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Resumen Ejecutivo

El trabagjo presenta un cuadro general de la evolucién de la Inversion Extranjera directa hacia los paises
andinos y luego de una breve resefia de los determinantes de la IED en paises en desarrollo, examina
sistematicamente las deficiencias mas importantes que presentan los paises andinos para atraer |ED
hacia sectores no tradicionales y dindmicos sobre la base de los resultados de una encuesta redlizada a
gjecutivos de empresas extranjeras instaladas en los paises andinos. Los datos muestran claramente
deficiencias muy graves en &reas esenciales del funcionamiento de los Estados (administraciéon de
justicia, probidad y eficiencia de las instituciones estatales) que resultan un impedimento serio a las
inversiones en general. Asimismo se aprecian problemas serios en diversos ambitos de la regulacion
(aduanas, tramites de comercio exterior, costos no salé&riales de la mano de obra, tramites para iniciar
nuevos negocios) que configuran un cuadro poco atractivo para el desarrollo de nuevas actividades.
Finalmente también se aprecian deficiencias serias en infraestructura y otros aspectos vinculados a la
logisticay € transporte.

El documento concluye con un conjunto de recomendaciones que se pueden agrupar en tres categorias:
(i) orientacion a mercados, en la que se recomienda a Colombia y Venezuela focalizar su politica sobre
atraccion ainversiones en el acceso al mercado norteamericano, mientras que a los tres restantes se les
recomienda poner especial énfasis en la conexion con los mercados del este sudamericano. (ii)
Fortalecimiento institucional, destinado a eliminar los factores de incertidumbre e inestabilidad
vinculados a la deficiente operacion de instituciones estatales, ademas de revisar procedimientos
burocréticos que se constituyen en un freno a la creacion de nuevas empresas. (iii) Hacer una revision
sistematica de las politicas de cada pais en |o que respecta a desarrollo de plataformas exportadoras, con
el objeto a gustarlas a lo que la experiencia internacional indica que son las condiciones para su
desarrollo exitoso.

! Agradezco d eficiente trabajo de procesamiento de informacion de Marilene Da Costa, Magdalena Frei, Davide
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|. INTRODUCCION

Hoy dia se reconoce ampliamente el aporte que la inversion extranjera directa (IED) puede hacer a
desarrollo de los paises mas atrasados. En genera ella es vista como un instrumento importante para
adquirir capitales, tecnologia, acceso a mercados, etc. Es por ello que en las Ultimas décadas muchos
gobiernos se han movilizado para hacer mas atractivos sus paises a la inversion de empresas
multinacionales. Esta situacion no ha sido siempre asi, especialmente en |os paises latinoamericanos. En
los 60 y 70 e ambiente era més bien negativo, ya que muchos paises percibian a la IED como €l
mecanismo mediante € cual los paises ricos se apropiaban de las rentas de |os recursos naturales que
ellos poseian. Esto llevd, entre otras cosas, a la nacionalizacion de empresas mineras, petroleras,

fundicionesy refinerias en esa época.

La mayor aceptacion de la necesidad de contar con capitales y tecnologias extranjeras cambid esa
percepcion en los 80 y 90, en la medida que las economias de la region se fueron integrando a la
economia mundial, derribando las barreras al comercio de bienes, serviciosy capitales de todo tipo.

El cambio de clima politico y un conjunto de reformas destinadas a dar seguridad juridicay facilitar los
procesos de inversion extranjera se han traducido en un fuerte aumento de la IED en los paises de la
region, el cua ha coincidido con un aumento de ésta a nivel mundial, impulsada por los procesos de
globalizacion. En periodos recientes ha surgido algun cuestionamiento a la vision més optimista de este
proceso, pero desde un angulo totalmente distinto: Hausmann y Fernandez (2001) han sostenido que el
fuerte aumento de la IED en los paises de América Latina es mas bien un reflgjo de las debilidades de
sus mercados financieros y de capitales, que hace preferible esta modalidad para quienes quieren tener

unavinculacion comercial mas activaen laregion.

En este trabajo se analizan las condiciones de los paises de la Comunidad Andina de Naciones, CAN
(Bolivia, Colombia, Ecuador, Perti y Venezuela) para atraer |ED, especia mente hacia aquellas areas que
permitan diversificar la estructura productiva de estas economias, reduciendo la dependencia de recursos
naturales. En este documento se recogen |os principales resultados del trabajo conjunto realizado por los
equipos de CID de la Universidad de Harvard y de los equipos de las organizaciones académicas que
estan colaborando en el Proyecto Andino de Competitividad (PAC) de la Corporacion Andina de
Fomento (CAF) y CID. Los informes elaborados por |os grupos de trabajo en cada uno de los paisesy €l

marco conceptual desarrollado por Shatz (2001), se encuentran en: http://www.cid.harvard.edu/andes/ .



http://www.cid.harvard.edu/andes/

El documento esta organizado en cuatro partes, ademas de esta introduccion. En la primera se describen
los aspectos més generales de la evolucidén de la IED en los paises andinos, en referencia a las
tendencias mundiales de esta variable. En |la segunda se analizan los determinantes de la inversion
extranjera y sus implicaciones para los paises andinos, siguiendo de cerca € trabajo realizado por
Howard Shatz (2001) para € PAC. En la tercera parte se analizan las fortalezas y debilidades que
presentan |os paises andinos para atraer IED en sectores distintos de los tradicionales, sobre la base de la
informacion proveniente de la encuesta a inversionistas extranjeros redlizada en los 5 paises. El
documento termina con una seccion destinada a presentar conclusiones y recomendaciones para una

agenda de politicas publicas paramejorar el atractivo delaregion alalED.

Il. ASPECTOSGENERALES

En esta seccidn exploramos tres temas: en primer lugar haremos una breve descripcién de la evolucion
de la|ED en laregion, para luego analizar su composicion y caracteristicas, especialmente en relacion
con otras regiones, para finalmente discutir en mayor profundidad la interpretacion al surgimiento de la

IED en los paises de América Latinaen los 90.

1. Evolucién delainversion Extranjera Directa en los paises andinos

El cuadro 1 muestrala informacién sobre flujos de Inversién Extranjera Directa a un grupo sel eccionado
de paises latinoamericanos, incluyendo a los 5 que pertenecen a la Comunidad Andina de Naciones
(CAN). Las cifras se presentan como porcentgje del PIB como una manera de reconocer la influencia

gue el tamafo de la economiatiene sobre €l tamario de los flujos de inversion.

Cuadro 1. Flujosde |ED hacia América Latina
(porcentajesdel PIB)

Paises 1960-74 1975-89 1990-98
Bolivia -1,3% 0,4% 4,6%
Colombia 0,5% 0,9% 2,4%



Ecuador 1,4% 0,5% 2,5%

Peru 0,1% 0,3% 3,1%
Venezuela -0,5% 0,1% 2,5%
Argentina 0,2% 0,4% 2,2%
Brasil 0,6% 0,6% 1,2%
Chile -0,2% 0,6% 5,1%
México 0,6% 0,8% 2,3%
Uruguay 0,0% 0,6% 0,5%
Promedio Andinos 0,0% 0,4% 3,0%
Promedio resto 0,2% 0,6% 2,3%
Promedio total 0,1% 0,5% 2,6%

Fuente: Banco Mundial: World Development Indicators 2000 y bancos centrales de cada pais.

Las cifras muestran un proceso similar entre la region andina y el resto de las principales economias
latinoamericanas. a lo largo del periodo se produce un fuerte aumento de la IED como porcentaje del
PIB. Tanto los 6rdenes de magnitud como la direccién del cambio son semejantes. Un aspecto
interesante de destacar es que practicamente todos |os paises muestran una evolucién similar, con la sola
excepcion de Uruguay y, en alguna medida, Brasil, que s bien reciben flujos crecientes de IED en

relacion con e tamafio de sus economias, 10 hacen a un ritmo mucho mas lento que € resto de laregion.

Para poner estas cifras en perspectiva, es conveniente compararlas con cifras equivalentes para otros
paises. El Cuadro 2 muestra tendencias similares para diversos grupos de paises para los dos ultimos
sub periodos analizados®. Alli se puede apreciar que los flujos de IED para los paises de América Latina
son algo més elevados que para las otras regiones consideradas (excepto Asia Oriental), pero todas las
regiones muestran el mismo patrén de aumento de este tipo de financiamiento en la década de los 90.

Cuadro 2. Flujosde Inversion Extranjera Directa por grupos de paises
(Porcentajes del PIB)

Regiones de destino de la IED 1975-89 1990-98
Union Europea 0,60% 1,10%
AméricalLatinay Caribe 0,70% 1,90%
Paises de Ingresos Medios 0,60% 1,50%

% Nétese que en este ultimo caso los promedios corresponden a las cifras globales parala region en su conjunto, a
diferenciade Cuadro 1, donde todos | os paises tienen la misma ponderacion, independientemente de su tamafio.
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Paises de Ingresos Medios-Altos 0,70% 1,70%
Paises de Asia Oriental y Pacifico n.d. 2,70%

Fuente: Banco Mundial. World Development Indicators 2000.

Unaimagen més completa se obtiene al examinar las cifras de acervos de inversion (flujos acumulados a

lo largo del tiempo) en los diferentes paises.

El cuadro 3 muestra claramente €l fuerte aumento que ha experimentado la IED en e mundo y en los
paises en desarrollo en particular. También deja en evidencia que €l fendmeno ocurrido en los paises
andinos es parte de una tendencia global. En este contexto los mayores flujos de inversion en la region
gue aparecen en el Cuadro 2 pueden ser explicados por un proceso de “puesta al dia’ o convergencia
hacia tasas del stock respecto del PIB semejantes a las de otros paises, recuperando asi € retraso

evidenciado a mediados de los 80.

Cuadro 3. Inversién Extranjera Acumulada (stocks) por regiones
(Porcentajes del PIB)

Regiones 1985 1998

Mundo 6,2% 14,2%
Paises Desarrollados 5,9% 12,7%
Paises en Desarrollo 7,.2% 18,9%
Américalatina 9,1% 18,4%
Paises Andinos 4,6% 17,1%

Fuente: Howard Shatz, 2001. Table 2

Una conclusion importante que surge de examinar estos cuadros es que € volumen total de IED que han
recibido los paises andinos se puede considerar normal, tomando en consideracion su tamafio. No son
paises que resalten por tener niveles de inversion por debajo de los promedios regionales o mundiales a

fines de los afos 90.

2. Composicion dela lnversion Extranjera Directa en los paises andinos



Un segundo aspecto a analizar es la composicion de la IED, en cuanto a los sectores de destino de ésta.
La informacion respectiva es méas escasa y no se encuentra sistematizada, existiendo diferencias en la

forma en que cada pais clasifica €l sector de destino de lainversion.

El cuadro 4 muestra bastante heterogeneidad en los resultados, sin embargo, es evidente la importancia
del sector primario (agricultura, mineria, petrdleo) como destino de las inversiones extranjeras. Otro
resultado destacable es el elevado peso de lainversidn en servicios, que en una proporcion importante se
explica por la privatizacién de empresas publicas en los sectores de energia y telecomunicaciones, asi
como por las adquisiciones de bancos por similares extranjeros, especialmente espafioles, en proceso de

expansion a Sudamérica

Cuadro 4. Composicion sectorial dela |ED en paises seleccionados
(promedios 1996-99, en por centajes del PIB)

Paises Sectores Total
Primario Manufacturas Serviciosy otros

Bolivia 5,8% 0,7% 3,6% 10,1%
Colombia 1,0% 0,7% 2,5% 4.2%
Ecuador 3,1% 0,1% 0,4% 3,7%
Peru 0,3% 0,3% 0,9% 1,4%
Venezuela 0,1% 0,6% 0,4% 1,1%
Argentina 2,1% 0,7% 1,8% 4,6%
Brasi 0,0% 0,3% 2,3% 2,6%
Chile 3,0% 1,1% 7,0% 11,2%
México 0,0% 1,9% 0,9% 2,8%
Promedio andinos 2,1% 0,5% 1,6% 4.1%
Promedio resto 1,3% 1,0% 3,0% 5,3%

Fuente: Bancos centrales y oficinas gubernamental es especializadas en cada pais. Para Argentina, Brasil,
Chiley México los datos corresponden a promedio 1996-98.

El Anexo 1 presenta el mismo cuadro anterior con los promedios para el periodo 1990-95. Alli se puede

apreciar e fuerte aumento global de la IED a estos paises, € aumento de los servicios como destino de



lasinversiones y también el aumento de lasinversiones en €l sector industrial en varios paises, pero muy

marcadamente en el caso de México.

Esta concentracion de la IED en e sector primario se ve confirmada a anaizar las inversiones en €l
exterior de empresas norteamericanas. Si bien ésta es una muestra parcial y posiblemente sesgada, ya
gue los patrones de inversion externa pueden variar dependiendo de las caracteristicas del pais de origen
de la matriz, ella aporta antecedentes valiosos debido a gran tamafio y diversidad de la inversion

norteamericana en € exterior.

La evidencia que surge del cuadro 5 es bastante clara; mas de un 50% de la IED de empresas
norteamericanas que llega a los paises andinos va destinada a empresas que se desempefian en
actividades de mineria o en la industria del petréleo. Esta cifra supera con creces a la del resto de la
region sudamericana o incluso latinoamericana. En contraste, en los paises de Asia la IED

norteamericana fluye al resto de la economia en un porcentgje similar a total mundial.

Cuadro 5. Composicion de la | ED acumulada de empresas norteamericanas en 1999
(porcentajesdel total paralaregion)

Paises Petréleo Metaes Resto Tota

Américalatina 3,9% 1,4% 94,7% 100,0%
Américadd Sur 8,5% 3,3% 88,2% 100,0%
Paises Andinos 27,1% 5,2% 67,8% 100,0%
- Colombia 24,1% n.d. n.d. 100,0%
- Ecuador 53,2% -0,1% 46,9% 100,0%
- Perti 10,6% n.d. n.d. 100,0%
- Venezuela 30,3% 1,5% 68,1% 100,0%
Asia 13,6% 0,9% 89,5% 100,0%

Fuente: US Department of Commerce, Bureau of Economic Analysis. http://www.bea.doc.gov

Lainformacién de las empresas norteamericanas también arroja luces respecto alas motivaciones detras
de las inversiones de estas empresas. Si se examina € destino de las ventas de ellas, se aprecia
claramente que en € caso de los paises sudamericanos y andinos en particular, hay una mayor
preponderancia del mercado interno como destino final de las ventas que en |os otros grupos de paises.


http://www.bea.doc.gov/

Lo maés destacable de las cifras del Cuadro 6 esla baja participacion de las exportaciones dentro del total
de las ventas de las filia es de empresas norteamericanas que operan desde |os paises andinos. Si bien €
mercado local es el destino principal de las ventas de estas empresas en practicamente todo € mundo, la
participacion de las exportaciones en las ventas de estas empresas es particularmente bgo en

Sudameéricay los paises andinos.

Cuadro 6. Destino de las ventas de filiales de empr esas nor teamer icanas
(porcentajesdel total, 1998)

Pais Mercado local Exportaciones
EE. UU. Otros Total
mercados

Américalatina 67,3% 16,2% 16,5% 32, 7%
Américadd Sur 82,5% 4,0% 13,6% 17,5%
Paises Andinos 83,3% 3,9% 12,7% 16,7%
- Colombia 83,2% 4,6% 12,2% 16,8%
- Ecuador 70,8% 13,3% 15,9% 29,2%
- Perti 58,9% 6,2% 34,9% 41,1%
- Venezuela 94,3% 1,0% 4, 7% 5,7%
Asia 69,3% 11,0% 19,6% 30,7%
Total Mundial 65,5% 10,6% 23,9% 34,5%

Fuente: US Department of Commerce, Bureau of Economic Analysis. http://www.bea.doc.gov

3. Flujos agregados de I nversion Extranjera en los 90

Los afios 90 marcan un pronunciado cambio en la evolucién de lalED en laregion, tal como ha quedado
en evidencia en los cuadros de la seccion anterior. La mayoria de |os observadores ha interpretado esto
como una noticia positiva, por considerar que este tipo de flujos ademas de ser més estables vienen
acompafados por externalidades importantes en €l éreas como nuevas tecnologias, acceso a mercados,
etc. (Aitken, B., G. Hanson, G. y A. Harrison, 1997; Borensztein, E., J. De Gregorio y J. Lee, 1998)*.
Sin embargo, este sentimiento no es unadnime y han surgido voces que sefialan que la preponderancia
creciente de la IED dentro de los flujos de capital es més bien un sintoma de la debilidad de las

ingtituciones y de las falencias de los mercados financieros, que impiden que estos paises puedan

* Es interesante mencionar que el debate previo en general tiene una vision menos optimista respecto de los
aportesde lalED a desarrollo. Véase, por giemplo, Caves (1996), Cap. 9.
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acceder a otras fuentes de financiamiento, que son predominantes en paises mas desarrollados y estables.

(Hausmann, R. y E. Fernandez-Arias, 2001).

La interpretacion de sus resultados que hacen estos Ultimos autores es sin duda controversial y se basa
en solo una de las razones que justifican la IED. Si bien es cierto que uno de los motivos de la IED es
suplir deficiencias de mercado que hacen mas eficiente mantener € control que comerciar con empresas
del pais receptor de la inversiéon, hay ademas otras motivaciones importantes (Caves, 1996) como la
posesion de activos “unicos’ que la firma no est4 dispuesta a compartir y la dificultad para comerciar
internacionalmente algunos servicios (energia eléctrica o la provison de los servicios de
telecomunicaciones, por ggemplo). En un contexto en que la diferenciacion de productos y lainnovacion
han venido ganando en importancia y donde las grandes corporaciones estan adoptando estrategias en €l
marco de una competencia global por los mercados (CEPAL, 2001) parece razonable esperar un

aumento en laimportanciarelativade lalED.

Por otra parte es importante sefialar que en los 60 y 70 las dificultades de acceso a los mercados
financieros internacionales, lainseguridad juridicay €l grado de integracién con €l resto del mundo de la
mayoria de los paises en desarrollo era mucho mas deficiente que en la actualidad. Una interpretacion
literal de los resultados de H-F sugeriria que ante estos cambios los flujos totales de capitales debieran
aumentar (lo que efectivamente ha ocurrido) y que e componente de IED debiera disminuir dentro del
total, que es justamente lo contrario alo ocurrido®.

¢Que factores podrian estar contribuyendo a explicar este aumento de la IED en los paises de América
Latina?

Un primer elemento a considerar es el cambio de clima politico y la mayor receptividad a los capitales
foraneos, ya sea bajo la forma de IED u otras modalidades. La prueba mas evidente de €llo es la
modificacién de la Decision 24 del Acuerdo de Cartagena por parte de los paises miembros de la CAN
(Bolivia, Colombia, Ecuador, Peri y Venezuela), que fue reemplazada por la Decisién 291 en Marzo de
1991, consagrando el principio de no discriminaciéon a inversionista extranjero y un marco amplio y

flexible parala atraccion de inversiones foraneas.

®Ver Anexo |l para mayores antecedentes sobre flujos de capitales netos alos principales paises de la region.
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Un segundo factor a considerar es €l proceso de reformas por €l cual han pasado estos paises, que
comenzo afines delos 70 en algunos paises del Cono Sur y que se extendio y consolidd en los 80 y 90.
En términos general es estas reformas han facilitado una mayor apertura comercial y financiera, reducido
laintervencion estatal en la economiay, en general, han creado un ambiente mucho més propicio para €l
desarrollo del sector privado (BID, 1997). La mayor internacionalizacion de estas economias y los

procesos de privatizacion ha sido un importante factor que explica estos elevados flujos de inversion.

La combinacién de estos factores ha permitido que empresas extranjeras |legaran masivamente a operar
servicios gue tradicionalmente estuvieron en poder del Estado y donde la experiencia previa en gestion
de este tipo de empresas, asi como los elevados montos de capital requeridos fueron una ventaja muy

grande para las empresas extranjeras.

Adicionamente, las cifras muestran un importante incremento de inversiones que siendo menores,
también llegaron atraidas por e nuevo clima de negocios a invertir en sectores de recursos naturales. En
estos casos parece indudable que la mayor receptividad a la IED jugd un rol importante para que
capitales extranjeros volvieran a los mismos sectores en que hubo nacionalizaciones masivas en décadas

anteriores.

Otro elemento importante a considerar, que ha sido resaltado en un estudio reciente de CEPAL (2001),
es e rol que ha jugado la estrategia corporativa de empresas que han aprovechado € entorno mas
favorable de la region después de las reformas de los 90 y la coyuntura creada por las recientes
devaluaciones cambiarias y dificultades de acceso a crédito de companias locales (Hausmann y

Fernandez, 2001) para establecerse y ganar espacios en laregion.

Un fendmeno relativamente nuevo en la region es el surgimiento de una industria maquiladora
significativa en México y algunos paises del Caribe y de Centroamérica, que estan aprovechando las
ventgjas del mejor acceso a mercado norteamericano desde la creacion de NAFTA, su cercaniay la
existencia de abundante mano de obra, para captar abundantes inversiones en el sector manufacturero de

exportacion.

Sin embargo, tal como se puede apreciar en los cuadros de la seccién anterior, la IED en América
Latina, sigue muy concentrada en la produccién para abastecer mercados internos pequefios y poco

dinamicos, con la sola excepcion del area mas cercana alos Estados Unidos.
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[11. ¢QUE FACTORESMOVILIZANA LA |ED?: LA EVIDENCIA INTERNACIONAL®

La informacion disponible muestra que € llamado “modelo gravitacional” que explica los flujos de
capital a partir de la distancia respecto de la matriz y € tamafio del mercado de destino domina
ampliamente todas las otras hipétesis. Esto plantea un dilema complejo a los gobiernos que buscan
atraer IED con fines de promover €l desarrollo, cuando los paises tienen mercados pequefios y estan
relativamente algjados de los paises desarrollados donde se radican las matrices de las empresas
multinacionales. Sin embargo, éstos no son factores sobre los que no se pueda actuar: la distancia
relevante es aguella que viene determinada por los costos de transporte y una buena infraestructura
manej ada eficientemente puede compensar una mayor distancia fisica. Por otra parte, la cercania a rutas
de elevado trafico es un factor que también ayuda en este sentido, como lo demuestra el caso de
Singapur’. El tamafio de los mercados también puede ser afectado mediante acuerdos comerciales que
amplien el area de referencia para las inversiones, asi como por las inversiones en infraestructura 'y los
acuerdos de simplificacion de tramites fronterizos y facilidades para el transporte entre paises. El auge
de lainversion en manufacturas de maquila en México después de la entrada en vigencia del NAFTA y
los aumentos en la IED a interior de la Comunidad Europea en los 90 son dos g emplos que ilustran

como los acuerdos comerciales pueden ampliar los mercados rel evantes.

Dada laimportancia de estas variables en las decisiones de inversion es fundamental |a prioridad que los
gobiernos y € sector privado de los respectivos paises le den a desarrollo de la infraestructura y a
funcionamiento de los mercados de transporte y a la integracion fisicay econdémica con paises cercanos.
El proteccionismo que caracteriz6 a América Latina a comienzos de la segunda mitad del siglo pasado
ha sido desmontado con bastante éxito para la produccion de bienes. Sin embargo, quedan importantes
resabios en multiples regulaciones a cabotaje, transporte agreo y terrestre, tanto en carga como
pasgeros. Si a ello se agrega los problemas de escala derivados del reducido tamario de los mercados
locales, surge la necesidad perentoria de impulsar una agenda modernizadora de estos mercados con €l

objeto de mejorar la competitividad general de estos paises.

® Esta seccion se basa principa mente en Shatz (2001).

" Larazon de valores CIF-FOB en e comercio internacional de Singapur es similar a la de Gran Bretafia a pesar
de que su mercaderia recorre distancias muy superiores. Ello se explica en parte porque Singapur estd en medio de
una de las rutas de tréfico maritimo mas intenso. Ver Radelet y Sachs (1998).

13



Otros factores relevantes que tienen un efecto significativo en las decisiones de inversion extranjera
directa, pero menos importante que el tamafio del mercado loca y la distancia del pais de la matriz, son
los niveles de educaciéon de la fuerza de trabgjo y dentro de ésta son particularmente relevantes la
educacion secundaria y universitaria; la infraestructura general del pais, tanto en transporte como
energia y comunicaciones. Por ultimo, € clima general de apertura a comercio internaciona y la

receptividad ala lED son factores que juegan un papel positivo.

Siguiendo a Shatz (2001), parece atamente conveniente distinguir entre tipos de IED para efectos de
analizar sus determinantes, porque algunas de las variables que hemos mencionado juegan un rol
distinto, dependiendo del tipo de inversion. Una distincion importante es entre la inversion que tiene
como fin principal la exportacion, ya sea al pais de la matriz 0 a terceros paises; la inversion para
abastecer principalmente al mercado local del pais de destino y aquella inversion en sectores de servicio

e infraestructura que habitual mente estan sujetas a regulaciones sectorial es especificas.

i. Inversion Extranjera orientada a la exportacion: contrariamente a lo que se pudiera pensar,
ésta es una fraccion minoritaria de la IED, excepto en el caso de unos pocos paises muy
peguerios 0 que se encuentran muy cerca de grandes mercados consumidores. Si se toma
como referencia la informacion de empresas norteamericanas, € promedio mundial del
porcentgje de las ventas que van a mercados distintos del mercado local donde se encuentra
la filial es de un 34,5%. En € caso de las filiales ubicadas en Europa las exportaciones
representan un 36,7%, las de Japon solo un 8,7%, en Asia-Pacifico excluido Japon un 39,2%.
Aun asi, €l porcentagje de exportaciones de las filiales sudamericanas es particularmente bajo:
17,5%. Al interior de los paises andinos la situacion es bastante disimil: en un extremo
tenemos €l caso de Per(, en que € 41,1% de las ventas de filiales norteamericanas se
destinan a la exportacion, seguido por Ecuador con 29,2% y Colombia (17,8%). Venezuela,
por otra parte, se destaca justamente por la ausencia de inversiones extranjeras para la

exportacion (5,7%)°.

La evidencia reportada por Shatz (2001) indica que entre los factores relevantes para atraer
IED parala exportacion es muy importante la distancia entre €l pais de origen de lafilial y €

mercado de destino de la inversion. En este caso la empresa puede optar por radicar en €

® No hay informacion disponible sobre @ Mercado de destino de las ventas de empresas norteamericanas que
operan en Bolivia.
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extranjero parte de las etapas del proceso productivo, aprovechando ventgas de costos
especificos del pais receptor. Este tipo de integracion da origen a comercio “intra-firma’ y es
parte de la decision de optimizacion de la produccién cuando las distancias son relativamente
menores entre los distintos centros de produccién. Este seria e caso, por ejemplo, de
inversiones de empresas norteamericanas en México, América Central y el Caribe, asi como

el de empresas alemanas en paises de Europa Oriental.

La distancia entre la planta manufacturera y el mercado de destino también juega un rol
importante cuando |os costos de transporte del producto terminado son elevados. En este caso
podemos tener ensambladoras o plantas en € mercado de destino que estan integradas
verticalmente con la matriz y se especidizan en el ensamblgje de las partes mas criticas. En
este caso la produccion abastece al mercado del pais donde se encuentra lafilial y a grandes
centros consumidores cercanos. Vinculado también a la distancia esta el tema de los costos
de transportes. Ellos aparecen como un factor muy relevante en la decision de inversion para

la exportacion.

Otro factor importante que aparece en la literatura y esta respaldado por la evidencia
empirica, es la cercania de las grandes ciudades a los puertos. La combinacion de las
facilidades de acceso a transporte internacional que brinda un puerto importante, con las
economias de escala y externalidades asociadas a la presencia de un gran centro urbano
parece ser un factor determinante en la decision de las empresas de localizar plantas

manufactureras para la exportacion.

El costo unitario de la mano de obra, es decir, los salarios corregidos por la productividad
también aparecen como otro factor de la mayor relevancia, a igual que los costos y
facilidades para comerciar internacionalmente (grado de apertura de la economia). En esta
misma linea, la existencia de acuerdos comerciales que facilitan el comercio aparece como
un factor relevante.

Las tasas de tributacion efectivas y los incentivos a la exportacion no parecen jugar un rol

decisivo en las decisiones de inversion, aun cuando ellos son mencionados con mucha

frecuencia como factores importantes. Esto sugiere que ellos por si solos no bastan y se
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reguieren otras condiciones vinculadas a lainfraestructura y facilidades de acceso a mercados

rel evantes.

Inversion Extranjera directa orientada a mercado local: ésta constituye la gran mayoriade la
IED, de acuerdo a la evidencia presentada anteriormente. En este caso, la distancia entre €
pais de origen de lainversion y el pais de destino opera en el sentido inverso a anterior:
mientras mayor es la distancia y las dificultades de acceso, méas probable es que las firmas
opten por instalar una filial para acceder a ese mercado, en vez de recurrir a comercio
internacional. Es por ello que en estudios agregados de determinantes de la inversion

extranjera esta variable (distancia) suele aparecer con un signo positivo.

En todo caso, € tamafio del mercado de destino es la variable fundamental en este tipo de

decisiones.

Inversion extranjera directa en infragstructuray servicios: ésta es un area relativamente nueva
gue se ha venido desarrollando a la par con el retiro del Estado de las actividades de
produccion y distribucion de servicios de infraestructura. Lo que resulta particular de este
tipo de inversiones es su vulnerabilidad frente ala regulacion y a los cambios de actitud del
gobierno y los entes supervisores. El llamado “trato obsoleto” es un peligro real en este tipo
de actividades. Sin embargo, la experiencia de las privatizaciones y concesiones en América
Latina parece sugerir que debilidades institucionales y €l riesgo de incumplimiento futuro no
afectan el monto de las inversiones, sino mas bien el nUmero de postulantesy el precio a que
se valoran los activos. En la préactica, han sido muy pocas las licitaciones que se han debido
suspender por fata de postulantes, excepto en casos de proyectos de inversion de dudosa
rentabilidad privada.

V. FORTALEZAS Y DEBILIDADES DE LOS PAISES ANDINOS PARA LA ATRACCION DE INVERSION

EXTRANJERA DIRECTA.

Sobre la base del marco conceptual antes descrito se elaboré una encuesta dirigida a gjecutivos de
empresas extranjeras que operan en |os respectivos paises, con €l objeto de evaluar las percepciones que
dichos gjecutivos tenian acerca de categorias que aparecen como relevantes: aspectos laborales, régimen

fiscal e incentivos, condiciones generales del pais, condiciones de transporte y regulaciones.

16



Las dos variables claves como son tamafio del mercado y distancia respecto de grandes mercados son
conocidas y relativamente faciles de medir, aln cuando aspectos vinculados a la logistica pueden jugar
un rol muy importante y seran objeto de otros estudios en e contexto del trabajo conjunto de CAF y
Harvard en €l Proyecto Andino de Competitividad.

Para poner en perspectiva los resultados de la encuesta es conveniente sefialar que en cuanto a tamafio
de mercado la regién presenta desventgjas, porque los bajos niveles de ingreso promedio y su muy
desigua distribucion, ademés de la fragmentacion de los mercados derivada de la dificil geografia
andina, degjan a estos paises con mercados que no resultan atractivos como para instalar plantas
industriales de gran escala. Por otro lado, si bien las distancias al mercado norteamericano no son tan
grandes como las de los productores asiaticos, por g emplo, € bajo volumen de carga, problemas de
competencia y deficiencias de las cadenas logisticas e infraestructura son un obstaculo que aumenta las

“distancias econdmicas’ de laregion respecto de los grandes mercados.

La encuesta se realiz6 durante el Ultimo trimestre del 2000, con excepcién de Perd que requirié un
tiempo mayor debido a las bgjas tasas de respuesta logradas durante el periodo mas agido de la crisis
politica. En total se obtuvieron 223 respuestas, con 68 en Colombia, 43 en Venezuela, 41 en Per(, 36 en
Ecuador y 35 en Bolivia. Desde € punto de vista del origen de los inversionistas encuestados, la
mayoria corresponde a empresas norteamericanas (79)°.

1. Motivos que originan la decision de invertir: Esta pregunta se aplico en forma idéntica
en 3 de los 5 paises. En € caso de Colombia se descartd porque existian encuestas
previas que habian explorado este tema y en e caso de Per( las opciones fueron
modificadas por €l equipo local de manera tal que se perdid comparabilidad en algunos
de los criterios. La evidencia aportada por la encuesta muestra claramente que € acceso
al mercado local es la variable dominante en las decisiones de inversion de las empresas
encuestadas. En un ranking de 0 a 7, € acceso a mercado local obtuvo un promedio de

® Dada la mayor disponibilidad de informacion sobre inversiones extranjeras de empresas norteamericanas, se
estudio la hipétesis de diferencias significativas en las percepciones de gecutivos de esas empresas respecto del
resto, hipétesis que fue rechazada para todas las preguntas, excepto dos, con un 95% de confianza. Esto no
significa que la informacién sobre inversiones realizadas por empresas de ese pais sea representativa del conjunto
de la IED. Sélo podemos afirmar que las percepciones acerca ddl pais de destino de los g ecutivos de empresas
norteamericanas no difieren del de gecutivos de empresas de otros paises, ad menos en el caso de los paises
andinos.
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5,7 en Bolivia, 4,1 en Ecuador y 6,4 en Venezuela. El acceso a mercados regionales le
sigue en los tres casos con promedios entre 3 y 4. Estudios previos para Colombia
muestran un patrén semejante (Steiner y Salazar, 2001) y la evidencia de la encuesta
realizada en Perl también es coincidente. Esto tiende a confirmar los hallazgos de Shatz
(2001) que se basaban exclusivamente en la informacion proveniente de empresas

norteamericanas.

. Aidamiento y condiciones del transporte: la distanciay los costos de transporte juegan
un rol muy importante en las decisiones de inversion extranjera y, como veiamos
anteriormente, cuando |os costos de transporte son elevados es muy dificil que se instalen
industrias con €l objetivo de exportar aterceros paises. La distancia fisica no es alterable,
pero los costos de transporte dependen, entre otras cosas, de la infraestructura, las
caracteristicas de los mercados de transporte especificos y el funcionamiento de servicios
conexos como aduanas, puertos, etc. En la encuesta se pidié a los inversionistas
extranjeros evaluar estas caracteristicas en relaciéon a las de paises desarrollados y €l
cuadro que emerge es en general negativo, pero con bastante diversidad. En Bolivia la
infraestructura caminera es percibida