INVERSION, INVESTIGACION E INNOVACION:
.ESTRATEGIA DE CRECIMIENTO EXPORTADOR
PARA SUDAMERICA?

Resumen

El proposito de esta investigacion es determinar las variables que han influido en la
atraccion de inversion extranjera por zonas geograficas a nivel mundial en los ultimos
afos (2002-2016). Este es un estudio exploratorio, descriptivo y empirico, siendo
dividido en tres partes. La primera, expone un modelo gravitacional lineal que permite
determinar las variables que pueden estar influyendo en la inversion extranjera por
zonas geograficas para el periodo (2002-2016). En la segunda parte, se realizara la
estimacion mediante datos de panel dinamicos en dos fases y se aplicaran test de validez
y robustez. Luego, se analizaran los resultados. En la tercera parte, se presentaran las
conclusiones y sugerencias del estudio. Los resultados permiten corroborar que el flujo
de recepcion de inversion extranjera de un pais es dinamico, afectando el flujo de

inversién del ario anterior.

Palabras claves: Inversion Extranjera; Investigacion y Desarrollo; Exportaciones de

Manufactura.



INTRODUCCION
En latabla 1, se puede observar y comparar durante los afios 1990 y 2017 el comportamiento
exportador de metales y minerales; alimentos y combustible de paises Latinoamericanos
(LA) y del Caribe; Union Europea (UE); Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Economicos (OCDE) y asia oriental y pacifico, observandose en el 2017 que Latinoamérica
y el Caribe es la zona regional con mayor porcentaje de exportacion de metales y minerales
(12,5%); alimentos (25,6%) y combustible (9,6%) del total exportado en bienes.
Comparativamente, Latinoamérica y el Caribe presenta un alto porcentaje de exportacion
metales y minerales; alimentos y combustibles del total de bienes exportados (47,7% del total
exportado en bienes); mientras que las otras regiones, el nivel de exportaciones de estos
bienes estd muy por debajo de lo observado en Latinoamérica y el Caribe (Unién Europea
16%, OCDE 20% y Asia 12% del total exportado), observandose el predominio de una

estructura exportadora extractivista en Latinoamericana y el Caribe.

LA™y Caribe Unién Europea OCDE Asia Oriental
Indicadores 1990 2017 1990 2017 1990 2017 1990 2017
Exportaciones de 12,6% 12,5% 3,0% 2, 7% 40% | 3,9% 2,4% 1,9%
metales y minerales
Exportaciones de 244% 256% 10,4% 9,8% 9,8%  9,0% 14,0% 57%
alimentos
Exportaciones de 243% 9,6% 40%  3,6% 57% 7,3% 10,9%  4,6%
combustible
TOTAL 47,7% 16,1% 20,2% 12,2%

TABLA 1. EXPORTACION DE METALES Y MINERALES; ALIMENTOS Y COMBUSTIBLE DEL TOTAL EXPORTADO EN

MERCADERIAS POR ZONA 0 REGION, EN PORCENTAJE (1990 Y 2017).

FUENTE: ELABORACION PROPIA, SUSTENTADA EN DATOS DEL BANCO MUNDIAL.

En la tabla 2, se observa el nivel de exportacién de productos manufacturados de alta
tecnologia del total de manufactura exportada, observandose que Ameérica Latina y el Caribe
presenta el nivel méas bajo en el 2017 y con una evolucién lenta durante el periodo 1990-2017
comparada con Asia. En contraste, se observa que la zona de Asia Oriental y Pacifico

presenta la mayor evolucion positiva en la produccién de manufacturas de alta tecnologia,



bajando considerablemente las exportaciones de metales y minerales, alimentos vy
combustible (de un 27,3% en 1990 a 12,2% en el 2017, tabla 1).

LA" y el Caribe Unidn Europea OCDE Asia Oriental
Indicadores 1990 2017 1990 2017 1990 2017 1990 2017
Exportaciones de
productos de alta 6,4% 11,6% 14,3% 14,2% 18,3% 13,8% 17,0% 23,8%

tecnologia
TABLA 2. EXPORTACION DE PRODUCTOS DE ALTA TECNOLOGIA DEL TOTAL EXPORTADO DE MANUFACTURA POR
ZONA 0 REGION (1990 v 2017).

FUENTE: ELABORACION PROPIA, SUSTENTADA EN DATOS DEL BANCO MUNDIAL.

Para Ocampo (2015), América Latina se caracteriza por la desindustrializacion de sus
exportaciones, baja actualizacién tecnologica del sector productivo y especializacion en
materias primas que ofrecen limitadas posibilidades de diversificacion, lo que ha provocado
un mediocre desempefio econdmico en la Ultima década. El autor califica esta realidad
regional como extractivista y que ha sido consolidada por las exportaciones exclusivamente
de bienes basados en recursos naturales a China. Garzén (2016) es critico y desalentador en
su anélisis latinoamericano, exponiendo que cualquier modelo de desarrollo que se quiera
aplicar en Latinoamérica aparece subyacente la explotacion intensiva de la naturaleza.

Para Merchand-Rojas (2016) los paises que optan por la aplicacion del modelo
neoextractivista logran socavar su patrimonio natural y ahondar en la deuda ecolégica, que
no es mas que las exportaciones mal pagadas por los paises desarrollados. Para el autor, los
precios de bienes exportados sustentados en el extractivismo no incluyen diversos costos
sociales y ambientales propios de la explotacion irracional.

Segun lo observado por los autores Fuenzalida y Valenzuela-Klagges (2019), Sudamérica
presenta una evolucién lenta de manufactura con alta tecnologia, debilitamiento de la fuerza
de trabajo con jornadas laborales extensas, baja calidad de la educacion y escasa inversion
en investigacion y desarrollo tecnoldgico e innovacion.

En este sentido, se observa una relacion directa entre el desarrollo industrial y de servicios
de un pais con el gasto publico destinado a la investigacion y desarrollo. Desde 1996 la
tendencia mundial del porcentaje del producto interno bruto (PIB) destinado al gasto en



investigacion y desarrollo era de 1,97, llegando en el 2001 a 2,078 y bajando en el 2007. En
los afos posteriores, la tendencia mundial ha sido incrementar progresivamente el gasto
publico a la investigacion y desarrollo, alcanzando en el 2016 los 2,229% del PIB (Banco
Mundial, 2019). Sin embargo, los paises de Sudamérica estan por debajo de este porcentaje,
siendo en el 2016, Venezuela (0,11%); Peru (0,12%); Paraguay (0,15%); Bolivia (0,15% en
el 2009, ultimo dato publicado) y Colombia (0,27%) los mé&s bajos. El pais que destina mayor
gasto publico a en relacion al PIB en investigacion y desarrollo es Brasil, presentando en el
2016 un 1,26%. En contraste, paises de Asia y Europa triplican este porcentaje, como son los
casos de Singapur (2,16% en el 2014); Japon (3,14% en el 2016); Corea del Sur (4,2% en el
2016) y Alemania (2,9 % en el 2016).

En cuanto al nimero de investigadores dedicados a investigacion y desarrollo (por cada
millon de personas), se observa que los paises de Sudamérica no logran superar el promedio
mundial (1460,69 investigadores en el 2015), siendo en el 2016, Colombia con menor
namero de investigadores (88,48), seguido de Paraguay (122) y Venezuela (283). Mientras
que paises asiaticos o europeos, el niUmero de investigadores alcanza niveles estratégicos
como lo observado en los siguientes paises: Alemania, 4893; Corea del Sur, 7113; Singapur,
6729 y; Japon, 52009.

A pesar de lo expuesto y por primera vez en la historia, en el 2013, las economias en
desarrollo absorbieron mas inversion extranjera directa que los paises desarrollados,
concretamente un 52% de las corrientes mundiales de IED (UCTAD, 2013). Probablemente
y segun lo expuesto por Santey (2004), los paises en desarrollo han comenzado a introducir
un mayor nivel de proteccion a los inversionistas con una compensacion adecuada,
acompafiado de una conformacién de regiones geo-econémicas que han contribuido al
crecimiento de los flujos internacionales de IED.

Para Jordaan (2008) los factores que pueden generar efectos positivos para la atraccion de
mayores flujos de IED son: la demanda y la presencia y tamafio de economias aglomeradas.
Otros estudios especifican: los salarios, vistos como un indicador de los costos de produccion
gue puede ser altamente variable, dependiendo de cada pais (Samford y Ortega, 2012); el
nivel educativo del capital humano, observandose que a mayor grado de educacion, se
esperan mayores destrezas y conocimiento de parte de los empleados (Ortega, Cruz y

Alcaraz, 2010) y, niveles de corrupcion, los inversores descartan lugares donde los niveles



de corrupcién y la malversacion se considera elevada (Samford y Ortega, 2014). El estudio
de Gomez et al. (2016) confirmd los efectos positivos del PIB y el nivel educacional superior
del capital humano del pais receptor.

En el informe de la UNCTAD (2017) describe una problematica distinta a la observada en el
2013. La tendencia a la baja de los flujos de IED hacia América Latina y el Caribe se acelero,
con un descenso del 14% hasta situarse en 142.000 millones de dolares. Segun el informe,
esto se debe a la continuacion de la recesion economica, la debilidad de los precios de los
productos basicos y las presiones sobre las exportaciones. De acuerdo a lo expuesto por la
UNCTAD (2017) las economias estructuralmente débiles y vulnerables estan siendo fragiles
en la atraccion de IED, observandose que los flujos hacia los paises menos adelantados
disminuyeron en un 13%.

Dada esta realidad y lo expuesto con anterioridad, las preguntas de investigacion central de
este estudio son ¢La falta de innovacién tecnoldgica e investigacién acompafiado del bajo
nivel de exportaciones de manufactura estard afectando negativamente en la atraccion de
IED?.

El propdsito de esta investigacion es determinar las variables que han influido en la atraccion
de inversidn extranjera por zonas geograficas a nivel mundial en los Gltimos afios (2002-
2016).

Este es un estudio exploratorio, descriptivo y empirico, siendo dividido en tres partes. La
primera, expone un modelo gravitacional lineal que permite determinar las variables que
pueden estar influyendo en la inversidn extranjera por zonas geogréaficas para el periodo
(2002-2016). En la segunda parte, se realizard la estimacion mediante datos de panel
dinamicos en dos fases y se aplicaran test de validez y robustez. Luego, se analizaran los

resultados. En la tercera parte, se presentaran las conclusiones y sugerencias del estudio.

MODELO GRAVITACIONAL
En esta investigacion se utilizara un modelo gravitacional ampliado, mediante datos de panel
con efectos dindmicos, con el propdsito de determinar las variables que pueden estar
influyendo en las inversiones extranjeras de los principales paises de cada region del mundo
durante el periodo 2002-2016. EI modelo gravitacional tiene como premisa el estudio

efectuado por Newton (1687), sobre la Ley de Gravedad Universal que expresa que la fuerza



ejercida entre dos cuerpos con sus respectivas masas y separados a una distancia, es
directamente proporcional al producto de sus masas e inversamente proporcional a la
distancia que los separa. ElI economista pionero en adaptar estos principios fisicos al
comercio exterior, fue Tinbergen (1962), donde en este caso, la atraccion se mide por el flujo
de la inversion extranjera hacia un pais determinado, siendo la masa de los cuerpos sustituida
por el tamafio de las economias (usualmente medido por el PIB o producto nacional bruto) y
la distancia de separacion promedio entre las principales capitales de comercio con respecto
a la capital del pais evaluado. Tedricamente, a mayor tamafio de las economias del pais
observado, mayor atraccion gravitacional entre ellos, mientras que a mayor distancia
geogréfica menor atraccion. Posteriormente, los autores que siguieron utilizando el modelo
gravitacional para analizar el comercio internacional fueron Pdyhdnen (1963) y Linnemann
(1966), siendo Anderson (1979), Bergstrand (1985) y Helpman y Krugman (1985) los que le
dieron sustento tedrico. En las ultimas décadas, el modelo gravitacional es uno de
los modelos que més se utiliza para analizar los flujos de comercio internacional, migracion
0 inversion extranjera debido a sus propiedades, soporte teérico y empirico, flexibilidad y
adaptacion a diferentes realidades regionales o de un pais en particular. Ademas, se adapta a
la estimacion mediante datos de paneles estaticos y dindmicos.

Tradicionalmente, los métodos estadisticos que intentan explicar un fendmeno observado a
través de una serie de variables han sido tratados mediante regresiones lineales, usando el
método de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCOQO). En este estudio, el modelo lineal
gravitacional ampliado estard dado por la ecuacion expresada en logaritmos naturales
(Ecuacién 1), la que se estimara mediante el método generalizado de momentos (MGM),
mediante Arellano y Bond (1991). El MGM utiliza como instrumentos las diferencias de
retardos y Arellano-Bover y Blundell-Bond (1995) que incorpora las variables en niveles que
conforman un sistema de ecuaciones. Una de las bondades del modelo dinamico con el
método generalizado de momentos, es que elimina la endogeneidad. Diversos autores
especifican esto, entre ellos: Kuscevic y Del Rio (2014) que para evitar el problema de
endogeneidad y efectos individuales correlacionados sugieren el uso del método generalizado
de momentos, propuesto por Arellano y Bond (1991) y, una variacién de este método,
propuesto por Arellano y Bover (1995). Este método reescribe el modelo, tomando primeras

diferencias, de este modo los efectos fijos son eliminados, evitando de esta forma su



correlacion con la variable dependiente rezagada. Adicionalmente, las primeras diferencias
generan un término de error, no correlacionado con la variable rezagada (De Perrotti, 2015).
La Ecuacion 1 al no presentar heterocedasticidad y siguiendo las indicaciones de Santos-
Silvay Tenreyro (2006), se expresa en logaritmo natural para garantizar linealidad al modelo.

La Ecuacion 1 queda expresada de la siguiente forma:

IN(INV ) = B, + B, IN(INV, ;) + g1, In Pib+ &, In EXM; + &, In D; + 7, In PcT; + ¢, In Pat, +Z§hPi
h

(Ecuacion 1)
Donde?:
i yt, representan al pais receptor y afio, respectivamente.
INV; : Flujo de inversion extranjera del pais i.
Pibi  : Producto Interno Bruto Real del pais i.
ExM; : Exportaciones de productos manufacturados del pais i (% de las exportaciones de
mercaderias).
Pcti  : Articulos en publicaciones cientificas y técnicas del pais i.
Di : Distancia geografica promedio entre capitales del pais i y las capitales de China,
EEUU y Alemania en Kilémetros.
Pati : Solicitudes de patentes por los derechos exclusivos sobre un invento del pais i.

( 2:h 6}) Pii).

Ademas, en la Ecuacion 1 se incluyen variables ficticias indicadas como
Dichas variables ficticias asumiran valor 1 en caso de presentarse el evento o valor cero en
caso de no presentarse el evento, las variables ficticias son:

Alemania 04 : representa el afio 2004 en donde Alemania presento inversion extranjera

negativa.

Canada 07  : representa un aumento no comun en la inversion extranjera de Canada en
2007

Inicio . variable tiempo correspondiente al afio 2002, inicio del periodo estudiado.
Término : variable tiempo correspondiente al afio 2016, término del periodo estudiado.

América del Norte: variable regional de paises que forman parte de la region de América del
norte.
Ameérica del Sur: variable regional de paises que forman parte de la region de América del

sur.



Asia : Variable regional de paises que forman parte del continente asiatico.

UE : Variable regional de paises que forman parte del continente europeo.

Crisis Vodka : Variable tiempo que representa el periodo 2000,2001 y 2002

Crisis Subprime: variable tiempo que representa el periodo de 2008 - 2009.

Las variables articulos y publicaciones cientificas y técnicas (Pct) y solicitudes de patentes
por los derechos exclusivos sobre un invento (Pat) que se incluyen en la Ecuacion (1) para
determinar el impacto que puede tener el aspecto académico y tecnoldgico de un pais en la
atraccion de capitales en forma de inversion extranjera. Mientras mas grande el niumero de
publicaciones y solicitudes de patentes, mayor sera la relevancia académica en un pais,
destacandose EEUU liderando con la mayor cantidad de publicaciones cientificas del mundo
a través de todos los afios estudiados y muy cercano se encuentra China en segundo lugar,
por otro lado, China lidera la muestra en solicitud de patentes a través de los afios estudiados
y EEUU es segundo en esta categoria. Los paises de América del sur presentan los nimeros
mas bajos en ambas categorias, especialmente Ecuador, Perd, Uruguay y Colombia, cuyos
nameros fueron los méas bajos de la muestra estudiada (Banco Mundial, 2018).

Ademas, se incluye en la Ecuacion 1 la variable distancia, la cual hemos ajustado para
evidenciar la relevancia de la cercania relativa de un pais con respecto a las capitales de las
grandes potencias comerciales del mundo. Este indicador consiste en calcular la distancia de
la capital del pais i con respecto a la capital de EEUU, Alemania y China individualmente y
luego se calcula el promedio entre los tres resultados, con el proposito de encontrar un posible
impacto entre la distancia y la atraccion de inversion extranjera. Este indicador muestra que
los promedios de distancia mas pequefias dentro de la muestra estudiada fueron Alemania,
Bélgica, Reino Unido, Irlanda, Rusia y Francia, respectivamente (Banco Mundial, 2018).
Las variables ficticias incluidas en la Ecuacién 1 permiten medir ciertos aspectos
cualitativos, como son: a) Las crisis globales tales como la Crisis Vodka en los afios 2000-
01-02 y la famosa crisis Subprime y calcular sus impactos econémicos en las inversiones
extranjeras; b) Alemania 2004, presento una inversion fuga de inversion sustancial y fuera
de la tendencia, impulsado por la mala situacién europea de la época; ¢) Canada 07, presento
una inversion mucho mas grande de su tendencia, la cual fue gatillada por los inversionistas
que predijeron correctamente la crisis subprime y buscaron refugiar su capital en Canada

previo al colapso de las bolsas. Las variables regionales de: Ameérica del norte, América del



sur, Europa y Asia, fueron afiadidas para vez analizar las regiones poseen mayor impacto en
el flujo de inversion, adicionalmente se afiadieron las variables inicio y termino para
aumentar la consistencia de los resultados en el modelo.
Para este estudio, se incluirdn 24 paises receptores de inversion extranjera, segin zona
geografica: 7 paises pertenecientes a Europa; 7 de Asia; 3 de Norteamérica y 7 de
Sudamérica. Dichos paises constituyen a los paises con considerablemente mayor inversion
extranjera directa en sus respectivas regiones dentro de la muestra de estudio. La exclusién
de algunos paises se debe a la escasez o ausencia de intercambio durante uno o mas afnos
consecutivosen el periodo de estudio. El total de observaciones por afio son
24, constituyéndose un total de 360 observaciones.
El periodo de estudio 2002-2016 no presenta observaciones cero en ninguna de sus variables
estudiadas por lo que, los problemas expuestos por Santo-Silva y Tenreyro (2006) sobre
observaciones cero, no son necesarias de aplicar.
Ademas, en esta investigacion se cumple con la sugerencia de Roodman (2009), al usar una
base de dato con un numero de observaciones mayores que 100 y por un periodo de tiempo
(t) no mayor a 15 afios.

RESULTADOS
La Ecuacion 1 se estimara mediante el estimador de Arellano y Bond (1991) y Blunder y
Bond (1998) conocido como sistema MGM. Se seguirad el mismo proceso de estimacion que
lo expuesto por De Perrotti (2015) al considerar a priori todas las variables explicativas
descritas en la ecuacion y se irdn descartando las variables que no evidenciaban la

significatividad estadistica a niveles usuales, es decir, aquellas que superaban el 5% de error.

En la Tabla 3 se puede observar los resultados mediante datos de panel dinamico con

estimadores de Arellano y Bond (1991) y Blunder y Bond (1998) para toda la muestra.



Tabla 3. Resultados Estimacion Ecuacion 1 Muestra Completa.

Variables Efectos dinamicos Arellano-Bond Efectos dinamicos Arellano/Blundell
Ln(INV-1) 0.14**(0.06) 0.38***(0.05)

Ln(Pib) 0.89***(0.1) 0.79* (0.08)

Ln(ExM) 0.2 *(0.09)

Ln(PcT) 0.7***(0.11)

Ln(Pat) -0.23**(0.09)

Europa 1.08**(0.35)
Constante -3.8 (2.02) 4.47***(1.01)

Nota 1: Valores con heterocedasticidad corregida.
Nota 2: Nivel de significancia: *** = 0% error; ** = 0% <P < 2.5%; * = 2.5% <P < 5%

Nota 3: Valores entre paréntesis es estandar de error.

Segun los resultados expuestos en la tabla 3, se confirma que a mayor inversion extranjera
en un determinado afio mayor atraccién del afio posterior, confirmando un comportamiento
dindmico. No se observa en la estimacion que el flujo de inversién recibido en afios
anteriores al penultimo afio tenga efectos significativos. El PIB, exportaciones de productos
manufacturados del pais i (% de las exportaciones de mercaderias), articulos en publicaciones
cientificas y técnicas y solicitudes de patentes por los derechos exclusivos sobre un invento
del pais receptor tienen impacto positivo en la atraccion de inversion extranjera durante el
periodo 2002-2016. La distancia geografica promedio entre capitales del pais receptor y las
capitales de China, EEUU y Alemania en Kilometros no presenta efectos significativos en el
flujo de inversion extranjera. Los paises pertenecientes a Europa que se incluidos en este
estudio, presentan un efecto positivo en relacion a otras zonas geograficas.

No presentaron significatividad las otras zonas geograficas y las crisis subprime y Vodka.



CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES
Los resultados permiten corroborar que el flujo de recepcion de inversion extranjera de un
pais es dindmico, afectando el flujo de inversidn del afio anterior. Esto puede deberse a varios
factores, entre ellos, la regulacion y garantias que un pais receptor presenta a capitales
extranjeros que permite atraer paulatinamente mayor inversion a medida que comienza a
confiar en el pais receptor; al aprendizaje de las politicas, culturas y leyes del inversionistas
extranjero, en relacion a una region o pais receptor de inversion y a que mayor inverispon
extranjera mayor factores productivo, mejor crecimiento economico con menor inflacion,
aumentando la competitividad del pais y, por ende, atrayendo mayor inversion extranjera.
El Producto Interno Bruto (PIB) del receptor y la evolucion positiva de las exportaciones de
manufacturas influyen positivamente en la atraccién de inversion extranjera, siendo
coherentes con lo expuesto por otros autores, como Gomez et al. (2016). Interesante es
destacar que a mayor exportacion de manufacturas mayor atraccién de inversion extranjera.
Los modelos extractivista y neoextrativista aplicados en Sudamérica en las ultimas décadas, con el
propdsito de exportar recursos naturales para satisfacer las demandas internacionales, han provocado
una disminucién de flujo de inversion extranjera, bajando la competitividad del pais o region,
provocando un desgaste en el crecimiento econdémico y el desarrollo social de estos paises.
En concordancia con lo observado por Fuenzalida y Valenzuela-Klagges (2019), si Sudamérica
presenta una evolucion lenta de manufactura con alta tecnologia, debilitamiento de la fuerza de
trabajo con jornadas laborales extensas, baja calidad de la educacion y bajo desarrollo tecnoldgico e
innovacion e inversién en investigacion, es posible, proyectar con los resultados obtenidos en esta
investigacion bajo nivel de inversion extranjera, probablemente, sélo se logré atraer inversion
extranjera en lineas productivas extractivista, pero no de manufactura.
Dado este resultado y siguiendo las indicaciones de la teoria de crecimiento endogeno, se
sugiere para paises sudamericanos mejorar la calidad institucional; incentivar la
investigacion, innovacion y desarrollo tecnoldgico, sustentado en la cooperacion entre
privados y universidad y mejorar la educacion del capital humano.
Adicionalmente, se observa que el fortalecimiento de la investigacién a nivel nacional,
medido en ndmeros de publicaciones cientificas y patentes comerciales, incrementa la
recepcion de inversion extranjera al pais y zona geografica. En este sentido, se confirma que
el desarrollo investigativo y tecnoldgico centrado en la innovacion permitira atraer mayor

inversion extranjera y, por ende, fomentar la productividad y competitividad del pais. Por ser



un proceso dinamico, a mayor atraccion de inversion mayor serd la atraccion de afios

posteriores.
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