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Introduccion

La inversion extranjera directa es un complemento de la inversibn doméstica para
la formacién bruta de capital y la expansién de la capacidad productiva de una
economia. Ademas de ese rol complementario, los capitales de inversion
extranjeros suelen promover el aumento de la tecnologia, estar mas insertados en
las cadenas globales de valor y fomentar mayores mejoras en la productividad, entre
otros.

Aparte de contar con esos rasgos, la inversion extranjera tiene importancia desde
el punto de vista macroeconémico. La inversion extranjera directa es, junto con los
flujos de capitales de corto plazo y el endeudamiento externo, una fuente de
financiacion del déficit en cuenta corriente. En el caso colombiano, el auge petrolero
de la dltima década derivdé en un periodo de fuerte apreciacion cambiaria que
termind por abaratar las importaciones, generando una mejora sustancial en los
términos de intercambio, pero también alterando el equilibrio externo.

La reciente crisis en los precios de los commodities, y del petroleo en particular,
develo la alta exposicion de la economia colombiana a las fluctuaciones en precios
y la considerable dependencia de los hidrocarburos. Desde el segundo semestre de
2014 el mundo experimento una fuerte caida en los precios internacionales de crudo
gue se ha mantenido hasta la actualidad como resultado de la decision de la OPEP
de mantener las cuotas de produccion inalteradas. Esta situacion ha significado un
gran desequilibro para los paises exportadores de petroleo. En el caso colombiano,
el ajuste se ha dado por la depreciacion del peso, el aumento en el déficit en la
balanza comercial, el incremento en la inflacion a través del canal de bienes
importados, y la caida en las exportaciones y, en menor medida, en los flujos de
inversién extranjera directa.

A través de herramientas cuantitativas y cualitativas, este proyecto de investigacion
busca presentar un diagnostico detallado sobre el impacto de la IED en Colombia
en el periodo comprendido entre 2007 y 2015. De esta manera, este reporte esta
organizado en cinco capitulos que satisfacen los ocho objetivos expresados en los
términos de referencia del contrato suscrito entre las partes.

El primer capitulo presenta una caracterizacion de la evolucion de la IED en
Colombia entre 2007 y 2015 (Objetivo 1). El segundo capitulo estima el impacto de
la IED en la economia colombiana a través de un MEGC (Obijetivo 2). El capitulo
tres presenta el impacto sobre otras variables tales como transferencia de
tecnologia, fuerza laboral, RSE, desarrollo sostenible e integracion en los mercados
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globales, asi como el efecto que han tenido los distintos acuerdos, convenios y
tratados suscritos por Colombia con otros paises en materia de atraccion de IED. El
capitulo tres también versa sobre los incentivos tributarios y no tributarios de los que
dispone Colombia en la atraccion y retencion de IED (Objetivos 3, 5y 6). El cuarto
capitulo discute el estado actual de Colombia en materia de insercion en las
cadenas globales de valor (objetivo 4). El quinto capitulo aborda la discusion de
derechos humanos en un entorno marcado por el rapido crecimiento en los flujos de
IED en nuestro pais (objetivo 8). Para concluir, dedicamos un aparte donde se
resaltan las principales conclusiones de este estudio y se presentan unas
reflexiones sobre los aspectos positivos y negativos del marco regulatorio
colombiano y unos comentarios finales.
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Capitulo 1.
Caracterizacion de la Evolucion de la IED en Colombia 2007-2015

El presente capitulo corresponde al primer objetivo, donde se realiza una breve caracterizacion de
la evolucion reciente de la IED en Colombia.

Importancia de la inversion extranjera directa

En el caso colombiano, y en la de la mayoria de paises en via de desarrollo, la
politica comercial sufrié drasticos cambios a partir de los afios noventa cuando se
decidié avanzar en la insercidén a los mercados globales y generar incentivos para
la atraccién de capitales de inversion.

A ello se sumo, a partir de los afios 2000, un proceso de consolidacion de la
seguridad en el pais que resulté en la recuperacion de la confianza inversionista y
en los flujos de IED hacia Colombia. Entre 2003 y 2014, este flujo tuvo un incremento
promedio anual del 38,19%, pasando de 1720 millones de délares en 2003 a 16151
millones en 2014, para luego reducirse a 11.732 en 2015 (ver Gréfico 1).

Gréfico 1. Flujos de inversion extranjera directa hacia Colombia
Cifras en Millones de Dolares

18000 §§§§
16000 jﬂ“’“’m
14000 P 9 R
N 0 -
12000 S §9© "
10000 4 go @
8000 e g
o
60005%:;,03.
400 3 & 3 8 ©
—
2oooll I
. 11
O N G & > O © A& @ O O N O D X0 &
P T PP SPPNORN XD NN
T ETETTTFTFTFT TS S S S

Fuente: Banco de la Republica. Nota: Cifra 2016 con cierre a segundo trimestre.

A pesar de la tendencia creciente en la ultima década, hubo periodos de fuertes
oscilaciones de la IED, como en el caso del afio 2005, por cuenta la compra de
Bavaria por SAB-Miller, o los afios 2009 y 2010, como resultado del aumento del
riesgo y la incertidumbre heredados de la crisis financiera global. En todo caso, el
incremento ha sido resultado de la recuperacion de la confianza inversionista, de la
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postura de politica mas aperturista adoptada por los gobiernos reciente y por el
deseo de Colombia de insertarse mas activamente en los mercados globales.

Cuando se analiza la evolucion de los flujos de IED expresados como porcentaje
del PIB, se observa un comportamiento similar al expresado anteriormente. Los
flujos se han fortalecido y han pasado de representar cerca del 2% del PIB en 2003
a algo mas del 4% en 2015 (ver Grafico 2). Sin embargo, la cifra observada de 4,3%
en el 2014 es la misma registrada en 2007 y, de hecho, esta no ha aumentado desde
ese entonces, con excepcién del 2011 cuando ascendio al 4,4%. La relativa
estabilidad de ese cociente se explica por el gran dinamismo que tuvo el PIB
colombiano en el periodo analizado. Si se tienen en cuenta ambos registros de los
flujos de IED (expresados en millones de dolares y como proporcion del PIB) se
puede evidenciar que los flujos de IED desde el 2007, y salvo 2009 y 2010, han
crecido a la par que la economia nacional.

Gréfico 2. Flujos de inversion extranjera directa hacia Colombia
Cifras expresadas como % del PIB.
8,0%

7,0%
7,0%

6,0%

5,0% .
4,29 43% 4.3% AA% ) 106 43% 43% 419,

4,0% 3,4%
3,0% 2,6% 2, 7%

2:4% 20% 2,2%
210% 1,8%
oo I
0,0%

20002001 200220032004 20052006 2007 20082009 20102011201220132014 2015

Fuente: Banco de la Republica, Banco Mundial.

Si bien los flujos de IED hacia Colombia no han sido ajenos a las tendencias
globales, el dinamismo de los capitales hacia el pais ha sido mayor. En los ultimos
40 afios, Colombia ha logrado aumentar sustancialmente su participacion, pasando
del 0,4% de los flujos mundiales de inversién en 1970 a cerca del 1,4% en 2014. En
lo corrido de esas cuatro décadas, ha habido momentos de grandes incrementos en
la atraccion de capitales de inversion. Estos se ven principalmente explicados por
hitos historicos tales como el descubrimiento de pozos petroleros como Cafio Limon,
o la compra de grandes empresas como Bavaria, entre otros.
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En comparacion, la atraccion de capitales hacia América Central y del Sur ha tenido
un comportamiento mas estable, de modo que la participacion de estos flujos en el
total global ha oscilado histéricamente alrededor del 10%. Por su lado, en 2014 las
economias en desarrollo aportaron, en conjunto, cerca del 55% de los flujos de IED
mundiales. Es importante anotar que estas economias han logrado aumentar su
participacion en cerca del 20% en los ultimos 40 afios, pasando de tener el 25% a
principio de los afos setenta a tener algo méas del 45% en el dltimo lustro (ver Grafico
3).

Gréfico 3. Flujos de inversion extranjera directa hacia distintos lugares del

mundo.
Cifras expresadas como % del flujo mundial.
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Fuente: Datos tomados de UNCTAD. Calculos de Fedesarrollo.

En lo que se refiere a los saldos de inversion extranjera directa, los ultimos tres
lustros han mostrado como la inversion en Colombia también ha logrado consolidar
una tendencia creciente explicada. Esta mejoria se explica por el fortalecimiento de
las condiciones de seguridad en el pais, la efectividad de la politica de atraccion de
inversion y el auge de a economia, entre otros factores que se analizaran con mas
detalle en proximas entregas de este proyecto. Hoy en dia Colombia ha alcanzado
un saldo de inversion cercano al 35%, veinticinco por ciento mas que la cifra
registrada a principios de siglo (ver Gréfico 4).
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Gréfico 4. Saldos de inversion extranjera directa en distintas economias
Cifras expresadas en % del PIB.
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Fuente: Datos tomados de UNCTAD. Célculos de Fedesarrollo.

El desempefio de Colombia en esta materia ha sido muy positivo. Tanto asi que ha
superado el del promedio de América Central y del Sur, y el de las economias en
desarrollo. La tendencia de Colombia, Latinoamérica y las economias en desarrollo
es muy cercana a la experimentada por economias mas insertadas a los mercados
globales y potencias en la atraccion de capitales de inversion como Hong Kong e
Irlanda. Estos dos paises muestran crecimientos importantes en los dltimos tres
lustros.

No obstante, el saldo en la actualidad de Hong Kong es superior al 500% del PIB
mientras que en Irlanda es del 150% (ver Gréfico 4), niveles muy altos incluso para
economias mas insertadas en la regién como Chile y Panaméa donde los saldos
registran a 2014 un 80% del PIB a lo sumo. El promedio de América Central y del
Sur en los ultimos tres afios es cercano al 31%. En la region, Chile, Panama, Costa
Rica, Uruguay, Pera, Colombia, Brasil y Bolivia, en su orden, superan el promedio
de la region, mientras que México, Argentina, Paraguay y Venezuela registran cifras
inferiores al promedio (ver Grafico 5).
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Gréfico 5. Saldos de inversion extranjera directa de paises comparables con
Colombia.
Cifras expresadas en % del PIB.
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Fuente: Datos tomados de UNCTAD. Calculos de Fedesarrollo.

A nivel global, el desempeiio de Colombia es superior al promedio mundial. Mientras
gue nuestro pais tiene un nivel de stock de inversion foranea' del 37% del PIB, el
promedio del mundo apenas asciende al 32%, el de Latinoamérica al 31% y el de
las economias en desarrollo al 28%. Entre los paises vecinos, Chile tiene la tasa de
inversion mas alta con un 80%, Peru registra un 39%, Ecuador un 14% y Venezuela
un 5% (ver Gréfico 6). Este nivel de inversion en nuestra economia, como se vera
en la seccion Il de este documento, est4 destinado principalmente a los sectores
petrolero y de comercio y servicios.

I Inversion se entiende como el saldo de IED expresado en % del PIB.
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Gréfico 6. Saldos de inversion extranjera directa en distintos paises a nivel
global para 2014.
Cifras expresadas en % del PIB.
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Fuente: Datos tomados de UNCTAD. Calculos de Fedesarrollo.

A nivel macroecondémico, la importancia de la IED est& sustentada en la capacidad
de promover el crecimiento de la economia, la generacion de empleo, la mejora en
la productividad y la insercién en las cadenas globales de valor. Asi mismo, los flujos
de IED permiten financiar el déficit en la cuenta corriente que exhibe la economia
nacional.

Desde el primer trimestre de 2005, la cuenta corriente de la balanza de pagos
presenta un déficit que al segundo trimestre de 2016 alcanzaba los 2.783 millones
de ddlares. En el gréfico 7 se puede observar como a lo largo de la Ultima década
los flujos de IED han permitido la financiacion del salgo negativo en la cuenta
corriente. No obstante ha habido periodos de turbulencia, como en el 2009 y en el
2010, en los que la IED no fue suficiente para financiar el déficit.

A causa de la reciente crisis en los precios de los commodities, el pais ha empezado
a atravesar una situacion similar en la que los flujos no son suficientes para financiar
el déficit. En el segundo trimestre de 2015, el flujo de inversion extranjera directa
alcanz6 los 3.926 millones de dolares, cerca de 400 millones menos de los
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necesarios para financiar el déficit existente en la cuenta corriente. Los ultimos dos
trimestres han mostrado que el flujo de IED ha logrado financiar el desbalance
corriente. En esa medida, los flujos de capitales de corto plazo junto al
endeudamiento externo suelen ser medidas complementarias que permiten la
financiacion, aunque en el caso colombiano no han sido suficientes para evitar una
sustancial depreciacion de la moneda.

Grafico 7. Comparacion de flujos de IED frente al saldo en cuenta corriente
Cifras en millones de Dolares
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Fuente: Banco de la Republica. Nota: Desde el primer trimestre de 2005, los saldos en la cuenta
corriente siempre son negativos.

Los hechos ocurridos desde mediados de 2014 han supuesto la reconfiguracion de
las expectativas de los analistas y los agentes relevantes de la economia. En primer
lugar, los precios internacionales de los commodities han sufrido vertiginosos
descensos y las economias en desarrollo, altamente dependientes de estos
recursos han empezado a debilitarse, mientras la recuperacion empieza a tornarse
mas real para las economias desarrolladas. Esta asimetria en las condiciones
debera resultar en una reconfiguracion en las decisiones de inversion extranjera en
la medida que los capitales tal vez empiecen a retornar hacia las economias mas
desarrolladas y reduzcan su exposicion en los mercados emergentes. Un indicio de

I
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esto es el deterioro en las previsiones del crecimiento para la economia China. Los
prondsticos han sido revisados constantemente a la baja desde principios de 2015
en respuesta al enfriamiento en la actividad productiva y a la deteriorada situacion
de los mercados bursétiles.

Sumado a los hechos anteriores, la Reserva Federal de Estados Unidos (FED)
finalmente adopto la decisidon de elevar las tasas de interés después de 7 afios de
congelamiento en niveles cercanos a 0%. Esta situacion impone aun mas
incertidumbre para las economias emergentes cuyas calificaciones de riesgo son
menores a las de Estados Unidos, en la medida en que algunos capitales decidan
migrar hacia la economia de ese pais. Adicionalmente, la caida en los precios
petroleros se ha agudizado recientemente como resultado de la decision de la
OPEP de mantener inalterada las cuotas de produccién. La inversion en
hidrocarburos en paises como Colombia ha empezado a resentirse. Reflejo de esto
es la caida en las actividades de exploracion en nuestro pais y el intento de las
autoridades gubernamentales por conjurarla.

De cualquier manera, el impacto de estos desarrollos sobre los flujos de IED hacia
Colombia debera ser cuidadosamente monitoreado y sera materia de analisis en
posteriores entregas de este trabajo.

Andlisis de origen y destino de la inversion extranjera directa

Los flujos de inversion extranjera directa en Colombia tienen mdultiples origenes,
siendo Estados Unidos, Espafia y Panama los que mas aportaron al pais en el 2014.
El grafico 8 muestra la composicion de los flujos de IED en tres afios (2007, 2011 y
2015). Como alli se observa, la composicion ha empezado a diversificarse y paises
como Suiza, Holanda y Panama han empezado a cobrar importancia, desplazando
a Estados Unidos a aportar tan solo el 16,9% en 2016, frente al 28,3% que aportaba
en 2007.

Es importante notar que los origenes registrados no necesariamente corresponden
al pais donde se genera la inversion sino que son los paises desde donde se giran
los recursos. Muchos de estos paises tienen facilidades fiscales para la atraccion
de recursos financieros de inversionistas extranjeros. Tal es el caso de Panama,
Suiza y Bermudas, que registran como grandes aportantes de IED para nuestro
pais.
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Grafico 8. Evolucién de origen de la IED en Colombia
Cifras en millones de dolares
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Gréfico 9. Evolucion de origen de la IED en Colombia
Cifras en millones de ddlares
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En lo que se refiere al destino de la inversién extranjera directa, es notorio el papel
gue juegan los sectores petrolero y de comercio y servicios en la atraccion de
capitales. El sector de comercio y servicios pasé de representar el 28% de la IED
en 2007 al 38% en 2014. Por otro lado, el sector petrolero ha contraido su
participacion entre 2007 y 2014, pasando de representar el 38% en 2007 a 29% en
2014. El resto de sectores han mantenido sus participaciones con leves oscilaciones
en las tres observaciones consideradas (ver Grafico 9).
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Capitulo I

Impacto Macroeconémico de la IED en Colombia 2007-2014

El presente capitulo corresponde al segundo objetivo, donde seabarca la estimacion del efecto de
la IED en variables macroecondmicas como el PIB, la balanza de pagos, las exportaciones, las
importaciones y el empleo en los diferentes sectores de la economia colombiana entre 2007 y
2014.

Introduccion

Como mostramos en otros capitulos de este trabajo, la inversion extranjera directa
a Colombia ha aumentado en niveles considerables en los Ultimos tres lustros. Este
comportamiento respondié -en gran medida- a un cambio en las condiciones de
seguridad en el pais, al fenébmeno global del boom de los commodities, a la mayor
insercion de Colombia en los mercados globales y al buen manejo macroeconémico
por parte de las autoridades. Todo lo anterior se tradujo en mejoras constantes del
clima de los negocios en el pais y de las evaluaciones de las calificadoras de riesgo
sobre la economia colombiana

Este capitulo evalla los impactos macroecondmicos de la expansion reciente en los
flujos de inversion extranjera directa (IED en adelante). De manera particular, la
primera seccion explora las grandes tendencias de la economia colombiana en los
ultimos afos relacionadas con la IED y el desempefio de distintos agregados
macroeconomicos.

Para evaluar el impacto econdmico de la IED en Colombia, se realizaron ejercicios
de simulacion con escenarios alternativos de flujos de inversion y se utilizd el
Modelo de Equilibrio General Computable (MEGC) de FEDESARROLLO, para
estimar el impacto sobre diferentes variables macroeconémicas como el
crecimiento, las exportaciones, las importaciones, los consumos publico y privado,
y la remuneracion total al factor trabajo.

De esta manera, la segunda seccién presenta una breve introduccion a los modelos
de equilibrio general computable (MEGC) y una presentacion de las principales
caracteristicas del MEGC de FEDESARROLLO. La tercera seccion se ocupa de
ilustrar los ejercicios de simulacién, exponiendo los escenarios construidos para tal
fin. La cuarta y ultima seccion presenta los resultados de las simulaciones, es decir
los impactos de la IED en la economia colombiana.
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Tendencias recientes de la IED y la economia colombiana

Hasta principios de la década de los afios noventa, Colombia y la gran mayoria de
paises en via de desarrollo tenian economias cerradas y con una importante
intervencion del Estado. Con la caida del muro de Berlin y la desintegracion de la
Union Soviética sobrevino un cambio en los paradigmas del crecimiento y el
desarrollo econdémico, que favorecié el libre mercado y sentd las bases para la
profundizacién de la globalizacién econdémica. Esos cambios politicos y econémicos
propiciaron la expansion de una politica comercial que permiti6 una mayor apertura
de las economias de los paises en via de desarrollo, facilitando la insercién en los
mercados globales y atrayendo capitales de inversion.

Colombia no fue la excepcion: durante la administracion de Cesar Gaviria (1990-
1994) el pais implementd una serie de politicas econdémicas que le permitieron
abrirse con mayor decision a la economia mundial. Sin embargo, los beneficios
potenciales de este proceso de apertura estuvieron limitados por el recrudecimiento
del conflicto armado interno y la incapacidad estatal de hacer presencia en toda la
geografia nacional. No fue sino hasta principios del nuevo milenio que el pais logré
sacar provecho de las bondades de la apertura. La conjugacién de factores internos
y externos, tales como la consolidacion en las condiciones de seguridad, las
reformas politicas y econdémicas internas, y el boom de los commodities, abonaron
el terreno para lo que serian tres lustros de cifras record en los flujos de IED hacia
nuestro pais.

Para ilustrar la importancia de este proceso, basta ver el comportamiento en los
flujos de IED medidos en millones de USD. El Grafico 10 ilustra el comportamiento
de la IED en los ultimos tres lustros. Alli se ve que los primeros cuatro afios (2000-
2004) estuvieron marcados por un comportamiento estable y aparentemente
estacionario en los flujos de inversion. Este comportamiento se revirtio a partir del
segundo lustro (2005-2009), donde se observa que los niveles casi se triplicaron en
comparacion con lo observado en el anterior periodo, pese a la notable contraccion
a causa de la crisis financiera global de 2009. En el ultimo periodo, los flujos de
inversion se fortalecieron ostensiblemente debido a varios factores. Entre ellos cabe
destacar que los inversionistas empezaron a cambiar su estrategia de inversion,
migrando hacia las economias emergentes que ofrecian mayor estabilidad y
mercados con mayor expansion. En contraposicion, los paises mas desarrollados -
EE.UU y la Euro Zona principalmente- estaban sumergidos en una crisis que no
daba sefnales de terminar pronto. Adicionalmente, el buen comportamiento en los
precios de los commodities permitié que las inversiones se focalizaran en paises
ricos en este tipo de recursos.
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Gréfico 10. Flujos de Inversion Extranjera Directa hacia Colombia.
Flujos en Millones de Délares (I1zq). Variacién Porcentual Interanual (der).
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Fuente: Banco de la Republica. Nota: Cifra de 2015 es preliminar.

Cuando se estudia el desempefio de los flujos de inversion extranjera como
porcentaje del PIB, se encuentra una relacion muy similar (ver

Grafico 11). Durante el primer lustro del nuevo milenio, la IED se mantuvo en niveles
cercanos al 2,3% del PIB. En 2005, la compra de Bavaria por parte de la
multinacional SAB Miller se tradujo en una inyeccion de capital atipica en la
economia colombiana, disparando la IED como porcentaje del PIB a niveles del 7%.
Tras este hecho, el comportamiento de la inversion se estabilizé en niveles cercanos
al 4% hasta 2010, cuando la crisis financiera global tuvo su mayor impacto sobre la
economia colombiana, y la IED como porcentaje del PIB descendio a niveles del
2,2%.

Entre 2011 y 2014, la IED se estabiliz6 alrededor del 4,25% del producto. Esto se
explica en gran medida por las grandes inyecciones de capital en el sector minero
energético y en el desempefio favorable tanto de la economia como de la inversién
en ese periodo, que se tradujo en una estabilidad en el tamafio de los flujos de
inversion medidos como porcentaje del producto. La crisis global en los precios de
los commodities y, principalmente en las cotizaciones de petréleo, impuso grandes
presiones al desempefio de las economias emergentes altamente dependientes en
la extraccion de recursos naturales. De esa manera, estas economias vieron
reducidos sus flujos de inversion, afectando el potencial de crecimiento de corto y
mediano plazo.
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En el caso de la economia Colombiana, la descolgada en los precios internacionales
del petréleo hizo que se redujeran los gastos de las empresas petroleras, generando
recortes financieros en los gastos administrativos y en las actividades de
exploraciéon y sismica. Esto impacto el flujo de IED en el 2015 y las prospectivas de
produccion petrolera en el mediano plazo. De acuerdo con las proyecciones de
produccion de FEDESARROLLO, en 2016 se espera una contraccion que la llevaria
a niveles cercanos a los 950.000 barriles promedio diarios. En efecto, las mas
recientes cifras de produccién divulgadas por la Asociacién Colombiana de
Petréleos ilustran este fenbmeno. A marzo de 2016, el promedio de barriles diarios
producidos se ubicaba en 951.000. Estos niveles son inferiores en un 7,4% en
comparacion con los observados en el mismo periodo del afio anterior.

Gréfico 11. Flujos de Inversion Extranjera Directa hacia Colombia como %del

PIB.
Flujos IED como porcentaje del PIB (Izq). Variacién Porcentual Interanual (der).
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Fuente: Banco de la Republica. Nota: Cifra de 2015 proyectada por FEDESARROLLO.

Todos estos hechos han tenido repercusion en varios frentes macroeconomicos. En
primer lugar, el pais ha experimentado una depreciacion de mas del 65% desde
finales de 2014, que ha compensado parcialmente la caida en los precios del
petrdleo pero que ha impuesto presiones en la inflacion a través del canal de
alimentos y bienes importados, desbordando el rango meta anunciado por el Banco
de la Republica. Adicionalmente, este choque externo restringe las posibilidades de
expansion de la economia y desacelera la generacion de empleo. La magnitud en
la cual los montos de IED inciden sobre el potencial de crecimiento de la economia
serd abordada mas adelante.
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Los Modelos de Equilibrio General y el MEGC de FEDESARROLLO

Esta seccion presenta una descripcion somera de los modelos de equilibrio general
computable (MEGC que permiten estimar el impacto econdmico de choques
internos y externos sobre distintas variables macroeconémicas como el crecimiento,
la remuneracion total al factor trabajo, el consumo publico y privado, las
exportaciones y las importaciones. En este estudio se estima el impacto en estas
variables de la economia colombiana de una contraccion en los flujos de inversion
extranjera directa. Para tal propdsito, se utiliza el modelo de equilibrio general de
FEDESARROLLO.

Los MEGC son sistemas de ecuaciones que representan el equilibrio de una
economia. En estos modelos, los parametros representan las preferencias y
patrones de gasto e inversion de los agentes — gobierno, hogares, etc — la estructura
tributaria y demas variables que se podrian considerar exdgenas. Previo al
desarrollo de estos modelos, el enfoque de analisis insumo-producto propuesto en
los modelos de tipo Leontieff era la principal herramienta para este tipo de estudios.
Sin embargo, las ventajas que ofrecen los MEGC sobrepasan los alcances de los
analisis 10 y se han convertido, en las Ultimas décadas, en herramientas
preponderantes para autoridades econOmicas, centros de pensamiento Yy
organismos multilaterales. Ejemplo de esto es que las principales instituciones
econdmicas, tales como el Departamento Nacional de Planeacién, el Banco de la
Republica, el Banco Mundial y FEDESARROLLO, cuentan hoy en dia con modelos
de equilibrio general computable que les sirven de herramienta en la toma de
decisiones.

Como ya se menciono, en los MEGC la estructura econOmica esta representada a
través de un sistema de ecuaciones que caracterizan los equilibrios sectoriales. En
estos modelos, cada ecuacidon caracteriza el equilibrio de un sector representado
como la igualdad entre la oferta y demanda del bien que este sector produce. La
simultaneidad en la solucion del sistema de ecuaciones permite calcular el nivel de
producto (PIB), el balance fiscal, los patrones de consumo publico y privado, el
comportamiento de la cuenta corriente, entre otros agregados macroeconomicos.

En este tipo de modelos hay demandas intersectoriales que provienen de los
consumos intermedios que hacen unos sectores de los otros. De esta manera, los
MEGC son muy similares a los modelos Leontieff, al menos en esta dimension. Sin
embargo, estos modelos asumen que las relaciones de equilibrio son resultados de
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procesos de eleccién racional que tienen en cuenta restricciones técnicas y
presupuestales.

Los modelos de equilibrio general computable han sido usados con frecuencia para
cuantificar el efecto de la IED sobre la economia. Entre las aplicaciones, el trabajo
de Hertel (1997) se puede considerar como seminal en este tipo de estudios. Alli se
realizan variaciones al modelo GTAP del Banco Mundial, modelando la inversion
extranjera como el flujo de capitales entre regiones del mundo. Sin embargo, esta
aproximacion no es una modelacion explicita del impacto de los flujos de Inversién
Extranjera Directa en la economia. Trabajos posteriores, como los de Markusen
(2002) y Markusen, Rutherford, & Tarr (2005), profundizaron el modelamiento de las
decisiones de inversion extranjera.

El primero de estos trabajos, Markusen (2002), modeld la decision de inversion de
firmas transnacionales en funcion de distintos elementos, tales como los costos de
transporte, las condiciones politicas del pais receptos, las barreras a la entrada de
capitales de inversion foraneos, entre otros. El trabajo posterior, Markusen et al.
(2005), consistio en una aplicacion del modelo inicial donde se evalud6 el impacto de
la liberalizacion de la politica de inversion extranjera en pro de que las firmas
foraneas pudieran proveer servicios intermedios en distintas economias. Los
resultados sugieren gue una eventual liberalizacién podria resultar en una ganancia
de entre un 3% y un 15% del crecimiento medio observado del PIB. Es decir que
por cada punto porcentual de crecimiento, el impacto de la liberalizaciéon de la
politica comercial seria de entre el 0,03% y 0,15%.

En Colombia, los trabajos de Chaparro (2005) y FEDESARROLLO (2007) han
indagado sobre los efectos econdmicos de la inversion extranjera directa dentro de
la economia colombiana. De acuerdo con estos estudios, entre 2002 y 2007, el
aporte al crecimiento de los flujos de IED en la economia fue, en promedio, del orden
del 1% anual.

Para el propésito de este estudio, se utilizo el Modelo de Equilibrio General de
FEDESARROLLO (MEGF en adelante). Este modelo sigue las caracteristicas
mencionadas previamente: un sistema de ecuaciones cuya solucion simultanea
caracteriza el equilibrio de la economia, ofertas y demandas que provienen de
procesos de optimizacion, etc. El MEGF tiene una estructura econdmica como la
gue se ilustra en el

Gréfico 12. En esta estructura, se asume que la produccion del bien de cada sector
proviene de una combinacion convexa de consumos intermedios y valor agregado
gue se crea a partir de trabajo y capital. La produccion de cada sector bien puede
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destinarse a bienes de exportacién o a bienes de consumo. Los bienes de consumo
son, en realidad, un bien compuesto entre produccion domeéstica y bienes de
importacion. En la ultima parte de la cadena, los agentes domeésticos i.e. gobierno y
hogares, demandan los bienes de consumo.

Gréafico 12. Estructura Econdmica del Modelo de Equilibrio General de

FEDESARROLLO
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Es importante hacer claridad sobre la forma en la que se modela la produccion
dentro del MEGF. En este modelo, se asume complementariedad perfecta entre los
consumos intermedios y el valor agregado, de manera que la combinacién se da en
proporciones fijas mediante una funcion de tipo Leontief. EI modelo tiene rigideces
gue dan lugar a equilibrios sub 6ptimos mediante la existencia dos tipos de sectores:
i. una minoria donde el valor agregado se genera con trabajo y capital siguiendo
una funcion de produccion tipo CES; vy ii. una mayoria donde el valor agregado solo
se genera con trabajo, y el capital es un receptor de rentas econdémicas. La
existencia de estas sub optimalidades permite que el desempefio de la economia
gque se simula en el modelo sea susceptible de ser mejorado mediante la
implementacion de politicas econdmicas adecuadas.

Para poder implementar el modelo, se requiere una caracterizacion empirica de la
economia observada. Las relaciones sectoriales, las demandas intermedias y, en
general, los flujos entre sectores, agentes y el resto del mundo en un periodo de
tiempo definido se registran en las matrices de contabilidad social (SAM, por sus
siglas en ingles). La SAM contempla todos aquellos flujos entre actividades
productivas, la inversion extranjera directa, la remuneraciéon a los factores, el
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consumo de los hogares, el comercio exterior a través de las exportaciones e
importaciones, el recaudo fiscal, el gasto del gobierno, las transferencias, etc.

Tabla 1. Sectores incluidos en el Modelo de Equilibrio General de
FEDESARROLLO

Café

Otros productos agricolas

Animales vivos

Silvicultura, pesca, y caza

Petréleo

Resto de mineria

Industrias de alimentos

manufacturados

8 Industrias intensivas en recursos
naturales

9 Industrias intensivas en mano de
obra

10 Industrias de capital y alta tecnologia

11 Edificaciones y obras civiles

12 Transporte

13 Servicios publicos (electricidad,
agua, gas, alcantarillado)

14  Comunicaciones

15 Servicios privados

16  Turismo

17 Servicios a las empresas

18 Servicios sociales (salud y
educacion)

19 Servicios del gobierno

20 Combustibles

N OO WN|(EF

Para el propésito de este estudio, FEDESARROLLO construyé una SAM para el
afo 2011 con base en datos publicados por el DANE. Se asume que la economia
no presenta cambio estructural en el periodo de estudio 2007-2014. Se asumen 20
sectores que se relacionan en la Tabla 1, y que el cierre macroeconémico es de
inversion, lo que significa que hay flujos constantes de inversion y que el ahorro se
determina de manera residual. Dicho de otro modo, esta modelacién hace que la
demanda agregada sea independiente de las restricciones de oferta.

Construccion de escenarios y simulaciones
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Para el propdsito de este estudio se construyeron 4 escenarios: i. escenario base;
ii. escenario alto; iii. escenario medio; y iv. escenario bajo. La simulacién del
escenario base corresponde muy de cerca al observado en la economia colombiana
en ese periodo y es el que sirve de comparacion frente a los otros tres. Sobre este
escenario se cuantifican los efectos economicos de la IED en Colombia entre 2007
y 2014, haciendo comparaciones con los demas escenarios en los que varia el
comportamiento de la IED. El escenario alto asume que la inversion extranjera
directa simulada para el afio t corresponde a la observada en el periodo t-1 en la
realidad. El escenario medio asume que en el periodo de referencia 2007-2014 la
IED se mantiene en los niveles de 2006. Finalmente, el escenario bajo asume que
los flujos de IED simulados para el periodo 2007-2014 son iguales a cero.
Gréaficamente, cada uno de los escenarios se ilustra a continuacion.

De esta manera, el impacto econdmico de cada uno de los tres escenarios
alternativos (bajo, medio y alto) se puede entender como el efecto econémico que
habria exhibido la economia colombiana con niveles de IED correspondientes a
cada una de las curvas ya ilustradas. Estos se comparan con el escenario base vy,
ceteris paribus, se asume que los diferenciales en crecimiento del producto,
remuneracion al factor trabajo, consumo privado, publico, exportaciones e
importaciones se entienden como el impacto econémico de la IED.

Grafico 13. Escenarios preliminares de simulacion MEGF: comportamiento
delalED
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Fuente: FEDESARROLLO.
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Para efectos de este ejercicio, los escenarios alto y bajo sélo sirven como marco de
referencia. Como ya se menciond, el escenario alto asume que la inversion
extranjera directa simulada para el afio t corresponde a la observada en el periodo
t-1 en la realidad. Entre tanto, el escenario bajo ilustra un caso extremo de poca
relevancia analitica: aquel en que los flujos de IED se reducen a cero, lo que
requeriria que la economia se cerrara por completo.

El escenario medio es el que corresponde de manera idonea al analisis que se
quiere hacer en este ejercicio; cuantificar el impacto de la IED incremental que
recibié la economia colombiana en el periodo analizado. El escenario asume que la
economia se mantiene abierta al resto del mundo pero que los flujos de IED se
congelan. Asi las cosas, lo que se va a medir es el aporte de la IED adicional que
percibio la economia colombiana entre 2007 y 2014. Graficamente, el area que
resulta de restar la curva “base” y “medio” (ver

Grafico 14).
Gréfico 14. Escenarios finales de simulacién MEGF
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Fuente: FEDESARROLLO.

La simulacién de estos escenarios consiste en calibrar los parametros del modelo
de acuerdo con la informacién observada de la economia colombiana en el periodo
de referencia y, posteriormente, alterar Unicamente el correspondiente al de IED. En
sentido estricto, el escenario base simula el desempefio de la economia
colombiana, ya que al modelo se le imputan datos correspondientes a la realidad en
variables como las tasas de crecimiento de productividad sectoriales, los niveles de
gasto gubernamental, la produccion petrolera, la variacion interanual de la IED,
entre otros. En contraste, el escenario medio conserva todas estas imputaciones
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salvo la que corresponde a la IED, cuyo nivel queda fijo en cerca de USD$6000
millones. De esta manera, y como la Unica diferencia entre las dos simulaciones es
esta imputacion, todas las diferencias en los agregados vy variables
macroecondmicas son resultado de esta alteracion.

Principales resultados

La cuantificacion de los efectos econdmicos de un estancamiento en los flujos de
IED en niveles cercanos a los USD$6000 millones anuales se presentan en esta
seccion. Se calculan efectos sobre el crecimiento del PIB, la IED medida como
porcentaje del producto, el crecimiento de los consumos publico y privado, las
exportaciones, las importaciones, el recaudo fiscal y la remuneracion total al factor

trabajo.

Tabla 2. Principales resultados de las simulaciones del MEGF
Prom. In.|Prom. Ex.

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

PIB -0,00% -0,67% -0,73% 0,03% 0,40% -4,76% -1,37% -1,25% -1,89% | -1,28% | -0,78%
IED (%PIB) -0,00% -0,71% -122% 044% 061% -3,10% -1,61% -0,16% -1,94% | -0,96% | -0,66%
C. Privado -0,00% -1,48% -2,45% 0,37% 0,64% -11,35% -2,73% -3,24% -2,87% | -2,89% | -1,68%
C. Pablico -0,00% -0,19% -0,35% 0,06% 0,14% -0,06% -0,34% -0,44% -0,34% | -0,19% | -0,21%

Exportaciones | -0.00%  1,39%  2,25% -031% -098% -1,53% 259% 301% 278% | 1,15% | 1,53%
Importaciones | -0,.00% -6,38% -12,17% 2,07%  4,90% -4564% -11,95% -1514% -11,70% | -12,00% | -7,19%
R. Fiscal (%PIB) | -0.00% 013% 021% 005% -009% 057% 027% 028% 031% | 022% | 0,16%
-0,00% -0,21% -0,34% 005% 0,15% -1,44% -0,44% -0,47% -0,50% | -0,40% | -0,25%

RT Trabajo

Fuente: Calculos de los Autores.

Es importante mencionar que el dato de variacion interanual para los flujos de IED
para el 2011 es un outlier, es decir un dato evidentemente ajeno a la tendencia, por
lo que los calculos de los efectos se realizan incluyendo y excluyendo este afio. La
Tabla 2 relaciona las principales diferencias porcentuales en las variables entre los
escenarios base y medio. Las dos ultimas columnas relacionan las diferencias
promedio en el periodo incluyendo y excluyendo el afio 2011, respectivamente.

Tomando en cuenta estos resultados, consideramos que la cuantificacién adecuada
es el promedio que excluye el afio 2011, justamente porque la alta variacion en los
flujos de IED (aproximadamente del 128%) puede sobredimensionar el efecto sobre
la economia. Es importante aclarar que los afios 2009 y 2010 fueron particularmente
turbulentos por los coletazos de la crisis financiera global sobre las economias
emergentes.
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Colombia no fue un caso aislado y en este caso hubo serias contracciones en los
flujos de IED que respondieron a las decisiones de cautela por parte de los
inversionistas extranjeros. De esa forma, no es extrafio que una vez superado el
impase y la confianza reestablecida en los mercados emergentes, las decisiones de
inversién hayan fortalecido la posicion de los paises en desarrollo frente a sus pares
mas desarrollados. Asi, el comportamiento de la IED en el 2011 es particularmente
atipico por el entorno econémico global de ese entonces.

Retomando la discusion préctica sobre las simulaciones, en la Tabla 2 se observa
gue en el afio 2006 no hay diferencias entre escenarios porque las simulaciones
son idénticas. Una vez se impone la restriccion sobre la IED (a partir de 2007), i.e.
niveles fijos en USD$6000 millones, los efectos saltan a la vista. En dicha tabla se
puede ver que en el periodo 2007 — 2014, el aporte al crecimiento de los flujos de
IED fue, en promedio, del orden del 0,78%. Esto quiere decir que si la economia
colombiana no hubiera recibido esos flujos incrementales de IED, el PIB habria
crecido 78 puntos basicos por debajo de lo observado en la realidad. Este resultado
es consistente a grandes rasgos con los hallazgos de FEDESARROLLO (2007)
donde se encontré que el impacto econémico de la IED sobre el crecimiento, en
promedio, del 1%.

El

Grafico 15 ilustra el comportamiento del crecimiento econdémico en los escenarios
considerados en este estudio. Alli se ve que en todo el periodo, salvo en 2010, el
crecimiento en ausencia de IED habria sido menor. Esta brecha de crecimiento del
producto se amplia a partir de 2011, con la implicacion que ya se discutio
previamente, y se mantiene entre el 2012 y 2014. Es importante recordar que en los
afios 2011, 2012, 2013 y 2014, las cifras de IED rompieron consecutivamente
records histéricos. Por eso, no es de extrafiar que la brecha del producto observada
en esos afos supere los 100 puntos basicos.

Gréfico 15. Crecimiento % anual del PIB por escenarios
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Cuando se construye un indice del PIB con base 100 en el afio 2006, es claro que
el desempefio de la economia en ausencia de IED habria sido menos satisfactorio.
En el escenario base, el indice alcanza un valor de 142,03 en 2014, lo que quiere
decir que la economia se expandi6é en un 42,03% entre 2006 y 2014. En contraste,
el escenario medio presenta un desempefio mas pobre: en 2014, el indice alcanza
un nivel de 129,60, lo que quiere decir que la economia se habria expandido en un
29,60% en el mismo periodo de estudio (ver

Gréfico 16).
Gréafico 16. indice del Producto Interno Bruto de Colombia por Escenarios
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En lo que se refiere al consumo, en la Tabla 2 se observa que el consumo privado
es mas sensible a cambios en los flujos de IED que el consumo publico. Esto se
debe, entre otras cosas, a la rigidez del gasto gubernamental a la baja, por lo que
el gobierno prefiere ajustar el recaudo antes de hacer recortes en los gastos de
funcionamiento e inversion del GNC. Esto se observa en el desempefio del recaudo
fiscal en el periodo de estudio. Alli es claro que en un entorno de contraccion en los
flujos de IED, el recaudo fiscal aumenta para poder financiar el gasto publico. El
consumo privado, por su lado, se resiente como resultado de una contraccion en la
IED. Pero hay un efecto secundario sobre el consumo que proviene de la inflacién
de bienes importados. En ausencia de IED, la moneda nacional se deprecia y el
costo de los bienes importados aumenta en moneda local, lo que restringe el
consumo de los hogares y hace que disminuya ostensiblemente.

Respecto a la balanza comercial, alli se observa que las exportaciones aumentan
levemente en ausencia de flujos incrementales de IED, mientras que las
importaciones se resienten fuertemente. Esto se debe al efecto ya mencionado de
la tasa de cambio. Al contraerse la entrada de capitales extranjeros, la tasa de
cambio aumenta, encareciendo los bienes importados y promoviendo parcialmente
las actividades exportadoras. Stricto sensu, el comportamiento de las exportaciones
e importaciones es un ajuste natural por las condiciones estructurales del modelo.
Con un régimen de tasa de cambio fijo, las condiciones de ajuste serian diferentes
y los resultados diferirian con respecto a lo que aqui se presenta.

Finalmente, la remuneracion total al factor trabajo presenta una brecha que puede
ubicarse entre 25 y 40 puntos bésicos. El canal de transmisién al mercado laboral
es sencillo: cuando los flujos incrementales de IED se estancan, las actividades
productivas se resienten. Como se analiza en otros capitulos de este trabajo, el
destino sectorial de la IED estd dominado por el sector minero energético, que es
poco intensivo en mano de obra. Sin embargo, el resto de sectores --industria,
comercio y servicios, principalmente-- son intensivos en mano de obra. De esta
manera, cuando se reduce la actividad economica en estos sectores, la contratacion
disminuye y el salario de reserva de la fuerza laboral se ajusta a la baja porque se
esta dispuesto a trabajar por un salario mas bajo. La suma de estos dos efectos
hace que la remuneracion total del factor trabajo se contraiga.

Conclusiones

En este capitulo ilustramos las tendencias recientes en materia de inversion
extranjera, notando que la apertura que registré la economia desde finales de los
afios noventa permitio abonar el terreno para la incursibn de Colombia a los
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mercados globales. Aun cuando esta penetracién ha sido timida, los flujos de
capitales hacia nuestro pais han aumentado considerablemente, especialmente en
el presente siglo con la mejora en las condiciones de seguridad y el avance en la
facilidad para hacer negocios. Como resultado de lo anterior, la inversion extranjera
directa hacia Colombia en los ultimos tres lustros ha exhibido un desempefio
satisfactorio.

Del mismo modo, presentamos una breve aproximacion a la literatura y la estructura
de los modelos de equilibrio general computables, mostrando sus grandes ventajas
sobre otras herramientas de andlisis como el de la matriz insumo producto de los
modelos de tipo Leontief. Asi mismo, presentamos someramente la estructura del
Modelo de Equilibrio General de FEDESARROLLO, la forma en la que esta
consolidada la actividad econOmica, las relaciones entre agentes, y la forma en la
gue se toman las decisiones, entre otros aspectos.

Finalmente, usando una SAM construida por FEDESARROLLO con datos del DANE
para el afio 2011, simulamos el impacto de un congelamiento en los flujos de IED
en niveles de 2006 para el periodo 2007 — 2014. A partir de ese ejercicio se concluye
qgue la IED aportd, en promedio, 78pb adicionales de crecimiento anual en este
periodo. De igual forma, se mostré que en ausencia de los flujos de IED, la economia
habria sufrido una contraccion en los consumos publico (21pb aprox.) y privado
(168pb aprox.), una depreciacion de la moneda, un aumento de las exportaciones,
una caida en las importaciones (entre 7,19% y 12%), asi como en la remuneracion
total del factor trabajo (entre 25y 40pb).




I ll‘ FEDESARROLLO

Centro de Investigacién Econdémica y Social

Capitulo Il

Impacto de la Inversion Extranjera en Otras Variables Econdmicas

Este capitulo presenta el desarrollo de los objetivos 3, 5y 6 del proyecto sobre el impacto
econdmico de la Inversion Extranjera en la economia colombiana.

Revisidn de Literatura
Literatura tedrica

Los flujos de inversidn extranjera constituyen una de las modalidades a través de
las cuales se da el intercambio econOmico entre paises. Mientras los flujos
comerciales abarcan el intercambio de bienes y servicios, y los laborales el de
trabajadores, los de inversion abarcan los movimientos de capital. Estos pueden
dividirse entre flujos de inversion de portafolio, que ingresan al mercado de capitales
de un pais mediante la compra de bonos, acciones u otros titulos financieros, e
inversion directa, aquella que se orienta a la adquisicion o creacion de empresas, y
gue es la que nos ocupa en este estudio.

Estos flujos de bienes, servicios, trabajo y capital suelen darse entre paises que
establecen un intercambio econémico, desde aquellos donde los recursos en
cuestion son abundantes hacia aquellos donde son escasos. Aunque la causa
basica del intercambio es en esencia la misma abundancia y escasez relativas de
los recursos cada uno de estos flujos tiene caracteristicas e implicaciones
econOmicas diversas.

La aproximacion econdmica que busco demostrar los efectos positivos que puede
tener el intercambio entre paises fue el concepto de ventaja absoluta introducido
por Adam Smith en su libro La Rigueza de las Naciones en 1776. Este enfoque
pretendia exponer los beneficios que el libre flujo de bienes y servicios entre
economias tendria sobre los salarios, la productividad, el consumo y el bienestar en
estos territorios. A su vez, Smith también esperaba desestimar las antiguas ideas
mercantilistas, que suponian que el mayor beneficio del intercambio para una
economia consistia en maximizar sus ventas a otros y minimizar sus compras de
ellos.

El concepto de ventaja absoluta corresponde a la capacidad que tiene un pais, una
empresa o0 una persona de producir un mayor nimero de bienes y servicios con un
mismo volumen de factores, en comparacién con otro territorio, empresa o individuo.
En la medida en que una economia tenga esa ventaja en la elaboracion de ciertos
bienes y servicios, es razonable que se especialice en su produccion, e intercambie
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sus excedentes por otros bienes y servicios en los que se han especializado otras
economias.

De esta manera, con la especializacion y el intercambio todas las economias
involucradas lograrian acceder a mayores volimenes de bienes y servicios que
aguellos a los que tendrian acceso si estuvieran en autarquia. Esta ventaja absoluta
de una economia frente a otra se traduce en una mayor productividad y unos costos
mas bajos de produccion del bien o servicio en cuestién. Debido a esto, Smith
argumentaba que con el comercio internacional los paises tienen incentivos para
especializarse Unicamente en la produccién de este articulo para exportarlo
posteriormente, y debido a los menores precios internacionales, importar todos los
demas (Smith, 1776).

De igual forma, debido al aprovechamiento de la ventaja absoluta de las economias
en la manufactura de cierto bien, se da un aumento en la produccion total nacional
y mundial. Por esta razén, también se incrementan las posibilidades y el nivel de
consumo de los individuos en estos paises, y por consiguiente, en linea con la
concepcion de Smith, también se eleva el bienestar de los individuos en la
economia.

No obstante, en 1817 David Ricardo argument6 que la mayor parte del intercambio
comercial en el mundo se daba gracias a la existencia de una ventaja comparativa,
y no absoluta, que tienen las economias con relacion a la produccién de un bien
determinado. En este contexto, incluso si un pais tiene ventaja absoluta frente a otro
en la produccién de todos los bienes, hay lugar para un intercambio que beneficie a
los dos. Esto se da porque la ventaja del pais mas eficiente no es idéntica en la
produccion de todos los bienes, de modo que deberia especializarse en la
produccion de aquellos en los cuales su ventaja absoluta es mayor, mientras que
sus socios deben hacer lo propio en la produccién de aquellos bienes cuya
produccion su desventaja es menor. Uno de los mayores aportes de Ricardo
consistid en mostrar que incluso en esas condiciones la especializacion y el
intercambio son favorables para todos.

Dentro del modelo Ricardiano, debido a esta especializacion el flujo de bienes entre
paises también aumenta ya que la economia decide exportar e importar todos los
demas. Estas exportaciones gozan de un precio mas alto y las importaciones de
uno mas bajo que los que tendrian en una situacién de autarquia.

En este contexto, la especializacion tiene un efecto sobre la remuneracion de los
factores productivos que intervienen en la elaboracion de los bienes que se
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comercian. En un pais aumentara la remuneracion relativa del factor que se usa
intensivamente en la produccion del bien hacia el que se da la especializacion, en
la medida en que su demanda se eleva por esa especializacion. Lo mismo sucedera
en los otros paises que intervienen en el intercambio, de modo que la
especializacion y el intercambio no so6lo afectan los precios relativos de los bienes
entre paises sino ademas los de los factores de produccion.

Los conceptos de Smith y Ricardo evolucionaron y adquirieron nueva importancia
con el paso del tiempo. La teoria de comercio internacional méas relevante dentro de
la literatura econdmica desde el siglo XX ha sido el Modelo de Heckscher-Ohlin (H-
0), desarrollado en la década de 1920 por Elin Heckscher y Bertil Ohlin. Este
modelo busca explicar los patrones de comercio y produccion con base en el
concepto de ventaja comparativa de David Ricardo, que esta determinado a su vez
por la diversidad en la existencia de factores de produccion entre los diferentes
paises. Este modelo busca demostrar que es suficiente una diferencia en la dotacién
de factores entre economias para impulsar el comercio internacional, ya que asume
gue el progreso tecnologico es el mismo alrededor del mundo.

El Modelo H-O sugiere que, dado que la existencia de factores de produccién entre
paises es diversa, una economia preferira producir los bienes cuya produccién sea
intensiva en el insumo que sea abundante en el pais. Cuando la economia es
cerrada, el precio de este bien sera menor en comparacion con el de los otros
territorios debido a su bajo costo de produccién. Debido a esto, una vez se dé la
apertura al comercio exterior, este pais se especializard en la manufactura de este
bien para su exportacion para asi poder aprovechar las ganancias que se dan
debido a la diferencia de precios en el corto plazo. Segun las estimaciones de este
modelo, los precios de los bienes y servicios intercambiados convergeran alrededor
del mundo eventualmente.

Del Modelo H-O se desprenden cuatro teoremas que resumen sus conclusiones
mas importantes:

Teorema de Heckscher-Ohlin

Este teorema establece que los paises se dedican a la produccion y exportacion de
bienes que sean intensivos en el factor abundante dentro de la economia, mientras
gue importan aquellos productos cuya fabricacidén requiere de insumos escasos en
ese mismo territorio. Si un pais es abundante en capital, se va a dedicar a la
exportacion de bienes que sean intensivos en este factor e importara aquellos que
lo sean en mano de obra. Esto se debe a que, dada la abundancia de un
determinado factor de produccion, la fabricacion de bienes intensivos en este
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insumo es de bajo costo. Con la liberalizacién del comercio exterior, en el corto plazo
las empresas buscan aprovechar el alto precio de este bien en otros paises, por lo
gue deciden exportar hasta llegar a un equilibrio mundial en los precios.

Teorema de Rybczynski

El teorema de Rybczynski argumenta que, cuando se da un aumento en la cantidad
de alguno de los factores de produccién dentro de la economia, la produccion del
bien intensivo en este factor también se incrementard. Por el contrario, se dara una
reduccion en la fabricacion del producto intensivo en el otro factor. Es decir, si en
un pais se da un incremento en su acervo de capital, su produccioén de bienes
intensivos en este factor también subira, mientras que la fabricaciéon de bienes
intensivos en mano de obra caera.

Teorema del Stolper-Samuelson

El teorema de Stolper-Samuelson (SS) sugiere que cuando se da un cambio relativo
en los precios de los productos finales, también cambiaran de forma relativa los
precios de los factores empleados en la produccién de estos bienes. Por ejemplo,
si aumenta el precio de un producto final intensivo en capital, la renta del capital
también se incrementara, y mientras tanto, los salarios disminuiran.

De igual forma, este enunciado sugiere que cuando una economia libera su
comercio exterior, el retorno del factor de produccién que sea abundante en el pais
va a subir, mientras que el escaso bajara. Es decir, si una economia donde la mano
de obra abunda, al abrir su comercio exterior se puede esperar que los salarios de
los trabajadores aumente sustancialmente y la renta de capital disminuya.
Asimismo, el factor abundante siempre se beneficiara independientemente de su
industria en el pais.

Teorema del equilibrio del factor-precio

El Teorema de Stolper—Samuelson implica que no sélo los precios de los bienes y
servicios que se transan en el mundo tienden a converger, sino que lo mismo
sucede con los precios de los factores utilizados en su produccion. En este contexto,
el teorema del equilibrio del factor-precio establece que, una vez haya libre comercio
internacional, los precios de los factores de produccion van a converger alrededor
del mundo en el largo plazo. No obstante, este teorema ha sido uno de los mas
cuestionados dentro de la literatura econdmica debido su distancia con la realidad,
especialmente en América Latina.
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En el marco de la vision ortodoxa de la teoria econémica expuesta hasta el momento
(que abarca los conceptos de Smith, Ricardo y la sintesis neoclasica expresada en
el Modelo H-O) los flujos de Inversion Extranjera Directa contribuyen a elevar el
bienestar del pais originario asi como del pais de destino. En efecto, en este
contexto el capital productivo fluye desde los paises donde es relativamente
abundante, y por tanto relativamente barato, hacia aquellos en los que es
relativamente escaso y por tanto relativamente caro. Con estos flujos no sélo
tenderian a igualarse los precios relativos de los factores productivos, y los de los
bienes y servicios producidos con ellos, sino que ademas los paises donde el capital
es escaso pueden acceder a él, con los correspondientes beneficios en términos de
productividad y acceso a tecnologia.

A pesar de su relevancia conceptual y su influencia en la formulacién de politicas,
desde mediados del siglo XX el modelo de Heckscher-Ohlin ha sido objeto de
criticas. Primero, se le ha sefialado de ser poco realista debido a los supuestos que
adopta, ya que simplifican excesivamente la realidad. Segundo, como el modelo
argumenta que el motor para el intercambio comercial es la diferencia en la
existencia de factores de produccién entre paises, se le ha sefialado de dar mas
importancia a los determinantes de la oferta que de la demanda. Adicionalmente,
contrario a lo establecido dentro del modelo, las diferencias en precios de los
productos finales entre paises también estan determinadas por variaciones en
técnicas de produccion y patrones de demanda de los consumidores, entre otros
elementos, y no solamente por variaciones en los precios de los factores de
produccion.

En el ambito especifico de la discusion sobre la Inversion Extranjera, los modelos
neoclasicos han sido criticados por servir de justificacibn a practicas que no
producen los beneficios que la teoria anticipa. En concreto, muchos criticos han
sefialado que para que el libre flujo de factores genere beneficios para los paises
involucrados, debe abarcar todos los factores productivos y no solo el capital. En
este sentido, los criticos son especialmente duros con el hecho de que la
liberalizacién del flujo de capitales entre paises casi nunca va acompafiada de un
movimiento anélogo del factor trabajo, lo que haria que los beneficios no sélo fueran
parciales sino mal distribuidos entre los paises que intervienen.

Asi mismo, es comun encontrar criticas en el sentido en que la inversién extranjera
seria un simple instrumento de explotacion de recursos, ya sean naturales o
humanos, que dejarian beneficios soélo para el pais de origen del capital y no para
el territorio de destino. Estas criticas desvirtuarian los beneficios que la teoria
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neoclasica supone que conlleva el capital extranjero para complementar el escaso
capital nacional, la insuficiencia de tecnologia y los bajos niveles de productividad.
Como suele suceder en estos debates tedricos y conceptuales, el mejor camino
para dirimirlos consiste en consultar la evidencia empirica. A continuacion se
presenta un recorrido sobre el impacto que la IED tiene sobre diferentes variables
macroecondémicas con base a investigaciones econdémicas recientes.

Literatura Aplicada

Desde finales del siglo XX, diversa literatura econdmica se ha dedicado a medir el
impacto que la entrada de Inversion Extranjera Directa (IED) tiene sobre el
desemperio y desarrollo de una economia. Entre los trabajos mas destacados sobre
este tema, se encuentra el reporte de la OECD (2002)? donde se resumen los
efectos negativos y positivos que puede tener este tipo de inversion sobre las
diferentes variables de la economia receptora. A continuacién se hace un recorrido
sobre la literatura econémica existente desde 1990 hasta el 2016, que busca dar a
conocer los impactos de este tipo de flujo.

Transferencia de tecnologia

La transferencia de nuevas tecnologias ha sido sefialada en la literatura econémica
como uno de los factores mas importantes de los que pueden beneficiarse las
economias receptoras de IED, debido a las ganancias en productividad que ésta
genera (OECD, 2002; Ng, 2006). Las compafias multinacionales han sido
catalogadas como las principales responsables de la transmision de tecnologias
mas avanzadas a paises menos desarrollados, por su presencia en diferentes
economias alrededor del mundo y su importante desarrollo tecnoldgico (Ford, Rork,
& Elmslie, 2007). Segun la OECD (2002), la difusion de tecnologia y know-how por
parte de estas empresas se da a través de cuatro canales: i) internacionalizacion de
I&D, ii) IED vertical, iii) IED horizontal y iv) migracibn de mano de obra de alta
calidad.

Las empresas multinacionales son responsables de gran parte de la inversion que
se destina a investigacion y desarrollo (I&D) en el mundo (Blomstrém & Kokko,
1998). Esta inversion se traduce a su vez en una ventaja frente a las firmas locales
en términos de productividad y eficiencia. Asimismo, debido a la difusién de nuevas
tecnologias en los paises menos desarrollados que se da con la presencia de este
tipo de empresas, estas economias pueden comenzar a invertir mas en I&D, ya que

2 Ver literatura al final del informe
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se da una reduccion en los costos para hacerlo (Berthelemy & Démurger, 2000). De
igual forma, esta transferencia tecnoldgica y la nueva capacidad para invertir en
investigacion incrementan la competitividad de las empresas locales en el mercado
nacional.

Segun la OECD (2002), la evidencia empirica dentro de la literatura econdémica
indica que los impactos positivos que tiene la IED sobre la economia receptora son
mas fuertes y consistentes cuando la inversion es de tipo vertical. La IED de tipo
vertical es toda aquella que se realiza con la intencion de explotar la ventaja
comparativa especifica de una economia por medio del establecimiento de un punto
de produccion que satisfaga una etapa del proceso productivo de un bien en un pais
diferente al de origen de la multinacional (Ramondo, Rappoport, & Ruhl, 2011). Esta
afirmacion es consistente con los resultados presentados por Kolasa (2007). A su
vez, con la creacion de centros de distribucion o de produccion propios de la IED
vertical, la empresa realiza una mayor inversion en el capital humano empleado
para mejorar la produccién y la calidad de su producto. Debido a esto, la entrada de
este tipo de IED se traduce también en un mayor entrenamiento, asistencia técnica
y transferencia de otro tipo de informacion dentro de la economia (OECD, 2002).

Por el contrario, el impacto de la IED horizontal dentro de la economia receptora ha
recibido una menor atencion dentro de la literatura econdmica. La Inversion
Extranjera de tipo horizontal es aquella que por medio de la apertura de un centro
de produccion busca satisfacer de forma directa el mercado local para evitar costos
de transporte (Ramondo, Rappoport, & Ruhl, 2011). Esto se debe a la dificultad en
la medicion de este efecto, ya que este tipo de IED afecta en diferentes formas la
estructura del mercado y demas variables que son dificiles de reconocer y
cuantificar.

Sin embargo, gran parte de la literatura econémica reconoce que la transferencia
de tecnologia debe estar acompafiada de ciertas condiciones para lograr el maximo
impacto sobre la economia receptora de la inversion. Primero, se requiere de un
sistema politico de apoyo a la inversion y a la innovacién para lograr un verdadero
aprovechamiento de la IED. Este sistema debe brindar los elementos necesarios
para una permitir una implementacion adecuada por parte de las empresas
multinacionales de esta tecnologia mas avanzada en la economia local, y ofrecer
un acompafiamiento a las compafias nacionales para facilitar la absorcion de estos
nuevos conocimientos y procesos tecnolégicos (UNCTAD, 2010). Segundo, es
importante que la tecnologia transferida por las multinacionales sea relevante para
la economia del pais receptor (OECD, 2002). Finalmente, también es necesario que
la brecha tecnoldgica entre las firmas locales y extranjeras no sea muy grande para
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gque estas primeras tengan la capacidad de absorber estos nuevos conocimientos.
Por esta razon, muchos economistas aseguran que la economia receptora del flujo
de IED debe tener un algun grado de desarrollo tecnolégico para que pueda adquirir
adecuadamente la tecnologia transferida (Glass & Saggi, 2002).

No obstante, hay investigaciones que sugieren que la transferencia de tecnologia
también puede llegar a tener efectos negativos sobre el pais receptor. Por ejemplo,
Sen (1998) argumenta que las compafias multinacionales pueden no llegar a tener
ningun incentivo para transferir su tecnologia a firmas locales. Asimismo, este autor
sugiere que las empresas extranjeras pueden transferir Gnicamente su tecnologia
de menor calidad y uso por el deseo de preservar su ventaja dentro del mercado.
De igual forma, el pais receptor también puede llegar a volverse dependiente en
estas transferencias y limitar su inversion en I&D.

Por lo anterior, se puede concluir que los efectos que la transferencia de tecnologia
gue trae consigo la IED puede llegar a ser positivos o0 negativos, dependiendo de
las condiciones internas de la economia receptora y de las politicas que adopten
sus autoridades.

Fuerza laboral, calidad del empleo y salarios

Las multinacionales responsables de la entrada de flujos de IED a paises
emergentes se caracterizan por la produccion de bienes mas intensivos en capital,
gue requieren del empleo de trabajadores calificados (Arbache, Dickerson, & Green,
2004). Esta demanda por trabajadores de alta calidad crea la necesidad de mejorar
la educacion de la fuerza laboral de un pais. Inicialmente, la mejora del capital
humano del pais se debe dar como una medida complementaria del gobierno para
atraer IED a la economia. No obstante, una fuerza laboral con un minimo de
entrenamiento y educacion también es vital para poder aprovechar al maximo la
transferencia de tecnologia que se da una vez se establecen estas empresas
multinacionales en el pais (OECD, 2002).

La mejora en la capacitacion de los trabajadores también puede darse gracias a los
esfuerzos de las compafias multinacionales que entran al pais. El entrenamiento
de esta fuerza laboral puede darse de manera formal o informal (Alfaro, Chanda,
Kalemni-Ozcan, & Sayek, 2004; Ozturk, 2007). La capacitacion formal consiste en
todos aquellos esfuerzos que la empresa hace con el Unico fin de entrenar a los
trabajadores, tal como la realizacion de seminarios y talleres, mientras que la
informal es aquel conocimiento que estos reciben a través de la observacion de la
operacion dentro de las multinacionales. La mejora en capacidades y entrenamiento
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de la fuerza laboral por parte de estas compafias ayuda a mejorar la calidad del
empleo ofrecido en el pais y la productividad total de los trabajadores. Sin embargo,
este tipo de capacitacion laboral debe ser una medida complementaria a las
politicas publicas en tal sentido, y no un sustituto (OECD, 2002).

Como se ha mencionado anteriormente, el entrenamiento y la mejora en las
capacidades de la fuerza laboral de un pais tiene importantes beneficios para la
economia receptora. Gracias a la capacitaciéon de los trabajadores, se da un
aumento en su productividad laboral y en su motivacién para desarrollar sus labores
(OECD, 2002).

Sin embargo, la literatura econémica presenta resultados mixtos acerca del impacto
gue la entrada de IED puede tener sobre los salarios pagados a estos individuos.
Segun algunas investigaciones, las multinacionales tienden pagar salarios mas
altos que las firmas locales. Estos estudios han encontrado que, si bien gran parte
de esta diferencia se debe a variaciones en la calidad de la fuerza laboral entre las
compafias extranjeras y locales, existe un porcentaje que no esta explicado por
diferencias en la calificacion de la mano de obra empleada (Lipsey & Sjoholm,
2004). Por el contrario, otras investigaciones afirman que hay un efecto muy
pequefio, e incluso un impacto negativo sobre la remuneracién salarial de los
individuos por parte de multinacionales, especialmente en industrias locales
conocidas por el bajo costo de mano obra (OECD, 2008).

En sintesis, estos resultados sugieren que el impacto de la entrada de IED sobre
los salarios y la calidad de empleo varian dependiendo del tipo de inversion, de la
motivacion detras de ésta, de las industrias en la cuales se realiza y las condiciones
iniciales del pais receptor. De igual forma, también dependen de las politicas que
tenga el gobierno para mejorar la calidad y cantidad del empleo en el pais
(UNCTAD, 1999).

Responsabilidad social empresarial

Lideres del sector empresarial, gubernamental y representantes de importantes
ONGs alrededor del mundo han expresado constantemente la importancia de
promover buenas practicas de responsabilidad empresarial por parte de las
multinacionales (OECD, 2000). El desarrollo de una actividad empresarial
responsable ha dejado de estar limitada a las normas y marcos juridicos del pais
receptor, y ha pasado a ser en su mayoria un esfuerzo voluntario de las compafiias
(Swanson & Orlitzky, 2012). Como demuestra Banerjee (2007), la cantidad de
recursos que destinan las multinacionales a estas practicas de responsabilidad
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social ha aumentado significativamente en los dltimos afios. La medicién del
impacto social y ambiental que tiene la IED, por medio de la entrada de estas
compafias a estos paises en via de desarrollo, ha ganado participacion en la
literatura econdmica en los ultimos afos.

En estas investigaciones existe un acuerdo sobre los beneficios ambientales y
sociales que puede generar la entrada de este tipo de inversién a un pais. Estos
efectos positivos se dan gracias a la difusion de buenas practicas empresariales y
tecnologias mas limpias que se pueden transmitir a estos territorios (OECD, 2002).
Con base a los testimonios de algunos empresarios presentados en las
conferencias de la OECD del 2000, parece estar claro que las condiciones laborales
de la poblacion en paises en via de desarrollo han mejorado con la presencia de
multinacionales, especialmente en temas relacionados con el trabajo infantil, la
salud y la seguridad social. No obstante, la literatura econémica ha demostrado que
es muy importante la existencia de un marco regulatorio para que puedan darse
estos impactos positivos en el pais receptor (OECD, 2002). Asimismo, es clave que
en estos paises que tienen un bajo nivel de capital se dé también una mayor
cooperacion entre las compaiias multinacionales y el gobierno para mejorar las
condiciones sociales de este territorio (Swanson, 2014).

Sin embargo, también existe un conjunto menor de investigaciones que sugieren
gue la entrada de IED puede tener efectos negativos sobre la economia receptora.
Algunos estudios argumentan que las multinacionales llevan a estos territorios
practicas empresariales y tecnologias que no son aceptadas en su pais de origen,
debido a que presentan efectos nocivos para la fuerza laboral y el medio ambiente.
Esto se da en especial en algunos sectores e industrias, como las dedicadas a la
extraccion y explotacion de recursos ambientales (OECD, 2002). La llegada de
estas malas practicas se debe principalmente a la existencia de un marco
regulatorio pobre que se flexibiliza para atraer IED. No obstante, es limitada la
evidencia empirica que soporta esta vision.

Desarrollo sostenible en la esfera de lo ambiental

El impacto que la IED puede tener sobre el desarrollo sostenible de un pais es un
tema discutido frecuentemente dentro de la literatura econdmica. El papel de las
compafiias multinacionales para contribuir a incentivar la implementacion de una
operacion amigable y sostenible en el pais receptor esta relacionado principalmente
con el cuidado y la protecciéon del medio ambiente. Es importante reconocer el
impacto ambiental que estas compafiias tienen para influenciar el desarrollo de este
tipo de préacticas dentro de la economia en cuestion (UNCTAD, 2004).
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En la literatura econdmica existen dos visiones respecto al impacto ambiental que
la IED puede tener sobre el pais receptor. La primera se resume en una Vvision
pesimista que argumenta que la IED es atraida por aquellos paises con un marco
regulatorio ambiental pobre y que tienen una alta flexibilidad normativa. Sin
embargo, hay poca evidencia empirica que sustente esta idea (OECD, 2002). Por
el contrario, se ha encontrado que los costos ambientales frente a los costos totales
de un lado, y el marco regulatorio ambiental del pais receptor por el otro, son dos
de los factores de menor importancia para las empresas a la hora de decidir sobre
su destino de inversién (UNCTAD, 1998; UNCTAD, 2004).

Por el contrario, la segunda vision es mas positiva y sugiere que la entrada de IED
a un pais trae consigo importantes beneficios ambientales, debido a la entrada de
tecnologias y mecanismos de produccién mas limpios (UNCTAD, 2004; OECD,
2002). Las multinacionales introducen a estas economias sistemas de manejo
ambiental y tecnologias adecuadas que permiten preservar y cuidar el medio
ambiente en el pais receptor. Sin embargo, el efecto que pueda tener la
implementacion de estos nuevos mecanismos varia entre paises. Numerosas
investigaciones han arrojado que para que se dé un adecuado aprovechamiento de
la implementacion de nuevas tecnologias y sistemas de produccién mas avanzados
ambientalmente responsables se requiere de la existencia de un marco regulatorio
adecuado (Hansen, 1996). De igual forma, también se ha demostrado que es
esencial que exista cooperacion entre el gobierno y las compafiias multinacionales
para que haya consistencia en la formulacién de politicas publicas y se dé también
una mejora en los mecanismos de cumplimiento y monitoreo de estas normas
(Furtado, Belt, & Ramachandra, 2000; UNCTAD, 2004). Asimismo, un incremento
en el ingreso per capita del pais receptor esta asociado con estandares e
indicadores de calidad més altos.

Desarrollo sostenible en la esfera de lo social

La entrada de IED a un pais puede tener impactos sociales a través de dos canales:
la fuerza laboral y la distribucion del ingreso (UNCTAD, 2004). El efecto de este flujo
sobre la fuerza laboral del pais receptor se discute en la seccion de Fuerza laboral,
calidad del empleo y salarios. A continuacién se presenta el impacto que la IED
puede tener sobre la distribucion del ingreso de un pais con base a la evidencia
empirica.

En general, la apertura econdémica de un pais al mercado mundial esta asociada
con un aumento de su ingreso per capita. Sin embargo, algunos estudios
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econdémicos han demostrado que se puede dar a la vez un deterioro de la
distribucion del ingreso en el pais receptor de la IED debido a la falta de politicas
publicas adecuadas (UNCTAD, 2004; OECD, 2002).

Integracion a la economia global

En la literatura econdmica reciente, uno de los beneficios mas importantes de la
entrada de IED a un pais es la integracion de esta economia al mercado mundial.
Esta nueva insercion del pais receptor de la inversion a la economia global se da a
raiz de un aumento en el comercio exterior en este territorio gracias a la presencia
de compafiias multinacionales (OECD, 2002). Existe numerosa evidencia empirica
gue sugiere una fuerte relacion entre la entrada de IED a una economia y una rapida
incursion al comercio internacional por parte de esta (Moura & Forte, 2010). Por esta
razoén, el ingreso de este tipo de flujo esta asociado en general a un mayor volumen
de importaciones y exportaciones. A su vez, dentro de la literatura econémica se
presenta a la IED y al comercio exterior como dos variables que se refuerzan
mutuamente y se complementan a lo largo del tiempo (OECD, 2002).

Por lo anterior, las compafiias multinacionales también estan asociadas en su
mayoria con un gran flujo de importaciones y exportaciones por lo cual se les
reconoce como uno de los principales elementos a través de los cuales se da gran
parte del aumento en el comercio exterior del pais a raiz de la entrada de IED (Moura
& Forte, 2010). Debido a esto, es importante que el pais receptor considere o
implemente una politica de apertura al comercio internacional para que pueda
aprovechar al méaximo los beneficios asociados al ingreso de IED a su territorio.
Como explica la OECD (2002), uno de los factores que resultan mas atractivos para
las multinacionales a la hora de invertir es la posibilidad de involucrarse en un
intercambio comercial luego de haberse establecido en el nuevo pais. Por esta
razon, si esta politica de apertura se da, el flujo total de exportaciones e
importaciones de la economia receptora aumentara. De igual forma, la evidencia
empirica sugiere que a medida que el pais sea mas abierto al comercio mundial,
este aumento en la participacion en el mercado internacional llevara a un mayor
crecimiento de esta economia.

Asimismo, el establecimiento de compafias multinacionales que se da con la
entrada de IED a una economia también esta asociado con otros beneficios muy
importantes. Primero, las firmas locales también logran incursionar a las cadenas
globales de valor ya que en ocasiones deciden copiar y replicar el comportamiento
de estas grandes empresas (Kokko, Blomstrom, & Globerman, 1998). De igual
forma, en algunos casos la incursion de las compafias locales dentro de la



I ll‘ FEDESARROLLO

Centro de Investigacién Econdémica y Social

operacion y las cadenas de produccién de las multinacionales permite un mayor
contacto con el mercado mundial por parte de estas. A su vez, esta nueva
interaccion lleva a la adquisicion de conocimientos sobre el mercado y la
produccion, lo que les permite en el futuro incursionar por cuenta propia en el
comercio mundial, generar una mayor capacidad productiva y gozar de nuevas
economias de escala (Makki, Somwaru, & H. Bollig, 2003; OECD, 2002). Segundo,
la evidencia empirica también ha demostrado que la presencia de multinacionales
en un pais incentiva al gobierno local a realizar una mayor inversion en
infraestructura, lo cual resulta en una mayor atraccion de IED, y por ende, en una
mayor internacionalizacién de la economia (OECD, 2002).

Sin embargo, la literatura econémica también ha demostrado que la entrada de IED
puede tener efectos negativos sobre la balanza comercial. Por ejemplo, Ram y
Hongling (2002) demostraron que cuando la inversion extranjera es de tipo
horizontal, las multinacionales pueden tener incentivos para suplir Gnicamente el
mercado local. Por esta razon, estas compariias estan motivadas a importar una
mayor cantidad de insumos que a exportar algun tipo de bien final (OECD, 2002).
Por el contrario, cuando la IED es de tipo vertical, en general las multinacionales
incrementan el flujo de importaciones y exportaciones por igual (Zhang, 2001). No
obstante, la evidencia empirica presentada por Mencinger (2003) sugiere que el
impacto total que tiene la entrada de IED a un pais sobre su balanza comercial es
negativo, ya que en la mayoria de los casos se da un aumento mas grande sobre el
monto total importado que sobre el exportado.

Asimismo, Masso, Roolaht, & Varblane (2010) demostraron que una economia se
vuelve mas vulnerable a los choques externos y las crisis internacionales con la
entrada de IED. Estas economias también pueden verse afectadas por los
problemas econdémicos propios de los paises de origen de las multinacionales. De
igual forma, en multiples ocasiones cuando se da una transferencia de pagos hacia
el exterior por parte de estas compafiias se puede dar un efecto negativo muy
grande sobre la economia receptora, en especial si estas ganancias se realizaron
con ayuda de créditos de financiacion de este territorio (Loungani, Razin, & Yuen,
2001).

El caso Colombiano
Literatura previa

En la literatura econdmica existen numerosos estudios que buscan medir el impacto
de la IED sobre ciertas variables propias del pais receptor de la inversion. Como
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mencionado anteriormente, las investigaciones econdmicas han demostrado que
estos flujos pueden llegar a afectar positivamente la balanza de pagos, el comercio
internacional, el desempefio de las firmas, la productividad y el desarrollo
tecnoldgico de una economia. No obstante, FEDESARROLLO (2007) argumenta
gue la magnitud de estos efectos puede variar entre paises debido a que las
empresas extranjeras “establecen vinculos a lo largo de la cadena productiva (...)
gue potencian los efectos indirectos de la entrada de capital extranjero a la
economia”. Por esta razdén, la medicion de estos impactos es compleja,
especialmente en paises en desarrollo ya que el impacto de este flujo depende a su
vez, de otros factores como la escala de la inversion y la dotacién de capital humano.

Sin embargo, FEDESARROLLO (2007) buscé medir el impacto que la llegada de
IED ha tenido sobre diferentes aspectos de la economia colombiana. Para
cuantificar los efectos sobre las variables macroeconémicas en este estudio, se
realiz6 una simulacién con el Modelo de Equilibrio General Computable de
FEDESARROLLO. Este ejercicio arrojo que el ingreso de flujos de IED tuvo un
impacto positivo sobre la economia en Colombia en el periodo analizado; estas
estimaciones sugieren que esta inversion contribuyé en promedio al crecimiento
econémico en un punto porcentual entre el 2002 y el 2007. De igual forma, se
encontré que existe una estrecha relacién entre la tasa de crecimiento esperada y
la proyeccion de entrada de flujos de IED. Con relacion a otras variables
macroeconémicas, esta estimacion arrojé que los rubros que mas se beneficiaron
en este periodo del ingreso de IED han sido el recaudo fiscal de los hogares y las
importaciones al pais. Segun esta simulacion, estas variables tuvieron en promedio
un desempefio 22 y 11,4 puntos porcentuales mas altos respectivamente gracias a
la entrada de este tipo de inversion a la economia colombiana.

Con relacion a las variables no macroeconémicas, FEDESARROLLO (2007) realiz
una Encuesta entre compafias domésticas y empresas con inversion extranjera.
Este ejercicio encontré que, en promedio, estas Ultimas son mas intensivas en mano
de obra calificada y pagan mejores salarios en comparacion con las nacionales.
Asimismo, las empresas con IED tienen una proporciéon mayor de proyectos de I1&D,
su subcontratacién es mas frecuenta frente a las compafiias domésticas y tienen
mejores précticas de responsabilidad social empresarial. Con base a lo anterior,
este estudio concluyé que el gobierno debia mantener una politica activa de
atraccion de IED, especialmente hacia inversiones de alta calidad que contribuyeran
al crecimiento del pais y estuvieran en linea con las estrategias de desarrollo.
Asimismo, estos esfuerzos debian ser complementados con nuevos acuerdos
comerciales y de inversion.
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De igual forma, Coleman (2012) a través de un analisis cualitativo de la IED en
Colombia, concluyé que la entrada de este tipo de inversion ha contribuido a la
diversificacion de la economia colombiana ya que ha generado un nuevo enfoque
del sector primario al sector industrial. A su vez, Garavito, Iregui, & Ramirez, (2012)
también encontraron que la IED se ha convertido en la principal fuente financiacion
en los ultimos afos y ha contribuido al crecimiento de “la cuenta corriente, la cuenta
de capital y la oferta y demanda de divisas en el mercado cambiario”.

Evidencia empirica

Con el fin de complementar los resultados hallados en el capitulo Il. Fedesarrollo en
asocio con el Banco Mundial contrataron a la firma Invamer-Gallup para hacer el
levantamiento de una encuesta que indagara sobre las caracteristicas de la
inversion extranjera en Colombia. Esta encuesta fue realizada en los meses de
junio y julio de 2016. Aqui se encuestd a empresas domésticas y extranjeras y se
les pregunt6 sobre variables de mercado laboral, 1+D, transferencia de tecnologia,
responsabilidad social y empresarial, desarrollo sostenible, postura frente a los
tratados de promocion y atraccién de inversion, incentivos gubernamentales,
prospectivas frente a distintos escenarios politicos y econémicos, entre otras cosas.

Esta encuesta sirve el proposito de comparar las empresas domeésticas frente a las
extranjeras y hallar diferencias en cuanto a las variables que ya hemos descrito.
Esta encuesta se aplicé a 270 empresas de cinco sectores de la economia (minas,
comercio y servicios, agricultura, manufactura y construccion) y localizadas en
distintas partes de la geografia nacional. Mas informacion sobre los resultados
puede ser encontrada en el anexo 1.

Impacto sobre variables del mercado laboral

En lo referente a mercado laboral, a las empresas encuestadas se les pregunto
sobre el nivel de formacién de sus trabajadores, los salarios y la existencia de
sindicatos.

En materia de formacion de la fuerza laboral, los resultados muestran que las
empresas extranjeras tienen una mayor proporcion de trabajadores calificados
frente a las empresas domésticas. En las empresas nacionales, el 59.9% de los
trabajadores son calificados y el 39.5% son altamente calificados. En contraste, las
empresas extranjeras reportan tener un 64.5% de su fuerza laboral como
trabajadores calificados y 55.3% como altamente calificados (ver Gréfico 17).

Cuando se observa la proporcidon mano de obra no calificada, se observa que las
empresas domeésticas requieren mas de este tipo de trabajos. Mientras que las
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empresas extranjeras tienen una proporcion de 51% de mano de obra no calificada,
las empresas extranjeras tienen un 39%.

Grafico 17. Porcentaje promedio de trabajadores no calificados, calificados y
altamente calificados
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Estos tipos de formacién en la mano de obra inciden o, mejor, estan asociados a
niveles salariales diferentes entre los dos tipos de empresas encuestadas. Hay que
mencionar que los trabajadores altamente calificados son mas costosos, pero
también mas productivos por el capital humano del que gozan. En ese sentido no
es extrafio, que estos trabajadores devenguen remuneraciones mas altas que sus
pares no calificados.

Grafico 18. Promedio de SMMLYV de trabajadores
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En el caso de esta encuesta se observa no solo que los trabajadores calificados son
mejor remunerados pero también que las empresas extranjeras pagan mejor,
incluso a los empleados no calificados. En promedio, las empresas nacionales paga
a sus empleados no calificados 1,47 SMMLYV frente a 2,02 SMMLYV de las empresas
extranjeras. Para los empleados calificados, las empresas domeésticas pagan en



I ll' FEDESARROLLO

Centro de Investigacién Econdémica y Social

promedio 3,53 SMMLV frente a 4,4 SMMLV de las empresas extranjeras. La
diferencia en el SMMLV se hace notoria cuando se comparan los pagos a los
empleados altamente calificados, en donde las empresas extranjeras pagan 10,38
SMMLV, y las nacionales 7,93 SMMLV (ver Gréfico 18).

En materia de asociacion sindical, no hay diferencias marcadas. Las empresas
extranjeras (7%) reportan mas sindicatos que sus pares domeésticas (5%)

Impacto sobre I+D y Transferencias de Tecnologia

Como se menciono anteriormente, la I1+D tiene bondades en materia de crecimiento
econdémico porgue permite que se dé un cambio tecnoldgico que resulte en una
innovacion de producto, proceso o modelo de negocio. Las empresas idealmente
deberian invertir en 1+D para lograr innovaciones que les permitan cerrar la brecha
de productividad con sus competidores. Sin embargo, las actividades de 1+D son
costosas y las empresas en Colombia pocas veces se involucran en ese tipo de
actividades.

Esto se comprueba cuando se observan los resultados de la encuesta en materia
de programas de I+D. Aproximadamente la misma proporcion de empresas
nacionales y extranjeras cuentan con un programa financiado de investigacion y
desarrollo: ElI 17% de las empresas nacionales respondio afirmativamente que
cuentan con estos programas, y 16% en el caso de las empresas extranjeras. En
suma, esto quiere decir que el 80% de las empresas no gozan de un programa
formal de I+D.

Gréfico 19. Proporcion de empresas con programas de investigacion y desarrollo
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En materia de inversibn en maquinaria y equipo y capacitacion tecnoldgica, las
empresas nacionales reportaron invertir mas en maquinaria y equipo que en
capacitacion tecnoldgica. En promedio, las empresas nacionales informaron invertir
en maquinaria y equipo un porcentaje del 11,21%, y 6,84% en capacitaciones
tecnolégicas. Ambos porcentajes son sobre el total de las ventas anuales. Por su
parte, las empresas extranjeras invirtieron el 6,75% de sus ventas anuales en
maquinaria y equipo y 10,87% de sus ventas anuales en capacitacion tecnologica.
Lo anterior muestra que las empresas nacionales tienden a invertir una mayor
proporcidon en la incorporacion de maquinaria y equipo, en contraste con las
empresas extranjeras que invierten mas en capacitacion tecnolégica (ver Gréafico 20).

Grafico 20. Proporcion de inversion realizada en tecnologia como porcentaje de
ventas anuales
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En materia de innovacién, aqui se observa que las empresas extranjeras son
ligeramente mas proclives a hacer inversiones en innovacion en productos y
servicios. Esto se ve en que el 42% de las empresas extranjeras reporta haber
realizado algun tipo de innovacion en sus productos o servicios, frente al 38% de
las empresas domésticas.

Impacto sobre elementos de la RSE y otros elementos del desarrollo sostenible

Esta encuesta también indagd sobre los programas de responsabilidad social de las
empresas. Alli se observa que no hay diferencias marcadas en la adopcion de
codigos de responsabilidad ambiental mas alld de lo que exige la ley. En ese
sentido, aproximadamente el 32% de las empresas domésticas y el 305% de las
extranjeras manifiestan tener un cédigo de responsabilidad ambiental.
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Gréfico 21. Porcentaje de empresas con programa de responsabilidad ambiental
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En materia de cddigos internos de principios éticos, el 71% de las empresas
extranjeras reporta tener algun tipo de cdédigo, frente al 64% de las empresas
domeésticas. Esto indica que las empresas extranjeras son levemente mas proclives
a tener sistemas de disciplina laboral que les permite operar con mayor certeza
sobre la honestidad y responsabilidad de sus empleados y cuerpo directivo. Sumado
a lo anterior, las empresas extranjeras se quejan mas de la corrupcion en las
entidades. Esto se refleja en que las firmas extranjeras califican como mas corruptas
a las entidades del Estado sobre las que se les pregunt6 (ver Gréfico 29).

Grafico 22. Calificacion promedio sobre la corrupcion en la DIAN, INVIMA y Policia
Nacional®
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3 Las empresas encuestadas calificaron el nivel de corrupcién de la DIAN, Policia Nacional y el
INVIMA, a partir de una escala del 1 al 5, en donde 1 representa que la institucion es muy corrupta
y 5 que la institucidn es nada corrupta.
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Entre las entidades sobre las que se pregunto, el INVIMA, tanto para las domésticas
como para las extranjeras, es percibida como la entidad méas corrupta, seguida por
la DIAN y la policia en altimo lugar.

Impacto de los tratados, convenios y acuerdos de promocién y atraccion de IED

Entre los acuerdos de los que goza la economia colombiana, los Tratados de Libre
Comercio (TLCs) han sido el tipo de acuerdo que mas ha beneficiado a las
empresas nacionales y extranjeras. El 31% del total de las empresas, dice haberse
beneficiado de dicho acuerdo.

Sin embargo, se registra una mayor proporcion de empresas que no se ha
beneficiado de ninguno de estos acuerdos, (entre ellos estan Acuerdos bilaterales
de Inversion (BITs), Acuerdos de Doble Titulacion (DTAs), TICs, Can, Bancoldex,
etc.). Para el 60% de las empresas nacionales, los acuerdos econémicos no han
sido representativos, mientras que lo mismo sucede para el 52% de las empresas
extranjeras (ver Gréafico 23). Cuando se observa que tipo de acuerdo ha sido mas
beneficioso para cada tipo de empresa se encuentra que las empresas nacionales
reportan haberse beneficiado mas de los TLCs, mientras que las empresas
extranjeras expresan que sus beneficios han provenido de los AAls, tales como BITs
y ADTs.

Grafico 23. Porcentaje de empresas beneficiadas por acuerdos comerciales
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Impacto de los incentivos gubernamentales a la IED

El otro paquete de estimulos de los que dispone la economia colombiana son los
incentivos gubernamentales para la inversion tales como las Zonas Francas, los
beneficios al sector hotelero y a otros sectores especificos, como caucho, forestal,
palma, deduccion por inversion en activos fijos de capital y contratos de estabilidad
juridica.

De acuerdo con la encuesta realizada a las empresas, se encuentra que las
mayorias, tanto domésticas como extranjeras, no se han beneficiado de este tipo
de incentivos (60% en total). Lo que mas llama la atencion es que las que mas
reportan no haberse beneficiado son las extranjeras con un 64% (ver Gréfico 24).

Gréfico 24. Porcentaje de empresas beneficiadas por incentivos para la inversion
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Capitulo IV
La Inversion Extranjera Directa y las Cadenas Globales de Valor
en Colombia

El presente capitulo corresponde al cuarto objetivo donde se realiza una breve discusién sobre el
papel de Colombia en las Cadenas Globales de Valor y su relacién con la IED.

Introduccidn

En capitulos anteriores caracterizamos detalladamente la forma en la que la
inversién extranjera directa ha dado forma a la economia colombiana que hoy
conocemos. En el siglo pasado, nuestra economia estuvo cerrada a los grandes
flujos de capitales y las fuentes de financiacion externa que le permitieran situarse
en una senda de crecimiento mas favorable. Sin embargo, los cambios politicos e
institucionales de finales de siglo permitieron que poco a poco se empezara a
valorar las bondades de los mercados globales y la atraccion de capitales de
inversion para el crecimiento de la economia.

En los ultimos tres lustros, Colombia logro insertarse con mayor vigor en la
economia mundial gracias al potencial minero energético que tenia y al entorno
favorable en materia de precios de commodities en los mercados globales. En este
periodo, los flujos de inversidn extranjera directa casi se sextuplicaron, pasando de
cerca de 2000 millones de USD en el afio 2000 a algo mas de 12000 millones de
USD en el 2015.

Este estudio de actualizaciébn presentd algunas mediciones sobre el impacto
macroeconémico de la IED en el caso colombiano para el periodo comprendido
entre 2007 y 2014. Los resultados sugieren que en este periodo de analisis, la IED
aportd, en promedio, 78 puntos basicos (0,78%). Este resultado contrasta con el
gue también estim6 Fedesarrollo para los afios comprendidos entre 2000 y 2007,
donde se encontré que la IED aportd, en promedio, un punto porcentual de
crecimiento a la economia colombiana.

En todo caso, lo cierto es que la economia colombiana esta lejos de ser una
economia plenamente insertada en los mercados globales. Una simple mirada a las
cifras de comercio exterior per capita da cuenta de este hecho. Mientras la
economia colombiana es la cuarta por tamafio a nivel de la regién, ocupa una
modesta décima posicion en exportaciones per capita. Esto nos sefiala que aun hay
un largo camino por recorrer en lo que a politica de comercio exterior se refiere.
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Sumado a lo anterior, la inversion extranjera que se localiza en nuestro territorio
busca, en su mayoria, una explotacién del mercado domeéstico y los niveles de
transferencia tecnoldgica y mejoras de productividad estan lejos de los ideales.

Todos estos fendbmenos hacen cuestionarse sobre si la economia colombiana
participa activamente de las cadenas globales de valor. Las estimaciones de
distintas fuentes sugieren que Colombia todavia tiene un camino largo por recorren
en lo que a insercion en CGV se refiere.

Este capitulo presenta el estado del arte en lo que a este tema se refiere, poniendo
de presente que hay consenso sobre los potenciales beneficios que provienen de
una insercion activa en estas cadenas. De esa manera, la primera seccion presenta
una introduccion analitica que explica la importancia de las cadenas globales de
valor a la luz de la discusién sobre inversion extranjera y su relevancia en el caso
colombiano. La segunda seccion hace una revision de los resultados de la encuesta
cofinanciada por Fedesarrollo y el Banco Mundial, sobre Inversion Extranjera
Directa y, particularmente, sobre encadenamientos y cadenas globales de valor.

Las cadenas globales de valor: un analisis desde la perspectiva del
caso colombiano

Revision de literatura

Las cadenas globales de valor (CGV) fueron definidas por primera vez en el trabajo
de Kogut(1985), donde se describian como “The process by which technology is
combined with material and labour inputs, and then processed inputs are assembled,
marketed, and distributed. A single firm may consist of only one link in this process,
or it may be extensively vertically integrated”. Este enfoque dominé la literatura
durante algo mas de tres lustros pero poco a poco se fue viendo que esta se limitaba
al proceso de manufactura y no tenia en cuenta las etapas previas y posteriores. En
contraste, Kaplinsky (2000) elabor6 un trabajo en el que llego a describir a las CGV
como todas aquellas actividades que permiten proveer un bien o servicio desde su
desarrollo hasta su desecho una vez utilizado. De esta manera, el concepto
evoluciond de la concepcion manufacturera previamente mencionada hacia una que
concebia todas las actividades realizadas por multiples actores con el propdsito de
ofertar un bien o servicio en los mercados.

La definicion de Kaplinsky (2000) dio lugar a indagaciones sobre como era la
agregacion de valor dentro del proceso productivo de un bien o servicio. En ese
entonces, era claro que la agregacion dentro de las distintas etapas de la cadena
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de produccion debia ser asimétrica. Fue asi como Stan Shih cre6 un modelo que
describia el proceso de agregacion de valor en las distintas etapas de la cadena
(Shih, 2005). Este modelo, conocido posteriormente como la curva de la sonrisa
(Smiling curve en inglés), establece que la mayor agregacion de valor se da en el
concepto del bien y servicio, la I+D necesaria para su desarrollo o concepcion, la
venta Yy el servicio posventa. En cambio, las fases intermedias agregan menos
valor, siendo el proceso de manufactura el de menor agregacion (ver Error!
Reference source not found.).

Gréfico 25. Modelo de Smiling Curve
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Sobre el modelo de la curva de la sonrisa, Shih (2005) reconoce que este no es
traslapable a todas las industrias. Asi, por ejemplo, la industria tecnolégica y de
generacion de contenidos digitales cumple el esquema del modelo, pero en otras,
como la de automoéviles, la mayor agregacion de valor se da en la fase
manufacturera de la cadena de produccion (Hauke Holste, 2015). Adicionalmente,
el modelo se refiere a una cadena de valor que no incluye una perspectiva global,
es decir que no sirve para describir el fenomeno de cadenas de valor globales
fragmentadas y dispersas como las que observamos hoy en dia.

En esa direccion, los trabajos de Rabelotti(2008), Kaplinsky & Morris (2001), Gereffi
et al(2005), entre otros, han aportado esquemas analiticos que permiten describir y
entender las CGV. En ese sentido, Kaplinsky & Morris han elucidado la dindmica de
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los encadenamientos, asi como las relaciones en la cadena productiva, y la
integracion de las empresas y los paises a nivel global. De esa forma, los autores
han postulado que con este enfoque es posible describir y entender las siguientes
dinamicas (Reyes & Rozo, 2015):

1. Elflujo dinAmico de actividades econdémicas, organizativas y coercitivas entre
productores de diferentes sectores en escala global.

2. Las relaciones entre trabajo formal y trabajo informal.

Los beneficios para los nuevos participantes en el mercado global

4. El contexto para una politica publica para mejorar la eficiencia en la
asignacion de recursos en la economia local.

5. La forma diferenciada en que las empresas y los paises participan en la
economia global

w

Asi mismo, Gereffi et al. (2005) ha reconocido que la gobernanza, entendida como
la naturaleza de las relaciones entre los participantes de la cadena de valor y su
implicacion para el desarrollo, es central en el estudio de las CGV. Con esto en
mente, los autores han sugerido un modelo que explicita las distintas estructuras o
tipos de gobernanza, en las cadenas globales de valor actuales. Los tipos de
gobernanza provienen de un ejercicio de evaluacion con una variable binaria (alto o
bajo) para tres elementos:

1. La complejidad de la informacién y el conocimiento requerido para sostener
una transaccion.

2. El grado de codificaciébn al cual se puede llevar la informacién y el
conocimiento y, por ende, transmitirse eficientemente.

3. Las capacidades de los actuales y potenciales proveedores en relacion a los
requisitos de la transaccion.

Si cada elemento se evalia — como ya se dijo — con una variable binaria (alto y
bajo), existen ocho combinaciones posibles de las que solo cinco son observables
en la actualidad (ver Gréfico 26). A la postre, estos cinco tipos de gobernanza se
pueden diferenciar por su grado de coordinacion explicita y de la asimetria en el
poder en las relaciones entre los participantes de la CGV.
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Gréfico 26. Tipos de Gobernanza en las CGV
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Fuente: Gereffi et al. (2005)

Estos cinco tipos de gobernanzas se pueden resumir de la siguiente manera

1. Mercado: aqui se asume una estructura de mercado plena donde las
transacciones son facilmente codificadas, las especificaciones de los
productos son relativamente simples. Los compradores y vendedores
responden a las sefales de los precios y no hay fuertes asimetrias de poder
por lo que la coordinacién explicita es poca.

2. Cadenas de valor modulares: La unificacion de componentes, productos y
especificaciones de procesos, asi como la existencia de estandares técnicos,
hace complejo que los vinculos se sigan basando en las sefales de precios
propias de las gobernanzas de mercado. En las cadenas de valor modulares,
los proveedores crean productos de acuerdo con las especificaciones del
cliente. Esto sugiere que la complejidad de las transacciones, su codificacion
y las capacidades de los proveedores deben ser altas, dando como resultado
bajos niveles de coordinacion explicita.

3. Cadenas de valor relacionales: Cuando las especificaciones del producto
no pueden ser codificadas, las transacciones son complejas y las
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capacidades de los proveedores son altas, pueden aparecer las cadenas de
valor relacionales. Aqui las relaciones son complejas entre compradores y
vendedores, creando una dependencia mutua que puede regularse a través
de la reputacién, la proximidad social y espacial y los lazos étnicos y
familiares. Asi mismo, Geraffi et al. (2005) admiten que la dependencia mutua
puede sostenerse a través de mecanismos que impongan costos altos a
guienes rompan los acuerdos. Todos estos elementos reputacionales y de
costos asociados al rompimiento de acuerdos desemboca en altos niveles de
coordinacion explicita.

4. Cadenas de valor cautivas: En este tipo de estructuras, se asume que la
complejidad de las especificaciones del producto y su codificacion son altas,
pero las capacidades de los proveedores son bajas. Esto resulta en que las
firmas lideres deben esforzarse para intervenir y controlar a los proveedores,
promoviendo la dependencia transaccional para evitar que firmas
competidoras se hagan con los beneficios econdmicos de estos esfuerzos.
De esta manera, los proveedores estan confinados a procesos tales como
disefio, logistica, compra de componentes y mejoramiento de tecnologia de
procesos. En esa dinamica, la asimetria de poder y el grado de coordinacion
explicita es alto, por lo que los switching costs son altos.

5. Jerarquia: Este tipo de gobernanza aparece cuando las especificaciones de
los productos no pueden ser codificadas, los productos son complejos y los
proveedores no son altamente competentes. En dicho entorno, las firmas
lideres tienen que hacer un proceso de integracion vertical altamente
demandante donde hay intercambio de conocimiento tacito en las etapas de
la cadena, asi como de un manejo complejo del control de los recursos, los
Insumos y productos, entre otros.

En todo caso, los autores reconocen que estas gobernanzas no son estaticas. Todo
lo contrario, cambian constantemente y se ajustan conforme las industrias maduran
o los esfuerzos de los actores se modifican e.g. si u proveedor cautivo mejora sus
capacidades puede moverse a otra posicibn en la cadena y cambiar su
relacionamiento con la firma lider.

Esta discusion es de suma importancia a la luz del rol que juegan las cadenas
globales de valor en el desarrollo de las economias emergentes y en su transicion
de paises de ingresos medios Yy medio-altos, hacia paises de ingresos altos.
Cuando una empresa extranjera se localiza en otro pais puede o0 no hacer parte de
una CGV. En el caso colombiano, y como veremos mas adelante, los datos sugieren
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gue la mayoria de empresas extranjeras ingresa al pais a explotar un mercado
domeéstico de cerca de 50 millones de habitantes. Aunque este objetivo no debe ser
despreciable, si debe cuestionar a los hacedores de politica publica sobre si es el
ideal. Aunque no hay consenso sobre el hecho que la IED dirigida a explotar
mercados domésticos tenga menores transferencias tecnoldgicas, knowledge
spillovers, y demas bondades que las que suelen presentar las inversiones
asociadas a la insercion en cadenas globales de valor, La literatura si ha
demostrado que los vinculos globales pueden jugar un rol importante en el
aprendizaje, la innovacion y la actualizacion de las firmas y los paises.

Al entender que las gobernanzas no son estaticas y cada vez la competencia global
y la necesidad de insercion en los mercados mundiales se hace mas imperiosa, los
paises enfrentan un reto doble para mantener o mejorar su posicion dentro de las
CGV de las que participan. Un primer reto lo enfrenta el sector privado que debe
buscar continuamente mejorar y hacerse mas productivo al correr el riesgo de ser
remplazado por una firma mas productiva en su propio pais o fuera de él, siendo lo
segundo un escenario socialmente menos deseable. El segundo reto lo enfrenta el
gobierno al tener que identificar los cambios regulatorios necesarios para mantener
bien alineados el sistema de incentivos conforme la economia global se transforma,
asi como la correcta y eficiente provisién de bienes publicos como infraestructura
de transporte — en el caso colombiano, una agenda apremiante sobre la que ya se
trabaja.

El reto del sector privado es comparativamente mayor y la literatura no ha
encontrado un consenso pero si ha indicado hacia donde se podria dirigir la
discusion. En primer lugar, no es necesariamente cierto que las firmas lideres que
invierten en otros paises realicen una transferencia tecnoldgica y de conocimiento,
0 gue estén interesadas en que las firmas y los paises receptores tengan su
proceso de actualizacion. Las firmas lideres pueden tener el interés en mantener a
raya este proceso en la medida que subsiste un riesgo de que las empresas
proveedoras se conviertan en eventuales competidores (Humphrey & Schmitz,
2000). En esa dinamica, otra literatura ha sugerido que el proceso de actualizacion
responde mas a un conjunto de capacidades técnicas que son diferentes a nivel de
firma. Esto quiere decir que cada empresa tiene una serie de caracteristicas
observables y no-observables que le permite innovar, aprender y actualizarse a lo
largo del tiempo (Coe et al., 2008) pudiendo influenciar a la empresa lider en lo que
a transferencia se refiere. En ese sentido, la conclusién principal es que el proceso
de innovacion, aprendizaje y actualizacién no solo debe entenderse como un
fendmeno de arriba hacia abajo, sino también como un proceso de abajo hacia
arriba.
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Para terminar, es importante reconocer la importancia de esta discusion a la luz del
tema principal de este estudio. La inversion extranjera directa es un motor que
aporta cerca de 0.8% del crecimiento en la economia colombiana y una fuente
importante de divisas para el financiamiento de los desbalances corrientes de la
economia colombiana, haciéndola mas resiliente ante choques de caracter externo
como los que se experimentaron con la descolgada de los precios internacionales
de petroleo en 2014. En la actualidad, aunque las perspectivas de crecimiento se
han reducido y la inflacion se ha salido de su rango meta, seguimos siendo un
destino atractivo si se nos compara con nuestros vecinos en la region.

Cuando la IED se focaliza en industrias articuladas a cadenas globales de valor, es
posible consolidar un ciclo virtuoso de transferencia tecnolégica, innovacion y
mejoras de productividad. En el caso de los paises en desarrollo, a diferencia de las
actividades productivas financiadas con ahorro local, las que se financian con IED
tienen la oportunidad de estar mejor conectadas a casas matrices con buenas
practicas empresariales, y tecnologia de avanzada que puede transmitirse al pais
receptor con el animo de trasladar alguna de las etapas de la cadena productiva.
Esto impacta positivamente los mercados domésticos en la medida que impone una
presién competitiva sobre el resto de firmas y permite la aparicion de fendmenos
positivos como los derrames de conocimiento (knowledge spillover en inglés).
También es posible, que procesos de destruccion creativa tengan lugar y que se
consoliden nuevas actividades productivas antes no contempladas. En contraste, la
inversidn extranjera focalizada en explotacién del mercado doméstico no persigue
per se mejoras de eficiencia y productividad en la cadena de produccién por lo que
las oportunidades de transferencia de conocimiento, tecnologia y buenas practicas
son mucho menores.

Una breve revision del caso colombiano

La subseccion anterior brindé una presentacion sobre el estado actual de la
literatura en lo que a cadenas globales de produccion se refiere. Alli se discutio
sobre el modelo de la sonrisa de valor, sus posteriores desarrollos, los modelos de
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gobernanza utiles para entender este fendmeno global y la relacién que existe con
la inversion extranjera directa.

Esta subseccion indaga sobre el caso de Colombia en el contexto latinoamericano
reconociendo las dificultades en cuanto a estimaciones. Desafortunadamente no
existen bases de datos de flujos de comercio o inversién extranjera que permitan
caracterizar las cadenas globales de valor como las describimos en la subseccién
anterior, es decir como un sistema de produccién con firmas lideres y proveedoras,
donde las primeras coordinan la cadena productiva y minimizan los costos de
operacion, y las segundas se encargan de alguna de las etapas en la produccion.
En su ausencia, las estimaciones existentes se realizan con base en indicadores
proxy que son comparables entre paises.

A diferencia de los paises del sudeste asiético, los latinoamericanos han tenido un
ritmo de insercién en la economia mundial mucho mas lento y lo iniciaron con fuerza
cerca de 20 afios después de que lo hicieran estas economias. Esto ha incidido en
los niveles de exportaciones de estas economias. En particular, Colombia mantiene
una posicion poco favorable en las mediciones de exportaciones de bienes y
servicios como porcentaje del PIB. El Grafico 27 constituye una primera
aproximacién al estado del comercio internacional para las economias que hemos
considerado. Alli se observa que las economias de Asia pacifico han aumentado
sus exportaciones de cerca de 13% en 1960 a 30% para el 2015. En promedio,
Latinoamérica y el Caribe ha pasado de niveles del 13% a algo mas del 21% para
el 2015. En contraste, Colombia se ha mantenido estancada en niveles cercanos al
15%, registrando los mayores valores a principios de los afios noventa. Estos
elementos sientan una base para la discusion del estado actual de la pobre inserciéon
de nuestro pais en las CGV.
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Gréfico 27. Exportaciones de Bienes y Servicios como % del PIB 1960-2015
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Blyde (2014) calcula un indice de comercio intraindustrial (ICI) con base en los
trabajos de Fukao et al. (2003), Jones et al. (2002) y Kimura (2006). Este indice se
construye sobre la base de que en las CGV la produccion tiene un caracter
secuencial en la que las firmas de distintos paises importan bienes intermedios,
afaden valor y los exportan. De esa manera, el ICI es una variable proxy de las
cadenas globales de valor. Este indice se construye con base en datos de la CUCI*
a cuatro digitos. Blyde (2014) reconoce que el indicador tiene una debilidad en tanto
gue también captura el comercio horizontal en los mismos bienes y de esa manera
puede contaminar el valor que toma el indice. En todo caso, al comparar los valores
del indice para América Latina y el Caribe y Asia Pacifico en el periodo comprendido
entre 1985 y 2010, encuentra que hubo un fuerte crecimiento del comercio
intraindustrial para Asia Pacifico, mientras que América Latina y el Caribe reportd
un crecimiento mas modesto. Este resultado se sostiene tanto el caso que incluye

todos los bienes como el que solo tiene en cuenta las manufacturas (ver Gréfico
28).

4 Clasificacion Uniforme para el Comercio Internacional
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Gréafico 28. indice de Comercio Intraindustrial, promedios regionales
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Asi mismo, para el periodo comprendido entre 2003 y 2007 Blyde(204) calcula el
valor agregado de las exportaciones como un aproximado de la insercion de los
paises en las CGV. El indicador que se calcula —llamado contenido importado de
las exportaciones- se basa en la idea de especializacion vertical propia de las CGV.
En ese sentido, el indicador da una nocion sobre el valor agregado extranjero
contenido en las exportaciones. Para calcularlo se utiliza la metodologia de
encadenamientos hacia atras haciendo uso de matrices insumo-producto y
estadisticas de comercio internacional. Para el caso del estudio referido, el autor
hace uso de la base GTAP de la Universidad Purdue en Estados Unidos. El Gréfico
29a presenta los resultados para paises de la regién, Asia pacifico y el blogue
econoémico europeo.
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Gréfico 29. Valor agregado directo e indirecto (2003-2007)
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Cadenas Globales de Valor. Washington DC: BID.

En este grafico se observa que la region de América Latina y el Caribe esta muy por
debajo de los promedios regionales observados en Asia y el bloque econdémico
europeo. Mientras en América Latina y el Caribe tenemos que el valor agregado
como porcentaje de las exportaciones asciende a cerca del 21%, en Asia este
asciende a cerca de 34% y en el Bloque Europeo a 38%.

A nivel latinoamericano, Colombia ocupa una posicion muy por debajo del promedio
regional, con niveles inferiores al 15% para el periodo 2003 y 2007, aunque por
encima de Brasil, Per(, Ecuador y Venezuela. Sin embargo, nuestros socios mas
importantes en la Alianza del Pacifico: México y Chile, estan muy por encima. Al
observar los célculos por sectores y niveles de tecnologia (tecnologia alta, medio
alta, medio baja, primarios y servicios), se observa que Colombia en todo caso
ocupa posiciones inferiores a las del promedio latinoamericano.
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Blyde (2014) hace claridad sobre el valor agregado indirecto que pueden tener los
paises intensivos en el sector primario, como el caso colombiano. Segun el autor,
estos paises al participar en las primeras etapas de la cadena, pueden aportar
valores agregados indirectos y por ende tener mayores valores en su indice. Esto
se comprueba al observar que paises intensivos en explotacion primaria
(principalmente suramericanos) gozan de posiciones por encima del promedio
regional (ver Grafico 29b). En particular, Colombia esta ligeramente por encima del
promedio regional con aprox. 27%, mientras que Peru (50% aprox.) y Chile (46%
aprox.) lideran en esta medicion.

En otro estudio, Ferrando (2013) sostiene que la produccion para la exportacion
genera valor agregado y contribuye a aumentar el PIB. Adicionalmente, establece
gue la participacion en cadenas globales de valor proporciona oportunidades para
la modernizacién industrial, el desarrollo tecnologico y los derrames de
conocimiento. En este estudio, el autor estima la participacién en las cadenas
globales de valor por pais para los 25 principales paises en desarrollo exportadores.
Este célculo se realizé para 2010 con base en datos de UNCTAD recuperados en
2013. De acuerdo con los célculos del autor, Colombia ocupa una penosa posicion
25 al tener que su participacion en las CGV tan solo llega al 26%, mientras que la
de sus socios en la Alianza del Pacifico esta por encima del 40% (ver Gréfico 30).
Pero, en general, los niveles de insercion de Ameérica Latina en la CGV estan lejos
del ideal y siguen siendo los tigres asiaticos quienes dominan el panorama de los
paises emergentes.

En suma, lo que se observa es que América Latina y el Caribe distan de ser una
region insertada en las CGV. Mientras Centro américa y México exhiben un mayor
grado de insercion, por su cercania al mercado estadounidense y su vocacion
productiva, los paises suramericanos no hacen lo suyo por su fuerte inclinacion
hacia la explotacién y exportacion de materias primas. Incluso en ese contexto,
Colombia mantiene una posicion muy modesta en todas las mediciones y siempre
esta superada por al menos dos de sus socios de la Alianza del Pacifico. Si el animo
en materia de politica comercial es enfocarse hacia la cuenca del pacifico, los
esfuerzos requeridos para conseguirlo son mayusculos. El Estado debe hacer
importantes inversiones en la infraestructura de transporte, en la generacion de
centros logisticos e implementacidén de sistemas de incentivos que permitan que
Colombia cierre la brecha respecto de sus potenciales socios comerciales.
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Gréfico 30. Participaciéon en las CGV por Pais (25 principales paises en
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Resultados encuesta Fedesarrollo = Banco Mundial

Aunando esfuerzos, el Banco Mundial y la Fundacién para la Educaciéon y el
Desarrollo — Fedesarrollo- hicieron el levantamiento de una encuesta sobre las
caracteristicas, motivaciones, aspiraciones y perspectivas de las empresas
extranjeras en Colombia. En el capitulo 3 se abordd parte de la encuesta, sobre
todo en lo referente a transferencia de tecnologia, caracteristicas de la fuerza
laboral, los programas de I+D, de responsabilidad social empresarial, entre otros.
Esta seccidn presenta y discute los resultados relacionados con la inserciéon en las
cadenas globales de valor y los procesos de subcontratacion.

Como ya mencionamos, el grado de insercién de Colombia en las cadenas globales
de valor esta lejos de ser ideal. Durante los tres primeros lustros de este milenio, la
vocacion minero energética de la economia colombiana se fortalecié, al punto que
este tipo de recursos llegaron a conformar mas del 40% de la cadena exportadora
colombiana. Este fenomeno ha incidido en la insercion de Colombia en las CGV.
Como mostramos en la seccion anterior, las empresas de este sector de la
economia no tienen buenos niveles de insercidn porque las que estan insertadas lo
hacen en los primeros niveles de la cadena.

Con lo anterior en mente, una de las preguntas de la encuesta de Fedesarrollo y el
Banco Mundial traté de abordar el tema relacionado con las CGV. A 172 empresas
domésticas y 98 extranjeras se les preguntd: ¢Su empresa hace parte de una
cadena global de valor?, es decir, ¢ Participa en una etapa de un proceso productivo
que se desarrolla internacionalmente? Los resultados ponderados por la base de
respuesta se relacionan en el Gréfico 31. Alli se observa que, en promedio, las
empresas extranjeras tienen una mayor tasa de insercion en las CGV. En particular,
se tiene que un 33% de las empresas extranjeras participa de una CGV, frente a
tan solo un 20% de las empresas domesticas encuestadas. Al mirar los datos
agregados se observa que el 25% de las empresas participa de una CGV, mientras
gue el 73% no lo hace y el 2% manifesté no saber. Este dato coincide muy de cerca
con el calculado por Ferrando (2013) presentado en el Grafico 30.

Gréfico 31. ¢ Su empresa hace parte de una cadena global de valor?, es decir,
¢ Participa en una etapa de un proceso productivo que se desarrolla
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internacionalmente?
Respuestas con base en origen de la empresa.
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Fuente: Encuesta IED Fedesarrollo — Banco Mundial (2016).

Grafico 32. ¢ Su empresa hace parte de una cadena global de valor?, es decir,
¢ Participa en una etapa de un proceso productivo que se desarrolla

internacionalmente?
Respuestas con base en sector de la empresa.
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Fuente: Encuesta IED Fedesarrollo — Banco Mundial (2016).

Cuando se observan los datos sectoriales, se encuentra un soporte empirico al
argumento esgrimido anteriormente en cuanto que las empresas mineras son
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menos propensas a participar de las CGV. De hecho, entre los cinco sectores
considerados en este estudio (industria, comercio y servicios, construccion, minero
y agricola), el sector minero es el segundo con menor participacion relativa en CGV.
Esto quiere decir que del total de empresas presentes en el sector, tan solo un 14%
participan de las CGV. Este sector solo es superado por el agricola donde la
participacion relativa en CGV asciende a 0% (ver Grafico 32).

En lo que se refiere a los procesos subcontratados en Colombia, la encuesta indagé
sobre si las empresas subcontratan procesos productivos en nuestro pais. Los
resultados muestran que no hay diferencias sustanciales en los niveles de
subcontratacion entre empresas domeésticas y extranjeras. Los niveles actuales de
subcontratacion se ubican en el 40%. A nivel sectorial, la actividad de la
construccion es la que mas subcontrata, con un nivel del 60%, seguida por el sector
minero con el 57%, la industria con el 40% y el comercio y los servicios con el 36%
(ver anexo 1).

Conclusiones

En este capitulo hemos hecho una revision breve del estado del arte en materia de
literatura sobre las cadenas globales de valor. Alli se observé que existen distintos
tipos de gobernanzas para las CGV. Estas estructuras dependen fundamentalmente
de la complejidad de la informacion y el conocimiento requerido para sostener una
transaccion, el grado de codificacion al cual se puede llevar la informacion y el
conocimiento y, por ende, transmitirse eficientemente, y las capacidades de los
actuales y potenciales proveedores en relacion a los requisitos de la transaccion.
Todos estos elementos dejan entrever que las distintas estructuras que surgen se
corresponden a niveles altos o bajos de desarrollo en cada alguno de estos
conceptos. De esa manera, se ha estudiado que las cadenas globales de valor son
dinamicas y las empresas y paises insertados en ellas pueden beneficiarse de sus
bondades ya conocidas: transferencia tecnologica y de mejores practicas, derrame
de conocimiento y actualizacion del proceso productivo.

En ese sentido, el caso colombiano ha mostrado un bajo grado de insercién en la
CGV, llamando la atencion sobre el tipo de rol que juega la IED que llega al pais y
gue, dicho sea de paso, se focaliza principalmente en la de explotacién de mercado
doméstico. Sumado a lo anterior, la IED se focalizaba - al menos hasta antes de la
crisis global de los precios de los commodities- principalmente en el sector minero
energético. Como hemos visto, este sector altamente extractivo goza de pocos
encadenamientos, es intensivo en capital y demanda poco trabajo. De esta manera
las bondades de patrticipar en una CGV puede que no se derramen al resto de la
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economia. Si a lo anterior sumamos que es el segundo sector menos insertado, el
panorama es mucho menos alentador.

En todo caso, esta discusion debe llamar la atencion sobre si debemos transitar
hacia una mayor insercion en las CGV de la mano de las industrias manufactureras.
No se debe desaprovechar el nuevo panorama macroeconémico con una tasa de
cambio mas alta, con una reforma tributaria estructural a la vista que puede alivianar
la carga de las empresas y la alta calidad del empleo colombiano. Todos estos
elementos deben conjugarse con las acciones propias del Estado y las empresas
en materia de promocién de inversion, agilizacion de tramites, mejora de
productividad y provision de bienes publicos, como la infraestructura, para lograr
una mayor insercion en estas cadenas.
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Capitulo V
Larelacidon de la Inversion Extranjera Directa y el respeto por los
DD.HH

Este capitulo presenta el desarrollo del objetivo 8 del proyecto sobre el impacto econémico de la
Inversién Extranjera en la economia colombiana.

La relacion entre los flujos de Inversion Extranjera Directa (IED) que un pais recibe
y el respeto por los derechos humanos de su poblacion ha sido un tema analizado
por la literatura econémica desde mediados del siglo XX. Esta relacion abarca dos
ambitos: por un lado, se encuentra el efecto que el respeto y la implementacion de
los derechos humanos de sus ciudadanos puede tener sobre los flujos de IED que
este territorio recibe, mientras que por otro lado, esta la discusion acerca del impacto
gue la IED puede generar sobre la situacion de los derechos humanos del pais
receptor de la inversion. Desde hace varios afios diferentes gobiernos alrededor del
mundo han decidido establecer nuevas obligaciones sobre las empresas y los
inversionistas nacionales y extranjeros que operan en su pais para garantizar un
mayor respeto por los derechos humanos de sus ciudadanos. Por esta razon, este
capitulo tiene como objetivo principal hacer un andlisis de la evolucién del
pensamiento sobre la relacion IED y derechos humanos, para luego presentar los
esfuerzos actuales a nivel global y del Estado colombiano por mejorar la calidad de
vida de sus ciudadanos.

Revision de literatura — Evolucion del pensamiento

A mediados del siglo XX, la literatura econémica comenzé a sefalar la existencia
de una relacion nociva y perjudicial entre la IED y el respeto a los derechos en un
pais. Como explica Blanton & Blanton (2007), en estas investigaciones se presenta
a los inversionistas extranjeros como agentes con poco interés por el bienestar
social del pais receptor de su inversion y a la entrada de nuevos flujos IED como un
factor perjudicial para el desarrollo social de la respectiva economia. Esta vision
tradicional argumentaba que las firmas basaban sus decisiones de negocio
Unicamente en sus ventajas de propiedad, localizacion e internacionalizacion
propias del paradigma de OLI desarrollado por Dunning (1993). Este paradigma
busca explicar las motivaciones intrinsecas del proceso de internacionalizacién de
las empresas. De acuerdo con el autor, las firmas que tienen inversiones extranjeras
exitosas deben satisfacer las condiciones o0 ventajas OLI (Ownership, Location,
Internalization). La primera de estas ventajas corresponde a unas caracteristicas
Unicas de la compafia que le permite diferenciarse y destacarse de sus demas
competidores (activos estratégicos, por ejemplo). La segunda, hace referencia a



I ll‘ FEDESARROLLO

Centro de Investigacién Econdmica y Social

ventajas propias de trasladar la produccién al extranjero (costos, cercania de
mercados, estabilidad politica, etc.), finalmente, la tercera corresponde al beneficio
de la internalizacion, es decir las ventajas de la integracion de todas las
transacciones dentro de la empresa.

En la literatura se reconocen dos enfoques en cuanto al analisis de la relacién entre
IED y derechos humanos. La primera la podemos localizar temporalmente durante
gran parte del siglo XX. En este grupo de literatura resalta una la hipotesis de que
las compafias inversionistas buscan mantener y aumentar sus margenes de
ganancia por medio de unos bajos costos de produccion, por lo cual deciden invertir
en paises donde la poblacion pueda ser controlada o explotada facilmente (Lenin,
1939). De acuerdo con esta linea de pensamiento, la IED se da en paises con
aparente debilidad legal y poco respeto por los derechos humanos al existir menor
incertidumbre y riesgo de sublevacion por parte de esta poblacion. En este mismo
grupo de literatura, resalta aquella que expresa que las firmas se establecen en
paises con menor nivel de desarrollo econdmico porque alli tienen una ventaja
comparativa que les permite superar el Liability of Foreigness® (Hymer, 1976;
Zaheer, 1995).

Asi mismo, en esta literatura se reconoce que las compafiias se localizan en paises
con debilidad legal o bajos niveles de desarrollo porque alli pueden gozar de precios
de mano de obra inferiores a los del equilibrio del mercado [Blanton & Blanton
(2007), Rodrik (1996)] generando reducciones en los costos de operacion de las
empresas. Esto lleva a que los flujos de inversibn entre paises perpetien
condiciones salariales inequitativas y muy lejanas del equilibrio de mercado. Este
fendmeno tiene una dimensidn politica no despreciable ya que estos salarios bajos
provienen de una negociacion desigual entre clases. Asi las cosas, un mayor control
de la fuerza laboral puede generar un aumento en el flujo de IED por parte de
empresas que quieren mantener sus margenes de utilidad o incluso aumentarlos
(Santos, 1970). Existen numerosos casos donde se pudo evidenciar el deseo de
una compaiiia por reprimir y explotar a sus trabajadores por el deseo de tener una
mayor rentabilidad, como fue el caso de United Fruit Company en Guatemala (Falk,
2002).

Sin embargo, desde comienzos del siglo XXI la literatura econémica comenzé a
cuestionar la relacidbn negativa entre la existencia de un bajo respeto por los
derechos humanos en un pais y los flujos de IED que este territorio recibe. Esto se
debe a que las condiciones de derechos humanos adversas pueden llegar a r un

> Se refiere a los costos sociales y econémicos que enfrenta una firma cuando opera en el exterior.
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mayor riesgo de seguridad e inestabilidad, al igual que una mayor incertidumbre
para el inversionista. De igual forma, actualmente las empresas extranjeras estan
sometidas a la publicidad y control social de sus decisiones y métodos de
produccion. Por esta razon, los inversionistas tienen hoy un mayor riesgo
reputacional que puede ser fatal para la operacién y el éxito de su compafia
[Blanton & Blanton (2007), Spar (1998)]. Debido al miedo de ser sometido al
escarnio publico, muchas compafias deciden respetar los derechos de su mano de
obra y alejar su produccion de paises conocidos abiertamente por su poco respeto
a los derechos humanos.

Por este motivo, ha surgido una vision alternativa que argumenta que la defensa y
el respeto de los derechos humanos son una herramienta de gran importancia, no
so6lo para atraer un mayor flujo de IED a estos territorios sino también para impulsar
y preservar el desarrollo economico de un pais. Esto se debe a que los
inversionistas extranjeros ya no buscan construir ni garantizar la rentabilidad de su
compafia con base a la explotacién de su mano de obra y una remuneracion salarial
baja, sino por medio de un trabajo responsable de una mano de obra calificada con
un alto nivel educativo (Moody, 1996). Asimismo, los paises con un alto capital
humano estan estrechamente relacionados con un gran respeto por los derechos
humanos de su poblacién.

Segun Blanton & Blanton (2007), esta transicion desde una relacion negativa entre
IED y un bajo respeto por los derechos humanos en un territorio hacia una relacion
positiva esta impulsada por un aumento en la demanda de mano de obra altamente
califica que se da gracias a una transformacién en la caracterizacion de la IED en
los dltimos afos. Estos autores argumentan que la IED entre paises ha pasado de
una inversion en el sector primario propio de la explotacion de recursos materiales
y la obtencion de materias primas, hacia los sectores secundario y terciario que
demandan una mano de obra més calificada. Por esta razon, los inversionistas
extranjeros no necesariamente se ven atraidos por paises con bajo respeto por los
derechos humanos, sino por aquellos donde hay un alto bienestar social que se
manifiesta en un alto nivel educativo que a su vez se ve reforzado por la presencia
de estas multinacionales. Estas conclusiones estan en linea con las de (Spar, 1999).

De igual forma, Blanton & Blanton (2007) también encontraron que el respeto por
los derechos humanos atrae un mayor flujo de IED de forma directa e indirecta. La
primera de estas corresponde a una mayor predictibilidad y estabilidad social en el
pais que resulta de una mayor libertad y el goce de los respetos humanos por parte
de los ciudadanos, en comparacion con un territorio cuyos derechos humanos no
son protegidos. Finalmente, un mayor respeto por los derechos humanos atrae un
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mayor flujo de IED a un territorio ya que incentiva de forma indirecta una mayor
formacion y atraccion de capital humano. Esto impacta positivamente el mercado
laboral y las potencialidades de atraccion de firmas con mayor nivel tecnolégico que
tienen requerimientos crecientes de mano de obra altamente calificada.

En sintesis, la literatura existente no parece tener un consenso frente a la relacion
de la inversion extranjera directa con la proteccion y el respeto por los derechos
humanos. Si bien es cierto que hay empresas que se benefician de paises con
entornos legales débiles y pobre respeto por los derechos humanos, también es
cierto que en un entorno mas globalizado, como el que tenemos en el siglo XXI, las
empresas tienen mayores requisitos en materia de accountability: a las presiones
de ONGs y organismos multilaterales, se suma la fuerte voz que suscitan las redes
sociales y su resonancia en los medios tradicionales de comunicacion. Asi las
cosas, se debe llamar la atencion sobre los alcances de cada uno de los grupos de
literatura. En ningun sentido se pretende que estos hagan una lectura fiel de la
realidad. Deben entenderse las limitaciones de los mismos pero también
reconociendo que dota de elementos de juicio para tomar decisiones de politica
publica en materia de promocion y proteccion de derechos humanos.

Politica econdémica — IED & Derechos Humanos a nivel global

A comienzos del siglo XXI, se cuestiono por primera vez el papel que los Acuerdos
de Inversion Internacionales (Alls) pueden tener en relacion con el establecimiento
y el respeto por los derechos humanos alrededor del mundo. Inicialmente se planted
la responsabilidad estatal que los diferentes gobiernos tienen sobre la
implementacion de leyes y regulaciones que contribuyan a la formacién y al respeto
de los derechos humanos de sus ciudadanos. Con esta motivacion de Estado, las
empresas e inversionistas extranjeros entrantes en los paises adoptaban un
compromiso insoslayable con la proteccién de los DD.HH. porque estos estaban
plenamente protegidos por el marco de la ley. En ese sentido, se percibia que la
proteccion juridica de los derechos humanos en un pais era una labor que le atafia
Unicamente al Estado, ya que una vez implementadas estas leyes, los demas
agentes econdmicos las acatarian y ajustarian sus procesos productivos para estar
dentro de la legalidad.

No obstante, a mediados de la década del 2000, el Representante Especial del
Secretario General de las Naciones Unidas para los Negocios y Derechos Humanos
(SRSG) fue el primero en discutir la relacion entre los Alls y las compaifiias, y sefialar
a estas Ultimas como agentes responsables también de la implementacion y el
respeto de los derechos humanos alrededor del mundo. En su informe del 2006, el



I ll‘ FEDESARROLLO

Centro de Investigacién Econdmica y Social

SRSG sefal6 la gran capacidad que tienen las multinacionales para contribuir a
cerrar la brecha entre los mercados globalizados y el poco poder que la sociedad
civil tiene para exigir el cumplimiento de sus derechos. De igual forma, en 2007 esta
organizacion denuncio la capacidad que las firmas alrededor del mundo tienen para
atentar y cometer crimenes en contra de los derechos humanos sin sufrir alguna
repercusion. No obstante, en los Alls vigentes en la actualidad son pocas las
menciones relacionadas con temas de derechos humanos.

La primera generacion de Alls se enfocaba Unicamente en establecer los derechos
de los inversionistas extranjeros en un pais como mecanismos de proteccion para
su inversion. Estos acuerdos corresponden aproximadamente a un tercio de los
acuerdos internacionales para la inversion vigentes hasta el 2008 (Mann, 2008). En
la década de los noventa se incorporaron por primera vez nuevas referencias a
factores relacionados con el bienestar social de la poblacion. Estas primeras
menciones se dieron principalmente en acuerdos de Estados Unidos, Canada y
algunos paises de la Union Europea. Sin embargo, soélo en el afio 2002 se dio por
primera vez una verdadera mencion sobre temas relacionados con los derechos
humanos en el acuerdo suscrito entre Singapur y los estados EFTA (FTA Agreement
Singapore-EFTA). En este tratado se reafirmo el compromiso de los paises
involucrados en respetar los derechos estipulados en por las Naciones Unidas y los
derechos que componen la Declaracion Universal de los Derechos Humanos
(EFTA, 2002).

De acuerdo con la UNCTAD, los All son acuerdos que se dividen en dos tipos: i. los
acuerdos bilaterales de inversion (BITs por sus siglas en inglés); vy ii. los tratados
con provisiones de inversion (TIPs por sus siglas en inglés. Los BITS son acuerdos
entre dos paises donde se acuerdan temas de promocion y proteccion de la
inversién entre los paises signatarios. A septiembre de 2016, y segun cifras de la
UNCTAD, habia més de 2616 Alls vigentes alrededor del mundo. Los BITs llegan a
2322, mientras que los TIPs alcanzan tan solo 294. Los BITs de Alls estan
compuestos de dos partes: la primera corresponde a una serie de derechos que
buscan garantizar la proteccion al inversionista extranjero y a su inversion, y la
segunda que trata los mecanismos para la solucién de disputas. Sin embargo, como
explica Jacob (2010), los BITs parecen haberse quedado cortos en materia de
obligaciones sobre el respeto a los derechos humanos en un pais por parte de los
inversionistas.

Las pocas menciones sobre estos temas en este tipo de Alls estan relacionadas
con obligaciones por parte del Estado y no del inversionista. Segun este autor, esta
tendencia a no incorporar una gran preocupacion por el respeto a los derechos
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humanos en los BITs puede estar explicada por dos factores. El primero
corresponde a que en este tipo de acuerdos se pretende proteger al inversionista
extranjero por medio del otorgamiento de una serie de derechos y no se plantea la
imposicion de algun tipo de obligaciones a estos agentes. Segundo, no es claro
como actores no gubernamentales pueden estar sujetos a obligaciones
relacionadas con el establecimiento y el respeto a los derechos humanos. Por esta
razon, a los BITs se les ha acusado de ser desequilibrado en la medida que brindan
un mayor apoyo al inversionista extranjero que al pais receptor de la inversién. De
igual forma, muchos expertos han argumentado que la escasa mencion e
incorporacion de clausulas relacionadas con los derechos humanos en este tipo de
acuerdos se explica en parte por el hecho de que la mayoria de las negociaciones
de estos tratados se da en privado. Es decir, se excluye a la opinién publica durante
Su negociacion ya que, como estas entidades argumentan, los funcionarios publicos
representan los intereses de los ciudadanos (Jacob, 2010).

Segun Shemberg (2008), otra caracteristica de los Alls que puede impactar
negativamente el efecto de las regulaciones de un Estado con relacion al respeto y
desarrollo de los derechos humanos en un pais es la existencia de las clausulas de
permanencia. Estas clausulas, que son percibidas por los inversionistas como una
herramienta que mitiga el riesgo y la incertidumbre politica en una economia,
aseguran que nuevos cambios politicos no afecten los parametros de la inversion a
lo largo de su duracion. Por esta razén, este instrumento puede llegar a limitar la
mejora de la aplicacion de las normas internacionales por parte de un Estado en su
territorio. En su investigacion, esta autora basoé su analisis en contratos de inversion
reales y modelos de estos entre el gobierno y los inversionistas, y encontré que en
varias ocasiones se establecen clausulas de permanencia para blindar a los ultimos
frente a nuevas normas sociales y ambientales durante su inversion, lo cual limita
el establecimiento de los derechos humanos de la poblacion en un territorio. Esto
se da principalmente en economias emergentes y de bajo desarrollo en
comparacion con paises de la OCDE.

En 2003 la sociedad civil y las organizaciones internacionales comenzaron a
manifestar una mayor conciencia frente al efecto de las clausulas de permanencia
propias de los Alls con relacion a la soberania del pais receptor de la inversion. Esta
mayor conciencia surgié a raiz de la publicacion de un plan de proyecto de la
petrolera BP en diferentes partes del mundo. Las ONGs internacionales
cuestionaron el blindaje de las compafias inversionistas frente a nuevas
regulaciones en el pais de operacion. A raiz de la critica publica, esta compafia
incluyé por primera vez en sus planes una seccion de Derechos Humanos con
relacion a su operacion en estos paises. Desde entonces se ha reconocido el gran
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problema que tienen los gobiernos para implementar nuevas regulaciones que
ayuden a la mejora de la proteccion de los derechos humanos en linea con lo
estipulado en la ley internacional frente a los inversionistas extranjeros que operan
en su pais (Shemberg, 2008).

En algunas ocasiones, diferentes organizaciones sociales alrededor del mundo han
sefialado que el establecer clausulas de estabilizacion en acuerdos internacionales
de inversion es otorgar mayor importancia a la utilidad de la compafiia que al respeto
por los derechos humanos en un pais que genera bienestar social en un pais. De
igual forma, estos grupos han criticado dos aspectos de esta herramienta. El primero
hace referencia a la poca capacidad que tiene un Estado para defender y hacer
respetar los derechos humanos de su poblacion frentes a los Alls de los cuales
forma parte. El segundo corresponde a la poca responsabilidad que asumen las
compaiias inversoras en el extranjero frente a los derechos humanos de los
ciudadanos (Shemberg, 2008).

Del mismo modo, Davarnejad (2008) reconoce que los juicios de arbitraje en los que
se dirimen conflictos entre las compaiias y los estados raramente reconocen los
derechos humanos dentro de sus decisiones. Asi mismo, la forma en la que
atienden los estados receptores y las compariias multinacionales es desequilibrada
—sobre todo cuando los Estados son pequefios y pobres-. De esta manera, los
resultados en materia de decisiones de arbitraje terminan siendo perjudiciales para
los Estados al imponer sanciones onerosas Yy debilitar la capacidad del Estado de
regular sus asuntos internos.

De esta manera, Mann (2008) sugiere que las organizaciones internacionales
financieras como UNCTAD y OECD ajusten sus politicas y programas de promocion
de liberalizacién de inversion y las ajusten en razén de los cuestionamientos
crecientes en materia de derechos humanos. De acuerdo con el autor, estas
politicas y programas deberian incorporar mecanismos regulatorios vy
administrativos que permitan solucionar el problema de derechos humanos en los
paises receptores de inversion, de forma que las empresas adquieran compromisos
mas serios en su cumplimiento.

A esto se suma Davarnejad (2008), quien manifiesta que en los Alls se deben
imponer obligaciones en materia de DD.HH. mediante la integracion de codigos de
conducta para las empresas multinacionales. El autor reconoce que a esa fecha la
OECD habia dirigido sus esfuerzos en la direccidn correcta en la medida que pedia
gue los estados adheridos a las Guias de la OECD para las Empresas
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Multinacionales adoptaran programas de promocion de inversién que reflejaran su
compromiso con la defensa de los derechos humanos.

No obstante lo anterior, es importante mencionar que en los ultimos afios un nimero
importante de empresas multinacionales ha adoptado esquemas de ética
corporativa en su operacién. Dentro de esta visibn, han tomado una mayor
conciencia respecto al desarrollo sostenible de su operacion en nuevos territorios.
Este concepto abarca una nueva preocupacion por el bienestar econémico, social y
la proteccion del medio ambiente. Por esta razon, se han realizado diferentes
esfuerzos por promover una actividad corporativa responsable y sostenible.

Por otro lado, las Naciones Unidas han realizado multiples esfuerzos por promover
un mayor respeto de los derechos humanos de la sociedad civil por parte de las
empresas inversionistas, y reforzar los mecanismos de proteccion de éstos
brindados por los gobiernos alrededor del mundo. En junio de 2011, el Consejo de
Derechos Humanos de las Naciones Unidas aprobé los Principios Rectores sobre
las Empresas y los Derechos Humanos (PREDH). Estos principios estan
compuestos por tres pilares: i. El deber que tienen los estados de proteger los
derechos humanos; ii. ElI deber de las compafilas de respetar los derechos
humanos; vy iii. El acceso a los mecanismos de reparacién tras una violacién de
estos derechos (Saldarriaga & Shemberg, 2015).

Actualmente los PREDH se han convertido en el punto de referencia normativo a
nivel mundial para establecer la responsabilidad de las empresas en materia de
proteccion, respeto y reparacion de derechos humanos. Asimismo, estos principios
representan hoy la herramienta mas importante que tiene la sociedad civil para
denunciar y exigir una reparacion frente a abusos del Estado y los inversionistas en
un pais.

Desde su aprobacién en el 2011, la Oficina del Alto Comisionado de las Naciones
Unidas para los Derechos Humanos ha hecho un llamado extenso a los Estados
para que adopten planes de accion que permitan implementar los principios rectores
y logren consolidarse marcos legales armoniosos con estos. De esta manera, la
incorporacion de un Plan de Accion es el compromiso de mayor envergadura que
puede realizar un gobierno para incorporar los Principios Rectores y las medidas a
través de las cuales se implementan. Gran Bretafia fue el primer pais en incorporar
un plan de este tipo para garantizar un adecuado cumplimiento de los derechos
humanos en su pais.
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Finalmente, el Transnational Institute en su reporte International Investment
Agreements Under Scrutiny 2015 ha elevado tres recomendaciones a los Estados
miembros de la Unién Europea:

1. Solicita que la UE y sus Estados miembros se abstengan de presionar a los
paises en desarrollo a negociar o firmar Alls.

2. Pide que la UE y sus Estados miembros desistan de activar los mecanismos
de solucion de controversias entre inversionistas y Estados y exploren
mecanismos de solucion de disputas alternativos.

3. Invita a que la UE y sus Estados miembros revisen sus Alls, identifiquen los
potenciales impactos sobre DD.HH. que de alli se emanan, y eliminen todas
las inconsistencias en estos tratados respecto de las obligaciones en
materia de derecho internacional humanitario.

A la luz de lo discutido, lo cierto es que los PREDH se constituyen en un gran logro
en materia de proteccion, respeto y restauracidon de derechos humanos. Los
Estados deben buscar adoptarlos mediante planes de accion que resulten en
marcos legales respetuosos de los DD.HH y que logren a su vez promover la
inversién extranjera, al entender su rol preponderante para el crecimiento
econdémico y la generacién de empleo.

En sintesis, la discusion de derechos humanos e IED a nivel global es compleja
porque alli asisten multiples agentes relevantes tales como empresas, Estados,
organismos multilaterales, bancos, sociedad civil y ONGs. El esfuerzo conjunto de
las ultimas dos décadas ha mostrado grandes avances en materia de proteccion de
DD.HH. en el sentido que se paso de tenerlos relegados a un segundo nivel, a la
adopcion de unos principios rectores a nivel de Naciones Unidas que idealmente
deberian adoptar los Estados. Aunque queda mucho por andar, lo cierto es que si
se implementan los principios y se armonizan los marcos legales entre las naciones
desarrolladas y en vias de desarrollo, el sector privado deberd ajustarse a las
condiciones nuevas en materia juridica. Si por el contrario, esto no sucede, la
discusion se postergara y habra espacio para que se vulneren los DD.HH y para
gue la inversion se resienta en la medida que se suscriben menos acuerdos de
inversion.

Perspectivas de los DD.HH. a la luz de la Inversion Extranjera Directa en
Colombia

En la actualidad, hay muy poca literatura sobre la relacion de los DD.HH y la
inversion extranjera directa en Colombia. No obstante, hay casos documentados de
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empresas extranjeras que participaron en la vulneracion de derechos humanos de
ciudadanos colombianos mediante la financiacion de grupos ilegales. Ejemplos de
estos son la financiacion de grupos paramilitares por parte de la compafiia Chiquita
Brands (Thinkprogress, 2014) o el de escuadrones de la muerte por parte de BP y
Ocensa (The Guardian, 2015). En cualquier caso, la discusién que se abordara en
esta seccion pone de manifiesto los recientes esfuerzos por parte de la ONU y el
LSE en la implementacion del plan de accion de los PREDH.

Lo primero que hay que decir es que con el establecimiento de la Constitucion de
1991, el Estado colombiano incorpord en la Carta y la normatividad nacional una
serie de derechos humanos que ampararon por primera vez a las minorias del pais
como las comunidades indigenas, y establecio diferentes herramientas juridicas
para la proteccion de la sociedad civil tales como el mecanismo de tutela. Como
explica Melo (2002), la Constitucién de 1991 incorpord, ademas, al inventario de
derechos humanos varios derechos econoémicos y sociales (empleo, vivienda,
salud, cultura, etc.) e incluso convirtié en derechos de los ciudadanos algunos de
los objetivos basicos del orden constitucional, como la paz. Sin embargo, debido a
la existencia de un conflicto armado en el pais hace mas de cincuenta afos,
Colombia es hoy uno de los paises donde se ha dado el mayor niumero de
violaciones de los derechos humanos s sus ciudadanos. Estas violaciones se han
manifestado en secuestros, asesinatos, desplazamiento forzado, entre otros.

Sumado a lo anterior, Colombia ha reconocido multiples acuerdos internacionales
en materia de derechos humanos que se han sumado al bloque de
constitucionalidad. Estos acuerdos son compromisos adquiridos del Estado de velar
por la defensa de los DD.HH. En ese sentido, los acuerdos reconocen la jurisdiccion
de organismos como la CIDH para intervenir en caso que el Estado colombiano no
cumpla con los compromisos adquiridos.

Con ese entorno en mente, el Proyecto sobre Inversion y Derechos Humanos
impulsado por London School of Economics and Political Science ha identificado
diferentes limitaciones a nivel institucional y econémico, especialmente en temas
relacionados con la inversion, que dificultan un adecuado respeto por los derechos
humanos en el pais. En el contexto socioecondmico actual, este proyecto destaca
una serie de dificultades propias de Colombia identificadas mediante reuniones
consultivas y talleres con empresas y sociedad civil. Primero, afirma que hay una
ausencia de confianza por parte de la sociedad civil y las compaiiias hacia el Estado
colombiano, especialmente por una falta de transparencia en su actuar. Asimismo,
también hay una gran desconfianza entre la sociedad colombiana y los compaifiias,
especialmente las extranjeras. Una segunda preocupacion surge por la ausencia o
debilidad de Estado en diferentes zonas del pais. De igual forma, este proyecto
afirma que hay una baja capacidad técnica y una gran confusion con relacion a
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temas legales, y una ausencia de comunicacién y coordinaciones entre las
diferentes instituciones del gobierno (Saldarriaga & Shemberg, 2015).

Con relacion a la inversion, este proyecto ha identificado una serie de dificultades y
obstaculos que han limitado la aplicaciéon y el respeto de los derechos humanos en
el pais por parte del Estado y de las firmas inversionistas. En primer lugar, este
proyecto identificO una preocupacion por una falta de informacion relevante durante
la toma de decisiones econdémicas. Esto quiere decir que las empresas perciben
gue la informacioén respecto de la propiedad de la tierra, su uso, la presencia de
comunidades, asi como la historia de desplazamiento y despojo, es incompleta y
se encuentra fragmentada entre distintas instituciones. Esto pone un velo de
incertidumbre frente a la toma de decisiones en materia de inversion. La segunda
dificultad encontrada por el equipo del LSE se refiere a que existe una deficiencia
en los mecanismos de participacion para la sociedad civil (Saldarriaga & Shemberg,
2015).

Una tercera deficiencia ha sido la percepcién de que el Estado no esta preparado
para el disefio y otorgamiento de proyectos de inversiébn. En este punto, las
empresas Y la sociedad civil coinciden en que el Estado no identifica correctamente
los impactos sociales y ambientales al planear un proyecto, suscribir un contrato o
definir los términos de una licencia (Saldarriaga & Shemberg, 2015). De esta
manera, la sociedad civil se siente vulnerada y las empresas no hacen una correcta
medicion del riesgo, incurriendo en costos de transaccion altisimos para aliviar las
deficiencias que emanan de los proyectos. Un cuarto problema es el que se refiere
a la forma en la que se promueve la IED en el extranjero. Los grupos consultivos
manifestaron que en el contexto de la promocion de la inversion en el pais, se omite
sefialar los retos que supone invertir en un pais en el contexto del conflicto armado
y del eventual posconflicto.

Finalmente, las autoras expresan que hay confusion sobre la politica de inversion
extranjera en el pais diciendo que:

“(...) Durante el taller con los funcionarios del gobierno, se puso de
manifestd la falta de claridad sobre la existencia de una politica de
inversion extranjera. Se sefiald que ademas de una politica de nivel
general existia la posibilidad de que se adoptaran politicas sectoriales,
pero no habia claridad ni sobre los lineamientos de esas politicas ni
sobre las competencias para su adopcion. Se mencion6 también que
algunas agencias tenian ‘“estrategias” de inversion pero estas
tampoco responden a ningun tipo de politica general o lineamientos.
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Parece, por lo tanto, que no hay claridad sobre cual es el objetivo de
la inversidn extranjera ni tampoco sobre cuales son las expectativas
gue se tiene sobre la inversion que llega a Colombia, en particular, en
cuanto al respeto a los derechos humanos y su contribuciéon con el
desarrollo sostenible y la construccion de paz” (Saldarriaga &
Shemberg, 2015, p.11).

Por esta razon, el Proyecto de Inversién y Derechos Humanos en colaboracion con
las Naciones Unidas han realizado numerosos esfuerzos por promover la adopcion
de un Plan Nacional de Accion en Colombia. Con este proyecto, se busca plantear
los desafios que presenta el pais actualmente en materia de derechos humanos con
relacion al contexto econémico, especialmente en materia de inversion, y brindar
una serie de recomendaciones para una adecuada incorporacion de una proteccion
de los derechos humanos a diversas instancias de la inversion. De igual forma,
como explica el informe publicado por este grupo en el 2015, el adoptar un Plan
Nacional de Accién para en Colombia es muy importante debido a que la gran
mayoria de las graves denuncias de la sociedad estan relacionadas con proyecto
de inversion extranjera. En estas acusaciones los temas mas frecuentes son los
desplazamientos forzados y la participacion en el conflicto armado mediante la
financiacion de grupos alzados en armas (Chiquita Brands, BP, entre otros).
Asimismo, es muy importante promover una inversion sostenible y de gran respeto
por los derechos humanos debido a la gran importancia de la IED para la economia
de Colombia. Por esta razon, se ha expresado la necesidad de que el Estado tenga
un rol méas activo en la promocién del respeto de los derechos humanos frente a la
IED, especialmente con las firmas inversionistas (Saldarriaga & Shemberg, 2015).

Todos estos elementos y la discusion previa sobre el estado actual del debate
publico en torno a la proteccion, respeto y reparacion de derechos humanos a la luz
de la inversion extranjera pueden dar luces a los hacedores de politica respecto de
la forma en la que se deben abordar los retos en materia de derechos humanos y
promocion de inversion.

Lo primero que hay que decir es que las bondades de la IED son innegables. El
crecimiento econdémico, la generacion de empleo, la transferencia tecnologica, entre
otros, son beneficios que provienen de tener esquemas de promocién, atraccion y
retencion de inversion. Sin embargo, las dudas en torno a los mecanismos de
resolucién de disputas que tienen los acuerdos de promocion de inversion pueden
lesionar la capacidad del Estado para autorregularse y proteger a sus ciudadanos.
De esa manera, la proteccion de derechos humanos puede verse en riesgo en la
medida que la legislacion cojea y el Estado tiene que atender onerosas
reclamaciones cuando no se acoge a los términos de los acuerdos.
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En el caso Colombiano, hay 16 tratados BIT firmados, de los que 6 se encuentran
activos, y 19 tratados TIP, de los que 13 se encuentran activos. Frente a nuestros
socios comerciales en la Alianza del Pacifico, somos el pais con menos tratados
suscritos. Esto debe darnos un parte de tranquilidad pero también debe verse como
una oportunidad en el futuro. Es un parte de tranquilidad en la medida que no
tenemos un nivel de exposicion tan alto como el de nuestros socios comerciales y
por ende tenemos mayor capacidad de autorregularnos como Nacién. Y es una
oportunidad en la medida que los acuerdos que suscribamos en adelante deberian
incorporar todos los aprendizajes y preocupaciones que han aparecido en los
ultimos afios.

En un entorno global cada vez méas respetuoso de los DD.HH y con una opinion
publica mas informada, es seguro que los afios venideros traeran consigo acuerdos
mucho mas equilibrados que los suscritos hasta el momento. En ese sentido, los
distintos estamentos del Estado deben unificar una posicion frente a lo que se
espera de la atraccion de inversion. Adicionalmente, la politica de promocion de
inversidbn no debe sujetarse al ciclo politico, porque son esos cambios en las
posturas politicas las que debilitan el poder de negociacién en este tipo de acuerdos.
Si nuestras contrapartes perciben que la politica de inversion extranjera es estable,
clara y no responde al vaivén del ciclo politico, la incertidumbre es menor y los
acuerdos a los que se lleguen pueden ser mas equilibrados entre las empresas y el
Estado.
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Reflexiones finales

Este capitulo presenta el desarrollo del séptimo objetivo sobre el impacto econdémico de la
Inversion Extranjera en la economia colombiana.

Como se ilustré en el primer capitulo de este trabajo, los flujos de Inversién
Extranjera Directa (IED) hacia la economia colombiana han tenido un notable
dinamismo en lo corrido del siglo. Mientras en el afio 2.000 el pais registraba un
nivel de IED por habitante inferior a 50 dolares, en 2014 ese indicador se habia
elevado a casi 350 ddlares por habitante. Aunque Chile registré6 una suma cuatro
veces mayor en ese mismo afio, las cifras de Colombia fueron superiores a las del
resto de economias suramericanas. De hecho, la IED medida como porcentaje del
PIB en Colombia supera el promedio alcanzado por América Latina en ese mismo
afno.

Este desempefio satisfactorio dela IED en lo corrido del siglo obedece a varios
factores. Por un lado, esta claro que los flujos de capital externos se dinamizaron
en los dltimos afios hacia la mayoria de paises latinoamericanos, como resultado
de los oportunidades de negocio derivadas del buen desempefio econémico que
tuvo la region hasta 2013. La economia colombiana no fue ajena a ese fenébmeno,
y se convirti6 en un polo de atraccion se inversion gracias a los resultados
registrados en la ultima década: un crecimiento promedio anual superior a 4,5%,
una reduccioén de la pobreza equivalente a 10 millones de personas y un aumento
de la clase media de 5 millones de habitantes. De otra parte, la IED se dinamizo
como resultado de las mejoras en los indicadores de seguridad del pais de los
ultimos dos lustros. Un buen indicio de ese fendmeno es que la inversion (nacional
y extranjera) duplicé su participacion en la economia entre 2002 y 2012, alcanzado
la notable cifra de 30% del PIB en ese ultimo afio.

En este contexto, también deberian haber jugado un papel positivo los avances que
hizo el pais en mejorar el entorno para la IED, especialmente aguellos relacionados
con apoyos e incentivos. Como se explica en otro capitulo de este trabajo, en las
ultimas dos décadas Colombia avanzo6 en la negociacion de diversos tratados de
libre comercio (TLCs), tendientes a profundizar la inserciéon internacional del pais,
asi como en la suscripcion de varios Acuerdos Bilaterales de Proteccion a la
Inversion (BITs) y Acuerdos de Doble Tributacion, orientados a mejorar las
condiciones y la confianza de los inversionistas extranjeros que estuvieran
interesados en llegar al pais.

Ademas de esas medidas, las autoridades pusieron en marcha diversos

mecanismos de promocion de la inversion en general, de los cuales se ha podido
beneficiar la inversion extranjera en particular. Estos mecanismos abarcan
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incentivos tributarios generales y sectoriales. En el primer caso sobresalen
instrumentos como la deduccion de hasta 30% del impuesto gravable por inversion
en activos fijos, las deducciones tributarias por inversion en ciencia y tecnologia, y
las zonas francas, entre otros. En el segundo caso, vale la pena mencionar los
incentivos tributarios especiales para sectores como el turismo, las empresas
generadoras, el transporte, las plantaciones, el sector editorial y el desarrollador de
software. Finalmente, vale la pena mencionar los denominados Cuerdos de
Estabilidad Juridica con los que el gobierno tratdé de dar a los que los suscribieran
certeza sobre el entorno normativo para su negocio durante un plazo dado.

Con un menu tan variado de instrumentos que de manera directa o indirecta pueden
haber estimulado la IED, cabe la pregunta acerca de su efectividad. Como la
heterogeneidad de dichos instrumentos dificulta el uso de una metodologia de
analisis que los abarque a todos. En los términos de referencia de este trabajo se
opto por recurrir a encuestas y entrevistas para abordar este tépico. Como ya se ha
mencionado en este trabajo, la encuesta aplicada abarcé 98 empresas extranjeras
de diversos sectores productivos. Entre tanto, se adelantaron entrevistas en detalle
con tres grandes fondos de inversién, que tienen recursos en mas de diez
subsectores productivos, una gran distribuidora de combustibles y uno de los
bancos extranjeros mas importantes del pais.

Al tratar de identificar los principales determinantes para la llegada del IED al pais,
los entrevistados coinciden en sefialar el atractivo del mercado colombiano por sus
rasgos econdmicos y su estabilidad politica. Los analistas destacan el tamafio del
mercado, su dinamismo reciente y el hecho de que cinco millones de personas
hayan entrado a la clase media, como un entorno lleno de oportunidades para
nuevos negocios. En contraste, ninguno sefialé la importancia de invertir en
Colombia como una plataforma para la exportacion. Es apreciacion se confirma
parcialmente con las encuestas, donde sélo 10% de las empresa encuestadas
derivan mas del 50% de sus ingresos de la exportacion, mientras 49% de las firmas
encuestadas directamente no exportan.

Aungue algunos de los instrumentos de apoyo e incentivos a la inversion son
valorados por los inversionistas, no parecen haber tenido un rol central a la hora de
decidir invertir en el pais. Los entrevistados valoran la existencia de TLCs pero sobre
todo para poder importar materias primas y no para exportar, y seflalan que la
existencia de BITs y ADTs constituye una condicién necesaria pero no suficiente
para invertir en el pais. Estas opiniones coinciden con los resultados de las
encuestas, que mas de la mitad de las empresas extranjeras (52%) no se han
beneficiado de TLCs, BITs y ADTs. También se observa que una gran proporcion
de empresas extranjeras (64%) no se han beneficiado de Zonas Francas, incentivos
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sectoriales, contratos de estabilidad juridica y deduccién de ingresos gravables por
inversion en activos fijos.

Las entrevistas también revelaron cuales son los factores disuasivos mas criticos
para los inversionistas extranjeros. En primer lugar aparece la inestabilidad de las
normas tributarias y los altos niveles de los impuestos en el pais. En segundo
término, los inversionistas sefalan las deficiencias de la justicia y la dilacion de los
procesos judiciales. Finalmente, les preocupan los altos niveles de corrupcion que
deben enfrentar en su quehacer empresarial. No sobra sefialar que en la encuesta
se les pregunt6 a las empresas extranjeras acerca de su precepcion sobre la
corrupcion en tres entidades estatales, y la mejor calificada fue la DIAN, seguida por
el Invima y en ultimo lugar la Policia.

Todos estos resultados sugieren que lo que mas valoran los inversionistas
extranjeros para venir al pais es el contar con una economia dindmica, una
estabilidad politica y unas reglas del juego estables, sobre todo en el campo
tributario. Ademas sefialan que el mantenimiento de esas condiciones de atraccion
exige avanzar en una agenda de reformas estructurales que se ha dejado de lado
desde hace afios. En contraste, los inversionistas no le asignan un rol definitivo a la
hora de invertir alos TLCs, BITs y ADTs suscritos por el gobierno, asi como tampoco
a los incentivos sectoriales y tributarios promovidos por el gobierno afios atras. Al
respecto de ese Ultimo punto, los inversionistas dicen que en lugar de incentivos
tributarios prefieren unos impuestos razonables pero estables a lo largo del tiempo.
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Anexo 1.
Resultados Encuesta Fedesarrollo = Banco Mundial

Ante la necesidad de identificar el impacto de la IED sobre variables no
macroecondémicas, FEDESARROLLO en un esfuerzo conjunto con el Banco
Mundial realizé una encuesta a empresas nacionales y extranjeras. El objetivo de la
encuesta es caracterizar las empresas por sus actividades y visiones relacionadas
con los temas de gestién empresarial y de responsabilidad social.

Se disefié una encuesta de 24 preguntas entre INVAMER y FEDESARROLLO,
tomando como referencia la encuesta realizada en el estudio de FEDESARROLLO
(2007). El grupo de preguntas se dividen en 5 tematicas: empleo, transformacion
productiva y tecnolégica, sostenibilidad, incentivos para la inversion y escenarios
futuros. Debido a las limitaciones de informacién publica disponible de las empresas
nacionales y extranjeras, se identificaron empresas nacionales incluidas en la base
de datos aplicada a la Encuesta de Opinion Empresarial (EOE) por
FEDESARROLLO. De igual manera, PROCOLOMBIA facilit6 a FEDESARROLLO
datos con empresas extranjeras. Ambas bases fueron entregadas a INVAMER, para
gue ésta realice la debida aleatorizacion y encuestas a las empresas nacionales y
extranjeras.

La Tabla 3 muestra el resultado de la encuesta. En total se encuestaron 270
empresas, de las cuales 172 se identifican como nacionales, mientras que las 98
restantes son extranjeras. Del total de las empresas encuestadas, 40 pertenecen al
sector industrial, 183 al sector comercio y a servicios, 25 al sector de la construccion,
una (1) al sector agricola y 21 al sector minero.

Tabla 3. Caracteristicas de las empresas encuestadas

Empresas Empresas Total

nacionales extranjeras
Total de Empresas 172 98 270
Con participacién extranjera 36 75 111
Con participacién nacional 135 23 157
Por vocacién exportadora
Exportadoras 48 47 95
No Exportadoras 120 48 168
Por sectores
Industrial 40
Comercio y servicios 183
Construccion 25
Agricola 1
Minero 21
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De las empresas nacionales encuestadas, 21% afirmé tener participacion
extranjera, mientras que un 78% no la tienen. Por parte de las empresas extranjeras,
el 77% tiene participacion extranjera en tanto que el 23% tiene participacion
nacional. En el caso de las exportaciones, el 70% de las empresas nacionales no
exportan, igualmente, el 49% de las empresas extranjeras tampoco lo hacen. Es
evidente que las empresas extranjeras, exportan mas que las empresas nacionales,
cumpliendo con la idea de que Colombia sigue siendo un pais cerrado al comercio,
en términos de exportaciones, a pesar de los acuerdos comerciales y reduccién
arancelaria que han intentado eliminar esta barrera.

Asi mismo, se observa que la proporcion de ingresos en las exportaciones de las
extranjeras es mayor en las empresas nacionales. En efecto, para las empresas
extranjeras encuestadas, 27% de ellas obtienen sus ingresos en el rango del 1% al
25% ; el 11% generan sus ingresos en el rango del 26% al 50% vy el 10% de estas
empresas producen sus ingresos en los rangos del 51% al 100%. Con lo anterior,
se demuestra que el comportamiento de las empresas extranjeras es producto de
las cadenas globales de valor. Las extranjeras crean sede en Colombia con el
proposito de minimizar costos de produccion y expandir sus exportaciones.

Por otra parte, las empresas extranjeras con rangos de ingresos de exportaciones
muy bajos aprovechan la oportunidad de establecerse en Colombia para proveer
bienes o servicios al mercado doméstico.
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Empleados No calificados, Calificados y Altamente Calificados.

Las empresas extranjeras, muestran una mayor proporcion de trabajadores
altamente calificados frente a empresas nacionales, al reportar las primeras 55%
mientras que las segundas 40%. Lo mismo sucede con los empleados calificados.
Para las empresas extranjeras, el 64% de sus empleados son calificados, mientras
gue para las empresas nacionales éstos representan el 60%.

Como se observa en el Gréfico 33, las empresas nacionales tienen un porcentaje
mayor de empleados no calificados (51%), que las empresas extranjeras (39%).

Gréfico 33. Porcentaje promedio de trabajadores no calificados, calificados y
altamente calificados
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Fuente: Fedesarrollo
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Salarios minimos promedio por empleados No calificados, Calificados y Altamente
Calificados.

En general los empleados de las empresas nacionales en promedio ganan menos
en términos de Salarios Minimos Mensuales Legales Vigentes (SMMLV) que los
empleados de las empresas extranjeras. Las empresas nacionales pagan en
promedio a sus empleados no calificados 1,47 SMMLYV frente a 2,02 SMMLYV de las
empresas extranjeras. Para los empleados calificados, las empresas pagan en
promedio 3,53 SMMLV frente a 4,4 SMMLV de las empresas extranjeras. La
diferencia en el SMMLV se hace notoria cuando se comparan los pagos a los
empleados altamente calificados, en donde las empresas extranjeras pagan 10,38
SMMLV, y las nacionales 7,93 SMMLV.

Grafico 34. Promedio de SMMLYV de trabajadores
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Existencia de sindicatos.

Una proporcion pequefia de empresas nacionales (5%) reportan la existencia de
sindicatos, y en las empresas extranjeras (7%).

En promedio, el 94% del total de las empresas encuestadas no reportaron
sindicatos.

Gréfico 35. Porcentaje de empresas con y sin sindicato
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Programas de investigacion y desarrollo en las empresas.

Aproximadamente la misma proporcion de empresas nacionales y extranjeras
cuentan con un programa financiado de investigacion y desarrollo. El 17% de las
empresas nacionales respondio afirmativamente que cuentan con estos programas,
y 16% en el caso de las empresas extranjeras.

Gréfico 36. Proporcion de empresas con programas de investigacién y desarrollo
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Inversién como porcentaje de las ventas anuales en maquinaria y equipo para
generar mejoras tecnoldgicas y de competitividad, e inversion en capacitacion
tecnoldgica®.

Las empresas nacionales encuestadas reportaron invertir mas en maquinaria y
equipo que en capacitar a sus empleados en temas tecnoldgicos. En promedio, las
empresas nacionales informaron invertir en maquinaria y equipo un porcentaje de
ventas anuales del 11,21%, y 6,84% en capacitaciones tecnoldgicas.

Por su parte, las empresas extranjeras invirtieron el 6,75% de sus ventas anuales
en maquinaria y equipo y 10,87% de sus ventas anuales en capacitacion
tecnologica.

Lo anterior muestra que las empresas nacionales tienden a invertir una mayor
proporcion en la incorporacion de maquinaria y equipo, en contraste con las
empresas extranjeras que invierten mas en capacitacion tecnologica (ver Gréfico
37).

Gréfico 37. Proporcion de inversion realizada en tecnologia como porcentaje de

ventas anuales
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Fuente: Fedesarrollo

6 Se entiende como capacitacion tecnoldgica aquella orientada a la mejora de procesos productivos, disefio de
productos, manejo de TICs, etc.
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Innovacion en productos o servicios durante los ultimos 12 meses.

El 42% de las empresas extranjeras reporta haber realizado alguna innovacion en
sus productos o servicios en los ultimos 12 meses. Para empresas nacionales se
reporta una menor proporcion en 4 ppt, representando el 38% de éstas que
realizaron una innovacion en sus productos o servicios.

Grafico 38. Proporcion de empresas con innovacion en productos o servicios
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Participacion en una cadena global de valor de la empresa.

Es de esperarse que una mayor proporcion de empresas extranjeras, hagan parte
de una cadena de valor global, como se mencioné en relacion con las exportaciones
de éstas. Es asi como, el 33% de las empresas encuestadas extranjeras participan

de una cadena global de valor, mientras que las empresas nacionales lo hacen en
un 20%.

Para el caso de las empresas nacionales, se reporta bajos porcentajes por parte
de aquellas que incurren en cadenas de valor, debido al cierre de la econémica
colombiana y la baja competitividad de la industria nacional. De igual forma, estas
empresas poseen poco conocimiento de las oportunidades de las cadenas de valor
e informacion sobre posibles compradores y proveedores.

Gréafico 39. Porcentaje de empresas con participacioén en una cadena global
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Subcontratacién de procesos productivos.

Tanto las empresas extranjeras como las empresas nacionales presentan
proporciones muy similares en la subcontratacion de procesos productivos (ver
Grafico 40).

Grafico 40. Porcentaje de empresas con subcontratacién de procesos productivos
en Colombia
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Sin embargo, se muestra que en promedio el 58% de las empresas no subcontratan
en Colombia, frente a un 40% del total de las empresas encuestadas que lo hacen.

Entre las principales razones para para no subcontratar procesos productivos en el
pais se encuentran las siguientes: El proceso productivo de la empresa no lo
permite, las empresas nacionales no cumplen con los estandares de calidad
establecidos en la compafia y las empresas no han explorado la posibilidad de
subcontratar. Este Ultimo caso se presenta mas en empresas nacionales que en
extranjeras.
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Existencia de programas de responsabilidad ambiental, mas alla de los

estipulados por la ley.

A pesar de que las empresas extranjeras se caracterizan por tener gobiernos
corporativos extranjeros quienes aplican estandares ambientales mas estrictos que
los nacionales, una mayor proporcién de empresas nacionales (32%) registra tener
un programa de responsabilidad ambiental mas alla de lo estipulado por la ley. Por
su parte, estas ultimas se diferencian en 2ppt de la proporcidon de empresas
extranjeras quienes reportan tener 30% en estos programas.

Es sorprendente encontrar que una alta proporcién de empresas extranjeras (68%)
dijeron no tener este tipo de programas.

Grafico 41. Porcentaje de empresas con programa de responsabilidad ambiental
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Existencia de un codigo interno de principios éticos que sancione conductas
contrarias.

Como se menciond con la existencia de programas de responsabilidad ambiental,
el gobierno y las préacticas corporativas son mas exigentes para las empresas
extranjeras, por lo cual representan una proporcibn mayor que las empresas
nacionales. 71% de las empresas extranjeras reportan la existencia de un cédigo
interno, frente al 64% de las empresas nacionales.

Gréfico 42. Proporcion de empresas con cédigo interno de principios éticos
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Percepcion sobre eficiencia de la DIAN, Policia Nacional y el INVIMA'.

En promedio las empresas nacionales le asignan una mayor calificacion a las tres
instituciones que las empresas extranjeras. En otras palabras, las empresas
nacionales consideran que la DIAN, la Policia Nacional y el INVIMA son mas
eficientes, que las empresas extranjeras las consideran.

Por su parte, las empresas nacionales y las empresas extranjeras le asignaron una
mayor calificacion a la DIAN, con 3,8 y 3,6, respectivamente.

Tanto las nacionales como las extranjeras consideran que de las tres instituciones,
la policia nacional es la menos eficiente. El puntaje de esta dltima fue de 3,2y 3,1,
respectivamente (Gréfico 43).

Grafico 43. Calificacion promedio de eficiencia a la DIAN, Policia Nacional y INVIMA
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" Las empresas encuestadas calificaron la eficiencia de la DIAN, Policia Nacional y el INVIMA, a partir de
una escala del 1 al 5, en donde 1 representa que la institucién es muy ineficiente y 5 que la institucion es muy
eficiente.
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Percepcion sobre corrupcion de la DIAN, Policia Nacional y el INVIMAS,

Las empresas nacionales calificaron al INVIMA con un puntaje de 3,33, por encima
de los puntajes de la DIAN y la Policia Nacional. Para estas empresas, la Policia
Nacional recibe un puntaje de 2,9 (ver Grafico 44).

Grafico 44. Calificacion promedio sobre la corrupcion en la DIAN, INVIMA y Policia
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De igual manera, al INVIMA se le percibe como la institucion menos corrupta para
las empresas extranjeras, con un puntaje de 3,03, mientras que la Policia Nacional
fue calificada en promedio con un puntaje de 2,64.

8 Las empresas encuestadas calificaron el nivel de corrupcion de la DIAN, Policia Nacional y el INVIMA, a
partir de una escala del 1 al 5, en donde 1 representa que la institucion es muy corrupta y 5 que la institucion
es nada corrupta.
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Desarrollo de programas de mejora de calidad de vida de la comunidad y/o
participa en proyectos de interés general con enfoque social.

Tanto para las empresas nacionales como para las empresas extranjeras, los
programas de mejora de calidad de vida de la comunidad se han desarrollado en la
misma linea. El 38% de ambas empresas ejecutan programas de mejora de calidad
de vida de la comunidad y/o participan en proyectos de interés general.

Grafico 45. Proporcion de empresas con programas de mejora de calidad de vida o
con participaciéon en proyectos de interés general con enfoque social

70% -

60% 29% °0%
b -
50% -
40% - 38% 38%
30% -
20% -
10% - 3% 206
O% T T 1
Nacional Extranjera

mSi =mNo No sabe/ no responde

Fuente: Fedesarrollo

Por otra parte, las empresas extranjeras reportan destinar una mayor parte de sus
recursos en dichos proyectos o programas, que las empresas nacionales. Las
empresas extranjeras invierten en promedio 7% del total de sus ventas del afio
pasado, comparando con un 5% por parte de las empresas nacionales.

Tipo de inversion social de la empresa.

De los encuestadas que contestaron positivamente al desarrollo de programas de
mejora de calidad de vida de la comunidad y/o proyectos de interés general, los
tipos de inversiones mas frecuentes, segun el nimero de empresas son: apoyo a la
educacion (37% de empresas), donaciones (28% de empresas), inversion hacia la
vivienda (9% de empresas) y desarrollo de la infraestructura (9% de empresas).

104



I ll‘ FEDESARROLLO

Centro de Investigacién Econdémica y Social

Beneficio por acuerdos comerciales suscritos por Colombia con otros paises.

En la Gréfico 46 se observa que en contraste con los demas acuerdos economicos
suscritos, el Tratados de Libre Comercio (TLCs) ha sido el acuerdo que méas ha
beneficiado a las empresas nacionales y extranjeras. El 31% del total de las
empresas, dice haberse beneficiado de dicho acuerdo.

Sin embargo, se registra una mayor proporcion de empresas que no se ha
beneficiado de ninguno de estos acuerdos, (entre ellos estan Acuerdos bilaterales
de Inversion (BITs), Acuerdos de Doble Titulacién (DTAs), TICs, Can, Bancoldex,
etc.). Para el 60% de las empresas nacionales, los acuerdos econémicos no han
sido representativos, mientras que lo mismo sucede para el 52% de las empresas
extranjeras.

Es sorprendente encontrar este resultado, cuando los acuerdos econdmicos
suscritos se han firmado con el propésito de derribar las barreras del comercio
internacional y generar beneficios a partir del intercambio entre paises.

Grafico 46. Porcentaje de empresas beneficiadas por acuerdos comerciales
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Beneficio por incentivos para la inversion.
Se reporté una baja proporcién de empresas quienes dicen haberse beneficiaron de
incentivos para la inversion. Entre los mas importantes estan las zonas francas (18%

de empresas), la deduccion por inversion en activos fijos reales (18% de empresas)
y los incentivos sectoriales (7% de empresas).

Los incentivos sectoriales, contratos de estabilidad juridica, Colciencias y otros
registraron una baja proporcion de empresas beneficiadas como se muestra en
Grafico 47.

Gréfico 47. Porcentaje de empresas beneficiadas por incentivos para la inversion
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Sin embargo, el 60% en promedio de las empresas nacionales y empresas
extranjeras afirma no haberse beneficiado de ninguno de los incentivos
mencionados.
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Reaccion de la empresa si el pais mantiene su ritmo de crecimiento

Si la economia mantiene su ritmo de crecimiento, 51% de las empresas extranjeras
reaccionarian aumentando su capacidad instalada, igualmente lo harian el 43% de
las empresas nacionales. El 46% de las empresas extranjeras mantendrian su
capacidad instalada y el 53% de las empresas nacionales también lo harian.

Grafico 48. Economia mantiene su ritmo de crecimiento
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Reaccion de la empresa si el pais desacelera su ritmo de crecimiento

Si hay una desaceleracion importante de la economia, de las empresas
encuestadas, en la mayoria en promedio mantendria su capacidad instalada. Para
las empresas extranjeras, el 58% conservaria la capacidad instalada, al igual que el
67% de las empresas nacionales.

Al mismo tiempo, de presentarse esta situacion, un mayor numero empresas
extranjeras y empresas nacionales reducirian la capacidad instalada. Esto se ve
reflejado en el 41% de las empresas extranjeras quienes informaron que reducirian
la capacidad instalada, asi como el 26% de las empresas nacionales.

Gréfico 49. Desaceleracion de la economia
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Reaccion de las empresas ante la firma o no de un acuerdo de paz con FARC.

Ante la firma de un acuerdo de paz con FARC, la mayoria de las empresas
encuestadas se muestran indiferentes. Por lo anterior, el 70% de las firmas
nacionales y extranjeras mantendrian su capacidad instalada.

Grafico 50. Ante una firma del acuerdo de paz con las FARC
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Fuente: Fedesarrollo.

Por otra parte, 25% de las firmas nacionales y el 21% de las empresas extranjeras
aumentarian su capacidad instalada.

Si no se firma el acuerdo de paz con las FARC, un gran porcentaje de las empresas
se mostrarian indiferentes. Por una parte, el 76% de las empresas nacionales y el
80% de las empresas extranjeras, mantendrian su capacidad instalada. El 15% de
las empresas nacionales incrementarian la capacidad instalada, al igual que el 11%
de las empresas extranjeras.
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Gréfico 51. No se firma un acuerdo de paz con las FARC
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