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Resumen

Este estudio tiene por objetivo conocer cuéles son las principales variables que
incidieron en la atraccién de Inversion Extranjera Directa (IED) recibida por las
economias del foro de Cooperacion Econémica Asia Pacifico (APEC por sus siglas en
inglés) durante el periodo 2000-2020. Especialmente, analiza el impacto que ha
tenido la existencia de incertidumbre relacionada con la politica y la economia sobre
los flujos de inversion extranjera directa en esta region. De acuerdo con las
caracteristicas propias de las variables utilizadas, se desarroll6 un modelo de datos
panel de tipo estimador de grupo medio que permite coeficientes con pendientes
heterogéneas, es consistente con la existencia de dependencia transversal y series no
estacionarias. Los resultados demuestran una relacion negativa entre la IED y la
incertidumbre, de modo que cuando la incertidumbre econémica y politica crece, los
flujos de IED disminuyen de forma significativa causando un comportamiento que
va en linea con la teoria de la inversion irreversible con enfoque de opciones reales
donde los inversores retrasan e incluso eliminan sus decisiones de inversion cuando
se enfrentan a la falta de informacion sobre el rumbo econémico o politico de los
paises, adicionalmente se encuentra que tanto el crecimiento econdémico como la
apertura comercial de los paises receptores tienen un efecto positivo sobre las
entradas de IED. Esta investigacion resulta de gran importancia especialmente por
los altos niveles de incertidumbre que las economias del APEC han experimentado
en los ultimos afios, lo que frena la entrada de inversiones directas en la region

privando a las economias receptoras de obtener los beneficios que la IED aporta.

Palabras Clave: Incertidumbre, IED, APEC, inversion irreversible, estimador de

grupo medio.



Abstract

The objective of this study is to know which are the main variables that influenced
the attraction of Foreign Direct Investment (FDI) received by the economies of the
Asia Pacific Economic Cooperation forum (APEC) during the period 2000-2020. In
particular, it analyzes the impact that the existence of uncertainty related to politics
and the economy has had on the flows of foreign direct investment in this region. In
accordance with the characteristics of the variables used, a mean group estimator
panel data model was developed, that allows coefficients with heterogeneous slopes,
the existence of cross-sectional dependence and non- stationary series. The results
show a negative relationship between FDI and uncertainty, so that when economic
and political uncertainty grows, FDI flows decrease significantly, causing a behavior
that is in line with the theory of irreversible investment with a real options approach,
where investors delay and even eliminate their investment decisions when faced with
a lack of information about the economic or political course of countries, it is also
found that both economic growth and the commercial opening of the recipient
countries have a positive effect on inward FDI. This research is of great importance,
especially due to the high levels of uncertainty that the APEC economies have
experienced in recent years, which curb the entry of direct investment in the region,

depriving the recipient economies of obtaining the benefits that FDI brings.

Keywords: Uncertainty, FDI, APEC, irreversible investment, mean group

estimator.



Introduccion

En el 2020 la incertidumbre global alcanz6 un punto histérico, debido
principalmente a las preocupaciones que la pandemia del COVID-19 trajo acerca del
rumbo de las naciones y de la humanidad en general. Sin embargo, la existencia de
altos niveles incertidumbre no es un suceso actual, de hecho, desde el afio 2012 esta
variable ha incrementado de forma importante, superando el comportamiento
promedio que habia mostrado en décadas anteriores (Ahir et al., 2022).

Estos incrementos en los niveles de incertidumbre tienen grandes
repercusiones sobre varios aspectos econdmicos en los paises. De acuerdo con
Vegara (2015), de todas las actividades humanas afectadas por la incertidumbre la
mas importante es la de naturaleza econémica, ya que el principal propésito de la
acumulacion de riqueza es obtener un resultado en una fecha en el futuro, y debido
a que el conocimiento de éste es incierto, la riqueza siempre ird acompanada de
distintos grados de incertidumbre sobre los que los individuos deben esforzarse al
maximo para ser capaces de tomar medidas y decisiones practicas en relaciéon con
los rendimientos prospectivos de sus actividades econ6micas.

North (1981) menciona que una forma de disminuir la incertidumbre es
mediante las instituciones y las ideologias. Las instituciones y el gobierno como tal
son los encargados de proteger los derechos de los ciudadanos mediante un sistema
de ley y orden que hace posible la acumulacién econémica (Smith, 1776/1976). El
correcto funcionamiento y actuar de éstos es de suma importancia para el buen
desempeiio econémico. En ese sentido, Streeb (2000) se refiere a la incertidumbre
politica como aquella que surge a partir de la arbitrariedad e inestabilidad del
sistema politico y las instituciones y hace hincapié en que la falta de certidumbre
sobre las instituciones politicas provoca incertidumbre econémica e implica
subdesarrollo econ6mico.

De las actividades humanas afectadas por la existencia de incertidumbre la
maés estudiada ha sido la inversion debido principalmente a su caracter irreversible.

En ese sentido, los estudios que buscan conocer el efecto de la incertidumbre sobre



la inversién han tomado relevancia (Bernanke, 1983) debido principalmente a los
planteamientos de la teoria de la inversion irreversible con enfoque en opciones
reales la cual establece que una alta incertidumbre aumenta el costo de oportunidad
de invertir en el presente y ocasiona que el inversor elimine o aplace sus decisiones
de inversi6on mientras el panorama futuro de las economias se esclarece.

Pero las investigaciones no se han quedado hasta ahi, autores como Firoozi
(1997, 1998), Lemi y Asefa (2001), Xiong (2005), Masten (2007), Sharifi y Mirfatah
(2012), Lopez y Zamudio (2018), Cebreros et al. (2020), entre otros, han trasladado
la teoria de la inversion irreversible hacia la inversion extranjera directa y han
encontrado que los incrementos en la incertidumbre desalientan los flujos de IED
hacia los paises que la reciben. La incertidumbre derivada de la existencia de
importantes vacios de informacion sobre el futuro de las economias significa una
dificultad para la toma de decisiones informadas sobre invertir de forma directa en
el exterior. Luego entonces tener certeza sobre el panorama futuro de los paises en
términos econ6micos y politicos se convierte en un aspecto importante a considerar
al momento de decidir el destino de los capitales.

En este sentido, la presente investigacion realiza un analisis econométrico
para conocer el efecto que tiene la existencia de incertidumbre sobre la atraccion de
inversion extranjera directa en un panel de datos conformado por las economias
miembro del foro APEC durante el periodo que comprende del 2000 al 2020.
Utilizar el indice de incertidumbre mundial (WUI por sus siglas en inglés) como
medida de incertidumbre resulta novedoso dentro de los estudios de este tipo, ya que
este indice desarrollado por Ahir et al. (2018) sigue la metodologia de Baker et al.
(2016) pero se enfoca exclusivamente a aspectos econdémicos, financieros y de
tendencias politicas de los paises.

Ademas se incluyen variables independientes como el -crecimiento
economico, el capital humano y el nivel de apertura comercial que permiten hacer
inferencias sobre la importancia de estos aspectos en la toma de decisiones de los
inversionistas y hace de esta investigacion un estudio de determinantes de la IED en

el APEC. Los resultados confirman la idea de Pindyck (1991) de que cuando se
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pretende estimular la inversion (en este caso la inversion extranjera directa) es de
suma importancia la estabilidad y credibilidad de la economia y la politica.

Este trabajo se divide en 6 capitulos, el primero de fundamentos de la
investigacion da un contexto general del problema de investigacién y resalta la
importancia del estudio asi como los objetivos e hipotesis que se pretenden
comprobar; en el capitulo 2 se revisan las caracteristicas y sucesos mas importantes
durante el periodo de estudio acerca de la IED y la incertidumbre en el mundo y la
region APEC; el tercer capitulo por su parte, hace referencia a las principales teorias
del comercio internacional, la IED y la incertidumbre y termina con la teoria de la
inversion irreversible con enfoque en opciones reales que contiene el nucleo de la
explicacion tedrica que se plantea en este trabajo; el capitulo 4 presenta una revision
conceptual de las variables dependiente e independientes que se utilizan en la
presente investigacion y ademas se hace una revision de la literatura empirica
existente sobre la relacién que la inversion tiene con cada una de las variables; el
capitulo 5 expone la metodologia del modelo econométrico de datos panel del tipo
estimador de grupo medio de Pesaran y Smith (1995) que se utiliz6 para la
comprobacion de las hipotesis y ademas, contiene la metodologia de cada una de las
pruebas necesarias para realizar la estimacion de los coeficientes del modelo,
también se presenta una explicacion detallada de los indicadores que se utilizaran y
la muestra poblacional del estudio; en el capitulo 6 se desarrolla el modelo y se
presentan paso por paso las pruebas realizadas, sus resultados de acuerdo con la base
de datos utilizada y se realiza una breve discusion de los resultados obtenidos; por

altimo se definen las conclusiones y recomendaciones que se derivan del estudio.
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Capitulo 1
Fundamentos de la

investigacion

“Dios ha concedido a la humanidad la capacidad de investigar, esta en nosotros
lograr que sea una herramienta para crear un mundo mejor y facilitar el bienestar
integral de todos los seres humanos” (Hernandez et al., 2014, p. XVII). En este
capitulo se abordan los fundamentos de la investigacién es decir, se afina y
estructura formalmente el nucleo o parte medular de la tesis, se marcan las
directrices y los elementos que componen y dan razon de ser a este trabajo a través
de la exposicion del problema de investigacion, las preguntas, los objetivos, la

justificacion, las hipétesis y las variables.
1. 1. Planteamiento del problema

“Sin problema de investigaciéon no hay investigacion” (Navarro, 2014, p.248). En el
siguiente apartado se expondra la situacion problematica, partiendo de lo general
hacia lo particular, de modo que quedara en evidencia la idea central del presente

trabajo.
1.1.1. Descripcion del problema

La inversidon extranjera directa es un factor importante para el crecimiento y
desarrollo econémico de los paises receptores al contribuir de manera significativa
en la generacién de empleos, transferencias tecnologicas y de conocimientos,
productividad de los factores de la produccion, aumento de los salarios, cobertura de
la demanda, impulso de las exportaciones, financiacion de inversiones productivas,

captacion de divisas, infraestructura, realizaciéon de economias de escala, aumento
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de ingresos fiscales, entre otras (Appleyard y Field, 2014; Secretaria de Economia
[SE], 2016).

De acuerdo con datos de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre
Comercio y Desarrollo (UNCTAD por sus siglas en inglés) los flujos de IED a nivel
mundial aumentaron 3% en 2019 pero se redujeron 35% en 2020 debido
principalmente a la crisis econémica provocada por la pandemia del COVID- 19 (ver
grafica 1). Sin embargo, el monitor de tendencias de inversion de la UNCTAD
publicado en enero de 2022 estimo6 que para el ano 2021 los flujos mundiales de IED
tuvieron un incremento del 77% aproximadamente. La grafica 1 también muestra el
comportamiento de las entradas de IED en la regiéon del foro de Cooperaciéon
econémica Asia-Pacifico, considerada como la region econdémicamente mas
dinamica en el mundo, donde se observa que tiene un comportamiento similar al
global, lo que significa que determina y contribuye enérgicamente al total de las

entradas mundiales.

Grafica 1. Flujos de entrada de IED anual mundial y en la region del APEC; 2000-

2020 (en miles de millones de dblares a precios corrientes)
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Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de la UNCTAD, 2022.

Por otra parte, la grafica 1 también muestra que las inversiones en la region

responden a diferentes acontecimientos por los que el mundo atraviesa,
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coincidiendo que en épocas de crisis y eventos de alto impacto negativo las
inversiones tienden a disminuir e incrementan cuando hay bonanza en los paises. Es
posible distinguir una caida de las inversiones extranjeras a partir de 2001 y hasta
2003 cuando en el mundo ocurrian eventos como los ataques del 11 de septiembre,
la desaceleracidon econoémica en las principales economias desarrolladas, la segunda
guerra del golfo o el brote del Sindrome Respiratorio Agudo Grave (SARS por sus
siglas en inglés); después de 2003 los flujos de entradas de IED comenzaron a
incrementar hasta 2008 en la region del APEC pero el indicador volvi6 a caer en
2009, afio en el que el mundo atravesaba por una severa crisis financiera; siguiendo
con la grafica de los flujos de IED para la region, se observan incrementos constantes
desde 2010 a 2015 pero a partir de 2016 y hasta 2018 se muestran disminuciones en
el flujo de entrada coincidiendo con momentos de alta tensién comercial entre
Estados Unidos de América (EUA)-China, las renegociaciones del Tratado de Libre
Comercio de América del Norte (TLCAN) y el Brexit; finalmente, para 2020 se
distingui6 nuevamente una caida en la IED debido a la crisis del coronavirus.

Lo anterior sugiere que los flujos de entrada y la permanencia de las
inversiones transfronterizas en los paises se ven afectados por eventos de alto
impacto y relevancia econémica, politica y social. Pero esta respuesta puede no ser
ocasionada inicamente por el desempefio econémico que cada situaciéon conlleva,
sino también por el ambiente de incertidumbre que acompafia a cada
acontecimiento, nublando el panorama futuro de las inversiones y generando un
comportamiento, que va en linea con la teoria de la inversiéon irreversible con
enfoque en opciones reales, en donde los agentes econdémicos posponen o eliminan
sus decisiones de invertir ante la existencia de incertidumbre.

Ahora méas que nunca la incertidumbre en los paises se ha hecho sentir en
total medida, la reciente pandemia del coronavirus iniciada a finales de 2019 que
afect6 alos paises durante dos afnos, genero, debido a la mortalidad de la enfermedad
y a las medidas de contingencia y aislamiento, una crisis econémica que golpeo a
todos los paises alrededor del mundo, pero dicha crisis econémica donde las
empresas dejaron de trabajar, la produccion se frené y millones de empleos se

perdieron se vio doblemente golpeada debido a la incertidumbre derivada de la
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situacion, que contrajo nuevamente la disposicion de las empresas de contratar e
invertir y de los consumidores a gastar. El incremento en la incertidumbre a inicios
del 2020 marco un nuevo pico mundial sin precedentes donde incluso la directora
general del Fondo Monetario Internacional (FMI) mencioné a inicios de ano: “Si
tuviera que identificar un tema en el comienzo de la nueva década seria una creciente
incertidumbre” (Georgieva, 2020 citado por Ahir et al., 2022, p.3).

Pero la incertidumbre, incluso anterior a la presente década, no ha sido un
indicador con comportamientos estables, de hecho, segin los informes del Indice
Mundial de Incertidumbre, la incertidumbre ha aumentado desde 2012 por encima
de su promedio historico a partir de acontecimientos como la crisis de la deuda del
euro, el referéndum del Reino Unido a favor del Brexit, las elecciones presidenciales
de EUA en 2016, las tensiones comerciales entre EUA — China, la pandemia del
COVID-19 y el reciente conflicto armado entre Rusia y Ucrania (Ahir et al., 2022).
Cabe resaltar que a pesar de que los paises protagonistas en estas tensiones
generalmente fueron paises desarrollados, la incertidumbre incremento
visiblemente para la mayoria de los paises a nivel mundial, especialmente para sus
socios comerciales mas cercanos.

El posicionamiento del efecto negativo de la incertidumbre sobre la atracciéon
de las inversiones extranjeras se reforz6 a partir de la crisis financiera de 2008
cuando las diferentes autoridades en los paises aceptaron de manera abierta que la
incertidumbre causaba que los agentes econ6micos dejaran de actuar y inicamente
se limitaran a “ver y esperar” (Bachmann y Bayer, 2013) provocando caidas
importantes en la inversion. “La incertidumbre est4 detras del dramatico colapso en
la demanda. Dada esta incertidumbre, épara qué se construye una nueva planta o se
introduce un nuevo producto ahora?, es mejor hacer una pausa hasta que el humo
se despeje” (Blanchard, 2009, citado por Bloom, 2013, p. 42).

La existencia de incertidumbre ocasiona un ambiente negativo para los
agentes econdmicos al generar un entorno incierto, en donde no se pueden evaluar
las condiciones futuras de los paises debido a la falta de informacién o conocimiento
principalmente en los momentos de crisis econémica (Basile y Girardi, 2018). Lo

anterior obliga a dichos agentes a posponer sus decisiones de consumo e inversion,
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de modo que la incertidumbre es vista como un factor que inhibe la inversién, sea
nacional o extranjera.

Lo anterior representa un problema que afecta a la region del APEC y al
mundo en general, por lo que resulta importante realizar esta investigacion para
contribuir al conocimiento empirico acerca del impacto que ha tenido la
incertidumbre en la recepcion de flujos de inversion extranjera directa en la region

mas dinamica del mundo desde el afio 2000 al 2020.

1.1.2. Problema de investigacion

La IED es un factor importante en el crecimiento econémico de los paises receptores
por diferentes vias como la creacion de empleos, transferencias tecnologicas,
urbanizacion, productividad, etc. Sin embargo, en las economias miembro del APEC,
el crecimiento de la IED se ve afectado, entre otras causas, por la incertidumbre

existente.

1.2. Preguntas de la investigacion

El presente apartado muestra las preguntas de la investigaciéon que permiten definir
y plantear el problema que se estudiara. “Hacerlo en forma de preguntas tiene la
ventaja de presentarlo de manera directa, lo cual minimiza la distorsion”
(Christensen, 2006, citado por Hernandez et al., 2014, p.38).

1.2.1. Pregunta general

¢Cuales son las principales variables que incidieron en la atraccion de inversion
extranjera directa recibida por las economias miembro del foro de cooperacién

economica Asia-Pacifico durante el periodo 2000-2020?

1.2.2. Preguntas especificas
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1.  ¢Qué efecto tuvo el nivel de incertidumbre en el desempeiio de la IED recibida
por las economias del APEC durante el periodo 2000-20207?

2.  ¢Como influyo el crecimiento econdémico en los niveles de IED recibida por las
economias del APEC durante el periodo 2000-20207?

3. ¢De qué modo impact6 el capital humano en el comportamiento de la IED
recibida por las economias del APEC durante el periodo 2000-20207?

4. ¢De qué manera incidi6 el nivel de apertura comercial en el desempefio de la

IED recibida por las economias del APEC durante el periodo 2000-2020?

1.3. Objetivos de la investigacion

A continuacién, se presentan los objetivos de la investigacion que permiten
demostrar las aspiraciones del trabajo, estos seran la guia del presente y debemos

considerarlos en todo momento del estudio.

1.3.1. Objetivo general

Conocer cuales son las principales variables que incidieron en la atraccion de
inversion extranjera directa recibida por las economias miembro del foro de

cooperacion econdmica Asia-Pacifico durante el periodo 2000-2020.

1.3.2. Objetivos especificos

1.  Determinar que efecto tuvo el nivel de incertidumbre en el desempeiio de la
IED recibida por las economias del APEC durante el periodo 2000-2020.

2.  Analizar como influy6 el crecimiento econ6mico en los niveles de IED recibida
por las economias del APEC durante el periodo 2000-2020.

3. Conocer de que modo impacto6 el capital humano en el comportamiento de la

IED recibida por las economias del APEC durante el periodo 2000-2020.
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4. Identificar de que manera incidi6 el nivel de apertura comercial en el
desempeiio de la IED recibida por las economias del APEC durante el periodo

2000-2020.

1.4. Justificacion

Los movimientos internacionales de capital traen beneficios importantes para los
paises receptores, tales como mayor producciéon, aumento de salarios, aumento del
empleo, aumento de las exportaciones, aumento de los ingresos fiscales, realizacion
de economias de escala, provision de habilidades técnicas y gerenciales y de nuevas
tecnologias, asi como el debilitamiento del poder de los monopolios nacionales
(Appleyard y Field, 2014). En ese sentido, analizar el impacto que tiene la existencia
de incertidumbre en la decisiéon de los individuos o entidades de los paises de
destinar sus inversiones a la region del APEC, sirve principalmente a los
responsables empresariales y formadores de politicas para que puedan comprender
los flujos de IED pasados y realizar predicciones de posibles comportamientos
futuros de los mismos ante diferentes niveles de incertidumbre en la economia. A
partir de dicho conocimiento, podran elaborar estrategias, tomar medidas y generar
politicas que incentiven y estimulen a los inversores a invertir o seguir invirtiendo
en las economias del APEC cuando los niveles de incertidumbre son altos.

Ademés, la presente investigacién también incluye variables independientes
secundarias importantes como el crecimiento econémico, el desarrollo del capital
humano y el nivel de apertura comercial, construyendo un estudio més completo
que, de ser atendido, servird para evitar, mediante estrategias y politicas, las
disminuciones de IED e incluso ayudaréa a crear las condiciones para aumentar sus
flujos hacia las economias del APEC.

La realizacion de este estudio sobre las economias del APEC se debe a que es
la region econ6micamente mas dinamica del mundo al aportar el 60% del Producto
Interno Bruto (PIB) mundial en 2019 y el 48% del comercio mundial. Para México,
la zona es de gran importancia al representar el 87.6% de su comercio debido a que

en la region se encuentran 5 de sus 10 principales socios comerciales como lo son
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Estados Unidos, China, Canada, Japon y Corea de acuerdo con cifras de la Secretaria
de Economia (SE, 2015 y 2021).

La relevancia social de este trabajo radica en que a partir de la construccion y
aplicacion de las medidas y estrategias basadas en este estudio, sera posible no solo
conservar, sino también incrementar los beneficios que la IED trae a los paises
receptores. Con este aumento de los efectos positivos de la inversiéon extranjera se
contribuye a generar las condiciones para que la sociedad pueda gozar de las virtudes
del comercio internacional, y de esta manera, fomentar el bienestar social.

Hasta el momento existen varias investigaciones que relacionan la inversion
con la incertidumbre, sin embargo, cada una lo hace de distinta manera. Esta
investigaciéon contribuye a la literatura al analizar la relacién existente entre la
incertidumbre sobre los flujos de IED totales en la region del APEC, en lugar de
hacerlo sobre la inversion normal tal como lo hacen la mayoria de los estudios
empiricos (Caballero y Pindyck, 1992; Kim, 1993; Partow, 1996; Guiso y Parigi, 1999;
Serven, 2003; Lensink et al., 2005; Valencia y Gandara, 2009; Posada, 2010). Para
el caso de México existen investigaciones como la de Cebreros et al. (2020) quienes
analizan el efecto de la incertidumbre agregada sobre la IED en México o Lopez y
Zamudio (2018) que analizan el efecto de la incertidumbre en los flujos de IED
dirigida al sector manufacturero en el periodo 2007- 2015. Segtin la revision de
literatura, no hay hasta el momento, algin estudio que analice la relacion entre
incertidumbre y la IED para las economias miembro del APEC, por ello, esta

investigacion aporta un nuevo conocimiento a la literatura existente.

1.5. Método en la investigacion cientifica

Para llevar a cabo la presente investigacion se hace uso del método cientifico ya que
permite obtener conocimiento objetivo al relacionar la teoria con la realidad para
producir resultados verdaderos que sean objetivos, abstractos y con relevancia
empirica.

Se considera que la presente investigacion es de tipo descriptiva ya que

mediante ella se podran especificar las caracteristicas de las variables, las formas en
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como impactan en la sociedad, como pueden ser medidas, etc. Por ello, la descripcion
en esta investigacion es fundamental, ya que gracias a ella se puede conocer el
comportamiento de las variables a lo largo de los afios, su influencia en el bienestar
de la sociedad y comprender lo que plantean las teorias sobre ellas mismas.
Ademas, el estudio también se considera como correlacional debido a que
plantea la existencia de relaciones o grados de asociacion entre las variables de

estudio, indicando desde el principio un patréon de comportamiento de las mismas.

1.6. Hipétesis de la investigacion

De acuerdo con Hernandez et al. “las hipotesis son el centro, la médula o el eje del
método deductivo cuantitativo” (2014, p.102). En este apartado, se presentan las

hipotesis de la investigacion las cuales son las explicaciones tentativas del fenomeno.

1.6.1. Hipotesis general

Las principales variables que incidieron en la atraccion de la inversion extranjera
directa recibida por las economias miembro del foro de cooperacién econémica Asia-
Pacifico durante el periodo 2000-2020 son: la incertidumbre, el crecimiento

econdmico, el capital humano y la apertura comercial.

1.6.2. Hipoétesis especificas

1.  Un mayor nivel de incertidumbre tuvo un efecto negativo en el desempefio de
la IED recibida por las economias del APEC durante el periodo 2000-2020.

2.  El crecimiento econ6mico influyo6 positivamente en los niveles de IED recibida
por las economias del APEC durante el periodo 2000-2020.

3.  El capital humano impact6 de modo positivo en el comportamiento de la IED
recibida por las economias del APEC durante el periodo 2000-2020.

4. El nivel de apertura comercial incidi6 de manera positiva en el desempeno de

la IED recibida por las economias del APEC durante el periodo 2000-2020.
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1.7. Identificacion de las variables

Grau et al. (2004) afirman que el concepto de variable debe ir siempre de acuerdo
con las hipotesis de investigacion. La variable puede tomar valores diferentes dentro
de un conjunto determinado y su variacién puede ser medida. De esta manera,
cualquier investigacion llamese cualitativa o cuantitativa, debe ser capaz de
transformar sus principales conceptos en variables, de modo que sea posible medir

u operacionalizar los datos de forma practica.

1.7.1. Variable dependiente

La variable dependiente de esta investigacion es la inversion extranjera directa

recibida por las economias miembro del APEC.
1.7.2. Variables independientes
Como variable independiente principal encontramos a la incertidumbre de cada una
de las economias miembro del APEC.

Como variables de independientes secundarias se incluyen: el crecimiento
econdmico, el capital humano y el nivel de apertura comercial de cada una de las
economias miembro del APEC.

1.8. Operacionalizacion

La matriz o esquema de congruencia se presenta en el anexo 1.
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Capitulo 2
Marco contextual de la

inversion extranjera directa

y la incertidumbre

Teniendo en cuenta que cuanto mejor se conozca acerca de un tema, el proceso de
afinacion de la idea serd mas eficiente y rapido, este capitulo expone el
comportamiento de la IED y de la incertidumbre durante el periodo de estudio, a fin
de familiarizar al lector con el contexto en el que se encuentra el mundo y la region

APEC en cuanto a los temas aqui propuestos.
2.1. Comportamiento de la IED durante el periodo 2000-2020

A continuacion, se abordara el contexto de las inversiones extranjeras en el mundo
y en la region del APEC durante el periodo 2000-2020 haciendo hincapié en afios o

periodos de auge y decrecimiento en los flujos de IED.

La IED en el aiio 2000.

Desde 1991 los flujos de inversiones extranjeras habian venido desempefiando un
comportamiento creciente en todo el mundo, para el afio 2000 dichos flujos llegaron
a la cifra récord de 1.3 billones de ddlares alcanzando un incremento del 18%,
cantidad incluso mayor a los crecimientos presentados por otros indicadores
macroeconomicos como el producto interno bruto, la formacion bruta de capital y
los niveles de comercio mundiales. Para este afo, las inversiones extranjeras
tomaban en mayor medida la forma de fusiones y adquisiciones (FAS)

transfronterizas, donde la principal fuente de las inversiones eran las operaciones de
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las mas de 60,000 empresas transnacionales (ETN) y mas de 800,000 filiales en el
extranjero (UNCTAD, 2001).

Entre los acontecimientos mas importantes en las economias desarrolladas
en el 2000 destaco el hecho de que el 71% de las entradas y el 82% de las salidas de
IED mundial eran acaparadas por la llamada triada de los paises desarrollados
conformada por la Union Europea (UE), los Estados Unidos y el Japén donde éste
altimo presento su mayor nivel de salidas de IED en 10 afios y al mismo tiempo sufrio
una fuerte disminucion de las entradas equivalente al 36% debido principalmente a
la prolongada reduccion del crecimiento econ6mico del pais en ese afio. Otro hecho
notable dentro de los paises desarrollados fueron las cifras sin precedentes de
entradas y salidas de IED de Canad4, producto de grandes operaciones de FAS con
empresas de Europa y los Estados Unidos (UNCTAD, 2001).

Segin el informe de la UNCTAD los paises en desarrollo por su parte,
experimentaron entradas de IED con comportamientos variados, como en el caso de
Africa donde las corrientes disminuyeron de forma general; para la regién de Europa
central y oriental, las entradas de IED también aumentaron de una forma sin
precedentes con motivo de los procesos de privatizacion de aquel entonces; las
entradas de IED también se vieron disminuidas para América Latina y el Caribe
como una forma de regresar a su estado natural, luego de que en 1999 los flujos de
entradas tomaran niveles altos con motivo de las adquisiciones transfronterizas de
tres grandes empresas latinoamericanas. Otro dato importante para las economias
latinoamericanas fueron los procesos de privatizaciéon de aquel ano, que fungieron
como los mayores atractivos para los flujos de IED en la region que estaban
enfocados al sector de los servicios y recursos naturales para el sur y al sector
manufacturero y la banca para México; en cuanto a las economias en desarrollo de
Asia, las entradas de IED incrementaron de forma récord debido especialmente al
desempeno en la atraccion de inversiones en Hong Kong como resultado de la
recuperacion econdémica, la espera de las ETN que se aparcaban ahi en prevision de
la entrada de China a la Organizacion Mundial del Comercio (OMC) y la importante
fusion transfronteriza en el sector de las telecomunicaciones que representé un

tercio de las entradas totales al territorio. Para el caso de China, las corrientes de IED



23

tuvieron un comportamiento estable a pesar de la gran cantidad de modificaciones
en sus politicas en inversiones extranjeras como requisito para ingresar a la OMC.
Ademés, para ese ano destaco el caso de Indonesia quien sufri6 fuertes
desinversiones ocasionadas por el estallido de la crisis financiera.

Tanto las economias desarrolladas como las economias en desarrollo
mostraron para el aino 2000 un incremento importante en los flujos de IED. Sin
embargo, a pesar del alentador escenario que se estaba viviendo desde la década de
los noventa, los destinos de las entradas de inversiones mostraban un desempeno
cada vez mas concentrado hacia las economias desarrolladas donde al mismo tiempo
las economias en desarrollo y en transicién perdian relativamente terreno en el total
mundial. Basta con mencionar que de las 100 mayores ETN no financieras del
mundo, alrededor del 90%, pertenecian a paises de la triada y en su mayoria se
dedicaban a las industrias eléctricas, electronicas, del automévil y a la exploraciéon y
distribucion de petroleo. Cabe resaltar que para el afio 2000, por primera vez 3
empresas pertenecientes a paises desarrollados (Hutchison Whampoa, Petroleos de

Venezuela y Cemex) aparecieron dentro del ranking mundial.

La IED en el periodo 2001-2003.

Segun estimaciones de la UNCTAD (2002) para el afio 2001 ya existian 65,000 ETN
con 850,000 filiales extranjeras en todo el mundo aportando casi el 10% del PIB
mundial y el 30% de las exportaciones.

Desde el ano 2001 y hasta 2003 los flujos mundiales de IED disminuyeron
fuertemente como resultado de la desaceleracion econdémica iniciada en 2001 y
caracterizada por una fuerte caida en las cotizaciones bursatiles, menores beneficios
de las empresas y la finalizacion de muchos procesos de privatizacion en algunos
paises. Como resultado de lo anterior y aunado a la tendencia de las inversiones en
preferir destinarse a actividades del sector primario, mientras abandonaban la
industria manufacturera, ocasionaron que las economias desarrolladas sufrieran
mayores caidas en los flujos de la IED en comparacién con los paises en desarrollo.

El lento crecimiento econémico afect6 los flujos de entrada de inversién en

los paises desarrollados en primera instancia (en especial a la triada) y después paso
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a afectar fuertemente al resto del mundo ocasionando una caida en el valor de las
FAS transnacionales que constituian la principal forma de IED. A pesar de que las
entradas de IED en Estados Unidos se redujeron mas de la mitad durante el periodo
2001-2003, provocando su cifra méas baja en 12 afios, permanecio siendo el pais con
mayor recepcion de inversiones en el mundo y junto con Luxemburgo, Francia y el
Reino Unido fue también una de las principales fuentes de IED mundial (UNCTAD,
2002, 2003y 2004).

En lo que respecta a las economias en desarrollo, la disminucion en las
entradas de IED fue menos marcada y fue practicamente centrada en paises como
Argentina, Brasil y Hong Kong. Por su parte, China volvi6 a figurar como el pais en
desarrollo con mayor entrada de IED mundial; Para el caso de América Latina y El
Caribe, las entradas de IED disminuyeron por cuarto afio consecutivo en 2003,
afectando en mayor medida al sector de los servicios. A pesar de la relevancia de
México como pais receptor de IED y la adquisicion del banco Banamex por Citicorp
de Estados Unidos, en 2003 las entradas de IED disminuyeron principalmente por
el temor de una caida en la industria maquiladora mexicana (UNCTAD,2004).

Cabe mencionar que en el periodo 2001-2003 las politicas de fomento de las
inversiones se encaminaron en la atraccion de IED para actividades de exportacion
y para el sector de los servicios. Finalmente, a pesar del aumento de los flujos de IED
provenientes de los paises en desarrollo, los paises desarrollados continuaron

poseyendo el 90% de las salidas mundiales de IED.

La IED en el periodo 2004-2007.

En 2004 el fluyjo de las entradas de IED mundial tomo signo positivo gracias al
incremento en las corrientes dirigidas a los paises en desarrollo (principalmente
aquellos ricos en recursos naturales, petroleo y minerales). Este comportamiento
creciente de las entradas de IED perdur6 hasta 2007 gracias al aumento de las FAS
entre paises desarrollados y a pesar de las crisis financiera y crediticia declarada en
la segunda mitad de 2007 en Estados Unidos. Durante el periodo comprendido entre
2004 y 2007, EUA, Reino Unido, Francia, Canada y los Paises Bajos permanecieron

siendo los paises con mayor recepcion de IED mundial a pesar del importante
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desempeno de algunos paises en desarrollo como China, Hong Kong, Singapur,
México y Brasil tal como lo senalaron los informes de las inversiones en el mundo de
la UNCTAD correspondientes a esos afios.

Para 2004 la region de América Latina y el Caribe logré romper el mal
desempeiio que habia tenido durante 4 afios, alcanzando un crecimiento equivalente
al 44% que tuvo que ver en gran medida con los altos precios de los productos
bésicos. Resaltaron Brasil, México, Chile y Argentina como los principales paises
receptores que acapararon dos tercios de la IED de la region. Para el caso especifico
de México, las entradas de IED consistieron en empresas maquiladoras provenientes
de EUA (UNCTAD, 2005). También cabe mencionar que en el periodo de 2004 a
2007 las entradas de IED a la regidon dejaron de buscar el sector de servicios y
comenzaron a dirigirse a la explotacion de recursos naturales y la manufactura.

Durante este periodo de crecimiento en los flujos de inversion, los paises se
enfocaron en adoptar leyes que buscaban incentivar la inversion mediante la
reduccion de impuestos y la apertura de las economias a las inversiones extranjeras.
Sin embargo algunos otros paises comenzaron a implementar politicas de inversion
que contemplaban medidas en pro del medio ambiente, el cuidado de sus recursos
naturales y el petroleo, que de alguna forma tenian un efecto limitante para la
atraccion de IED. Una caracteristica importante en este periodo fue que por primera
vez las ETN comenzaron a introducir actividades de investigacion y desarrollo (I+D)
en economias en desarrollo y de transacciéon y no solo en los paises desarrollados
como se habia venido haciendo tradicionalmente (UNCTAD, 2005, 2006, 2007 y

2008).

La IED en 2008 y 2009.

Después de los resultado positivos de las ETN en los 4 afios anteriores, en 2008 los
flujos mundiales de las entradas de IED se vieron severamente afectados por la crisis
economica y financiera que se habia desatado en EUA a finales de 2007 y que
posteriormente se extendid a todo el mundo. El comportamiento de las inversiones
extranjeras fue diferente para cada uno de los 3 grandes grupos, para el caso de las

economias desarrolladas donde se originoé la crisis los flujos de IED se redujeron
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fuertemente en 2008, mientras que para los paises en transicién y en desarrollo
(principalmente los pertenecientes a América Latina y el Caribe) aumentaron debido
a los crecientes precios de los productos basicos y a que la mayoria de sus sistemas
financieros se encontraban poco interrelacionados con los de EUA y Europa
(UNCTAD, 2009). Sin embargo para 2009, los paises en desarrollo y en transicion
mostraron una reduccion en sus flujos de inversion al verse alcanzados y superados
por la inevitable crisis que ya habia tomado caracter mundial (UNCTAD, 2010).

Los informes de las inversiones de la UNCTAD de ese periodo sefialan que
flujos de IED disminuyeron para los tres sectores econémicos sin embargo, el sector
manufacturero se vio mas severamente golpeado, especialmente en las industrias del
automovil y las quimicas. En cuanto a los sectores primarios y de servicios se vio una
resistencia inicial a la crisis en 2008 pero que en 2009 termino por ceder. En general,
las tinicas industrias que pudieron recibir niveles positivos de IED fueron las de
electricidad, agua, gas, construccion, telecomunicaciones y de electronicos. El peso
relativo que fueron tomando los sectores primario y de servicios fue el motivo por el
que al finalizar el afio, las economias en desarrollo y en transicién cobraron
relevancia en el total mundial contribuyendo casi a la mitad de las entradas de IED
y generando importantes salidas de la misma hacia paises del Sur.

Las politicas de inversi6on siguieron mostrando su inclinacion a la
liberalizacion de las inversiones y comenzaron a ligarlas (al menos en el papel) con
algunos objetivos de sus propias politicas de desarrollo sostenido. Hubo ademas un
gran incremento en la firma de Acuerdos Internacionales de Inversion (AII) por
motivo de la necesidad de garantizar la coherencia y la interacciéon con otros ambitos

normativos propios de cada pais (UNCTAD, 2009 y 2010).

La IED en 2010 y 2011.

Desde la ultima mitad de 2009, los flujos de IED mundial comenzaron a mostrar
signos de recuperacion que permitieron en 2010 volver a tener crecimientos
positivos y alcanzar en 2011 niveles incluso mayores a los anteriores de la crisis

financiera. Cabe resaltar que en este periodo las filiales extranjeras de las ETN
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contribuyeron con més del 10% del PIB mundial y aportaron con un tercio sobre las
exportaciones (UNCTAD, 2011y 2012).

Segiin la UNCTAD para 2010 las economias desarrolladas permanecieron con
niveles negativos en las entradas de IED, pero en 2011 lograron obtener flujos
positivos.

Las economias en desarrollo tuvieron un crecimiento positivo en ambos afios
a pesar de que dentro de algunas regiones de Africa, de Asia y los Paises Menos
Adelantados (PMA) se registraron comportamientos negativos de los flujos de
entradas de IED; para el caso de la region de Asia Oriental, Sudoriental y América
Latina los flujos de entradas mostraron un crecimiento fuerte.

En 2010, la inversi6n en forma de ETN de propiedad estatal comenzo a tomar
relevancia cuando a pesar de representar solo el 1% de las ETN su inversion
contribuia al 11% de la IED mundial (UNCTAD, 2011)

Para el afilo 2010 y 2011 las politicas de inversion siguieron teniendo por
objetivo la liberalizacion y la promocidén de las inversiones como estimulante para el
crecimiento, sin dejar de lado las medidas de regulacion y restriccion que aseguran

el bienestar de las industrias nacionales (UNCTAD, 2011y 2012).

La IED en el periodo 2012-2014.

A pesar de la recuperacion en los flujos de IED mundial, en 2012 las corrientes de
IED volvieron a disminuir con motivo de la desconfianza e incertidumbre sobre la
fragilidad macroeconoémica de las politicas de inversion y los riesgos geopoliticos,
situacion que se mantuvo hasta 2015 cuando los inversores comenzaron a recuperar
la confianza en los paises (UNCTAD 2013 y 2015).

En el periodo de 2012 a 2014 los paises desarrollados mostraron grandes
caidas en los niveles de entradas de IED, sobre todo la Uni6on Europea que represento
dos tercios de la disminucion mundial de IED en 2012 y EUA en 2014 que sufri6 una
gran desinversion a gran escala.

Durante los afios de 2012, 2013 y 2014 los paises en desarrollo obtuvieron
crecimientos positivos en los flujos de entradas de IED y a lo largo del periodo

siguieron adquiriendo importancia en la atraccion de inversiones extranjeras
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mundiales llegando a acaparar, junto con los paises en transicion, mas de la mitad
de las entradas mundiales de IED. Ademas, para 2013 y 2014 este grupo de
economias junto con las economias en transicién ocuparon 10 posiciones dentro del
ranking de los 20 principales paises receptores de IED a nivel mundial, y para 2014
China logro obtener el puesto nimero uno como el pais con mayor recepcion de IED.
En el caso de las economias de América Latina y el Caribe en 2014 sufrieron un
decremento en las entradas de IED debido al descenso de las FAS y a la disminucién
del precio de los productos basicos, lo que puso en tela de juicio la inclinacién de las
ETN por el sector primario y comenz6 a provocar que las IED se dirigieran cada vez
menos al sector extractivo y cada vez mas hacia el terreno de la manufactura y los
servicios (UNCTAD, 2013, 2014 y 2015).

En lo que respecta a las salidas de IED en el periodo, los paises en desarrollo
fueron fuente de mas de un tercio de las salidas mundiales de IED mientras que
paises desarrollados experimentaban descensos importantes en las mismas.

Es de resaltar la importancia de las agrupaciones megarregionales que
comenzaron a aportar grandemente al total mundial de las inversiones extranjeras,
es el caso del APEC que siguid siendo el mayor grupo de cooperaciéon econdémica
regional, atrayendo el 54% de las entradas mundiales de capital en 2013. Ademas,
en 2014 10 de sus miembros (China, Hong Kong, Estados Unidos, Singapur, Canada,
Australia, Chile, México, Indonesia y Rusia) figuraron dentro de los 20 principales
paises con mayor atraccion de IED en el mundo (UNCTAD 2014 y 2015).

Segtn el informe de las inversiones de la UNCTAD, a partir de 2012 las ETN
comenzaron a dirigir mas enfaticamente sus inversiones a cadenas de valor
mundiales en forma de IED vertical, este tipo de actividades represento casi el 80%
del comercio mundial. Esta tendencia también ocasion6 que se intensificara mas el
cambio hacia los servicios debido a la importancia de estos dentro de las cadenas de
valor.

A pesar de que desde hacia anos las politicas de inversiéon caminaban con el
estandarte de reforzar el desarrollo sostenible, solo el 8% de las medidas adoptadas

entre 2010 y 2014 habian tenido verdadero enfoque en sectores de desarrollo
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sostenible como lo fueron la infraestructura, la salud, la educaciéon o la mitigacion

del cambio climatico.

La IED en 2015 y 2016.

Fue hasta 2015 y 2016 que los flujos de entrada de IED mundial lograron
incrementar notablemente tomando su nivel més alto después de la crisis de 2008 y
2009. El valor de las FAS tuvo al fin un incremento destacable siendo el principal
motor de la recuperacion mundial, las inversiones en nuevas instalaciones también
tuvieron un alto desempeiio.

Para el caso de las economias desarrolladas las entradas de IED al fin tuvieron
crecimientos positivos que las volvieron a posicionar como el grupo con mas aporte
en el total mundial, destacaron en este grupo los paises de Europa y Estados Unidos
quien casi cuadruplico sus entradas de IED en comparacion con 2014.

Una vez mas, las economias en desarrollo tuvieron un crecimiento récord en
2015 pero para 2016 estos flujos tuvieron decrecimientos con excepcion de paises de
Asia Meridional que lideraron la lista de los paises en desarrollo con mayores
entradas mundiales. Para el caso de las regiones de Africa y América Latina y el
Caribe los flujos de IED se tambalearon causando que en 2016 las corrientes de
inversion cayeran debido a los bajos precios de los productos basicos y las presiones
sobre las exportaciones (UNCTAD, 2017).

Las corrientes de IED destinadas a los paises en transicion casi se duplicaron
en 2016 después de 2 anos con decrementos debido a la firma de algunos procesos
de privatizacion y del auge de las ETN dedicadas a la exploracion minera.

En cuanto a las salidas de IED provenientes de los paises en desarrollo, se
registro un descenso en los flujos de inversiones a pesar de que China aporto con
grandes crecimientos convirtiéndose en el segundo pais inversionista.

Cabe mencionar que algunas megarregiones como el G20 y el APEC tuvieron
una influencia impresionante en el comportamiento de la IED mundial.

Cada vez mas paises comenzaron a considerar la proteccion de la seguridad
nacional y de sectores estratégicos (el transporte y la energia), como puntos

importantes a tratar en la formulacion de tratados, acuerdos y politicas de inversion.
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En este periodo, las politicas de inversién tendieron nuevamente a la
liberalizacion de las inversiones en varias industrias pero de una forma mas
consiente buscando efectivamente el desarrollo sostenible. Ante la creciente
digitalizacion otro aspecto novedoso e importante de las politicas de inversién en
este periodo fue la apuesta por la economia digital como motor del desarrollo y

competitividad de los paises.

La IED en 2017y 2018.

En 2017 y 2018 las corrientes de IED mostraron disminuciones considerables
generadas por caidas en el valor y volumen de las FAS y por las reformas fiscales de
EUA a finales de 2017 que consistian en la repatriacion de las ganancias de sus
empresas multinacionales (UNCTAD, 2018 y 2019).

Dentro de este contexto, las economias desarrolladas presentaron una
marcada disminucion en sus entradas de IED tocando su punto maés bajo desde 2004
debido a la severa disminucién de las mismas en Estados Unidos, Reino Unido y
algunos paises de Europa quienes eran de los principales paises receptores de IED
tras la repatriacion de fondos. Por el contrario Australia obtuvo un punto récord de
entradas para 2018 gracias a operaciones de reinversion de ganancias (UNCTAD,
2019).

En lo que corresponde a las economias en desarrollo, las corrientes de entrada
de IED tuvieron un comportamiento estable, algunos paises de Asia (China, Hong
Kong, Singapur e Indonesia) presentaron flujos que los mantuvo como los
principales receptores de la region; para el caso de América Latina y el Caribe, los
flujos de entradas de IED volvieron a disminuir en 2018, luego de que en 2017 habian
aumentado (UNCTAD, 2018).

Por otro lado, las salidas de IED cayeron en gran medida debido a la
repatriacion de fondos de las ETN estadounidenses traduciéndose en salidas
negativas de IED, esto ocasion6 que EUA saliera de la lista de los 20 paises inversores
del mundo. En este rubro, tanto economias desarrolladas como en desarrollo
manifestaron disminuciones. Los principales paises inversores fueron Japén, China

y Francia.
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Los informes resaltan que en los afios 2017y 2018 las ETN, especialmente las
enfocadas a sectores de tecnologia, farmacéutica y automocion, registraron elevados
gastos en I+D que significaron la inversion de casi un tercio del total de sus fondos.

La inclusion de incentivos para la inversion extranjera en las nuevas Zonas
Economicas Especiales (ZEE) fue la principal caracteristica de las politicas de
inversion en 2017 y 2018. Ademas, se comenzb a estructurar una forma mas
compleja de politicas que buscaba la modernizacion de las industrias al considerar
aspectos como el desarrollo de la economia del conocimiento, el fortalecimiento de
sectores vinculados al desarrollo sostenible y el posicionamiento competitivo de las
industrias.

Resulta interesante mencionar que en 2018 el 34% de las politicas de
inversion se inclinaron por restringir o regular la IED mediante la introduccion de
requisitos de contenido nacional, de determinacion de porcentajes de empleados
locales en las filiales y en la definicion de umbrales maximos de propiedad extranjera
en industrias clave (UNCTAD, 2019).

La IED en 2019.

Para el afio 2019 las corrientes de entradas mundiales de IED crecieron de forma
leve en un 3% debido en gran medida a la ralentizacion de la reforma fiscal de
repatriacion de las ganancias que provoco disminuciones en 2018.

Se encontro6 que las economias desarrolladas vieron aumentados sus flujos de
entrada de IED en 5%, a pesar de las tensiones comerciales y el Brexit, debido
principalmente al papel creciente de las inversiones en Europa y a algunas alzas en
economias de Irlanda y Suiza quienes en 2018 habian presentado desinversiones en
sus paises. Dentro de este grupo de economias resalta el papel de EUA quien ocup6
el primer lugar en la lista de los paises con mayor recepcion en el mundo a pesar de
que para ese aino tuvo una disminucion equivalente a 3% por las reducciones de las
ventas de FAS dirigidas al pais (UNCTAD,2020).

Las economias en desarrollo en 2019 presentaron un ligero decrecimiento del
2% en sus entradas de IED. Dentro de este grupo de ingresos, la regiéon de Africa

experimento reducciones derivadas del tibio crecimiento del PIB y la constante
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disminucion de la demanda de productos basicos; para la region de Asia la mayoria
de los paises (en especial Hong Kong y Corea) presentaron disminuciones con
excepcion de los Emiratos Arabes Unidos, Arabia Saudita, India, Indonesia,
Singapur, Vietnam y principalmente China quien a pesar de las tensiones
comerciales con EUA logro un crecimiento récord en ese afio permaneciendo como
el segundo pais con mayor recepcion de IED en el mundo; en América Latina y el
Caribe las entradas de IED crecieron un 10% impulsadas principalmente por el
desempeiio de Brasil quien atrajo empresas de extraccion de hidrocarburos y
electricidad, Chile por sus industrias de servicios de utilidad ptablica y la mineria y
Colombia por sus industrias extractivas. Para el caso del Pert los incrementos en
flujos de IED fueron impulsados por servicios no financieros. Costa Rica presentd
incrementos debido a las inversiones en las ZEE, mientras que en México la IED
decrecid, especialmente en sus industrias automotriz y de generacion de energia
(UNCTAD, 2020).

Las economias en transiciéon tuvieron un incremento del 59% en 2019 debido
principalmente a un efecto de rebote del afio anterior donde Rusia y Ucrania habian
sufrido reducciones de casi la mitad de sus entradas por factores de politica
internacional y por politicas nacionales destinadas a reducir las operaciones de
inversion de ida y vuelta.

En lo que respecta a las salidas de IED, las economias desarrolladas
aumentaron fuertemente sus flujos de inversion, destacé el papel de Japén como la
mayor fuente de inversion extranjera en el mundo y el papel de EUA quien se
posicioné en el segundo puesto del ranking luego de que en 2018 ocupara el lugar
162.

De acuerdo con el Informe sobre las inversiones en el mundo de la UNCTAD
(2020), en 2019 el 24% de las nuevas medidas adoptadas en politica de inversion
tuvieron por objeto restringir las inversiones extranjeras principalmente en paises
de Asia. Sin embargo, la mayoria de las politicas de inversion (el 76%) contintian
apostando por la liberalizacion de las inversiones en sectores como la mineria, la

energia, las telecomunicaciones, las finanzas y el transporte. Ademas, en 2019 las
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medidas en apoyo a las inversiones comenzaron a poner atenciéon a los aspectos de

la pandemia del coronavirus, reforzando los mecanismos de atencion sanitaria.

La IED en la actualidad.

El 2020 fue caracterizado por drésticas caidas en las corrientes mundiales de IED
debido principalmente a la crisis sanitaria y economica del COVID-19 donde los
niveles de entradas de IED disminuyeron en un 35% y los confinamientos adoptados
causaron que los proyectos de inversidon existentes se pausaran o incluso pararan
definitivamente. Todos los componentes de la IED descendieron; Las FAS que han
constituido la mayor forma de entradas de IED se redujeron marcadamente en la
primera mitad del afio asi como también lo hicieron las inversiones en nuevos
proyectos, ocasionando una caida de casi el 50% en los flujos de inversion en capital.
Los beneficios de las empresas multinacionales (EMN) asi como la reinversion de
utilidades también cayeron (UNCTAD, 2021)

Grafica 2. Flujos de IED anual mundial, por tipo de economia; 2000-2020 (en

miles de millones de dblares a precios corrientes)
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Fuente: Elaboracién propia con datos de la UNCTAD, 2022.
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Como se puede observar en la grafica 2 en 2020 los flujos de IED en las
economias desarrolladas se vieron golpeados fuertemente cayendo un 58%
convirtiéndose en el grupo de paises mas afectado por la pandemia del Coronavirus,
en parte por las marcadas fluctuaciones de los flujos financieros intraempresariales
y por las reconfiguraciones corporativas. Dentro de las disminuciones en los flujos
de IED de este grupo de economias destacé Europa quien sufri6 los decrecimientos
mas fuertes en algunos paises como Reino Unido, Francia y Alemania. En Estados
Unidos las caidas en los flujos de IED también se dejaron sentir en un 40 % pero a
pesar de ello, el pais siguio6 siendo el mayor receptor de IED en el mundo seguido de

China tal como se observa en la grafica 3.

Grafica 3. Los 15 principales paises receptores de IED en 2019 y 2020 (en miles de

millones de dblares a precios corrientes)
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Las economias en desarrollo no estuvieron exentas en la disminucion de los
flujos de IED principalmente en aquellas que tienen presencia en cadenas de valor,
turismo o recursos naturales, sin embargo, su afectacion fue mas moderada (-8%) lo
que permiti6 a este grupo contribuir por primera vez con dos tercios al total de las
entradas de IED mundial. Las entradas de IED en Asia, a diferencia de las demas
regiones, reflejaron un crecimiento del 4% donde resalto China quien aumento sus
entradas un 6%, las demas economias mas importantes de la region tuvieron
decrementos: Singapur cay6 un 21%, Indonesia un 22% y Vietnam 2%; América
Latina y el Caribe presento caidas en los flujos de entrada de IED de 45%
especialmente en los sectores de turismo y de recursos naturales. Las corrientes de
inversiones cayeron fuertemente en Brasil, Chile, Perti y México; Africa por su parte,
descendio en 16% perjudicando en mayor medida a las inversiones dependientes de
recursos naturales debido a la baja en los precios y en la demanda de productos
bésicos energéticos.

Segin datos de la UNCTAD las salidas de IED se vieron severamente
afectadas; las ETN europeas cayeron un 80%, en especial en los Paises Bajos,
Alemania, Irlanda y el Reino Unido. Para el caso de EUA las salidas se comportaron
estables, pero la IED proveniente del Japon quien habia figurado como el principal
inversor del mundo desde 2018 se redujo a la mitad. Las inversiones provenientes
de empresas latinoamericanas fueron negativas por las disminuciones de sus
principales inversores (Brasil, México y Colombia). Por su parte, las salidas
provenientes de Asia presentaron un incremento principalmente por economias
como Hong Kong y Tailandia. En el caso de China, sus salidas se mantuvieron
estables lo que la ubico como la economia con mayor inversion en el exterior.

41% de las nuevas politicas de inversion llevadas a cabo en 2020 buscaron
proteger la seguridad nacional (especialmente en economias desarrolladas)
mediante restricciones y regulaciones.

Es de resaltar que las inversiones en los sectores enfocados a los objetivos de
desarrollo sostenible fueron afectadas fuertemente en 2020, es el caso del sector de

la infraestructura que presento una disminuciéon de -54%, el sector de la salud un -
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54%, las energias renovables un -8%, la alimentacion y agricultura un -49%, el agua

un -67% y la educacion un -35%.

2.2, Comportamiento de la IED en la region del APEC

El foro de cooperacion econdémica Asia-Pacifico es un foro conformado por las
siguientes 21 economias: Australia, Brunéi Darussalam, Canada, Chile, China, Corea
del Sur, Estados Unidos, Filipinas, Hong Kong, Indonesia, Japén, Malasia, México,
Nueva Zelanda, Papta Nueva Guinea, Perd, Rusia, Singapur, Tailandia, Taiwan y
Vietnam.

La importancia de esta region a nivel mundial se observa en el hecho de que
concentra alrededor del 40% de la poblacion mundial de acuerdo con datos de la
UNCTAD y ha representado desde el ano 2000 mas del 55% del PIB mundial,

alcanzando un 61% para 2020 de acuerdo con la grafica 4.

Grafica 4. PIB anual mundial y de la region del APEC; 2000-2020 (en millones de

dolares a precios constantes del 2015)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la UNCTAD, 2022.

En lo que respecta a los flujos de IED en la region, la grafica 5 muestra el
comportamiento de los flujos tanto de entrada como de salida de IED en las
economias miembro del APEC. Se puede apreciar un crecimiento en el largo plazo

durante el periodo 2000-2020 con algunos puntos de declive evidente en los afnos
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2005, 2009, 2018 y mas recientemente en 2020. Lo interesante en esta grafica es
que se logra observar un comportamiento similar de los flujos de entrada y salida, lo
indica que gran parte de la IED de salida de las economias del APEC se dirige hacia
otras economias pertenecientes a la misma region, esto significa una relacion

dinamica y de interdependencia entre ellas.

Grafica 5. Flujo de entradas y salidas de IED de la region del APEC; 2000-2020
(millones de dblares a precios corrientes)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la UNCTAD, 2022.

Por su parte la tabla 1 expone las entradas y salidas de la region del APEC
como porcentaje del total mundial durante el periodo de estudio, significando para
el afio 2020 el 86% de las salidas totales de IED a nivel mundial y el 68% de las
entradas de la misma. Esta informacion muestra el papel que tiene la region del
APEC dentro de los movimientos de entradas y salidas de capital mundial en forma
de inversion directa. Es de resaltar el alto porcentaje en el total mundial en cuanto a
las salidas, gran parte de este porcentaje se debié a que durante la pandemia, algunas
economias de la region presentaron crecimientos positivos como es el caso de
Indonesia, Filipinas, Hong Kong, Tailandia, Taiwan, Chile y Nueva Zelanda.
Ademas, paises como Japoén, EUA y China tuvieron decrecimientos pero

conservaron niveles significativos en la realizacién de inversion en el exterior.
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Tabla 1. Flujo de entradas y salidas de IED en la region APEC; 2000-2020 (a
precios corrientes en millones de délares y como porcentaje del total mundial)

Aiio Entradas de IED %nfuerll(tl(i):ti?l Salidas de IED %nflfrlutl(i):ti?l
2000 564540.0 42 304992.3 26
2001 347756.1 45 271124.0 40
2002 233442.9 40 234619.3 47
2003 209785.8 38 241188.1 46
2004 375612.8 54 479520.7 53
2005 320241.2 34 150595.8 18
2006 584030.6 41 491551.7 36
2007 741864.6 39 793345-4 36
2008 801217.2 54 781390.7 46
2009 479073.4 39 658430.7 56
2010 646145.2 46 711976.0 51
2011 734725.4 46 019424.0 56
2012 716642.2 48 849792.3 65
2013 794500.3 55 907630.9 64
2014 799538.9 57 1004561.1 73
2015 1044641.0 51 836609.8 49
2016 1033324.6 50 001020.1 56
2017 862210.7 52 996632.9 62
2018 802724.6 56 393656.4 45
2019 859956.8 56 761255.4 62
2020 677990.3 68 634463.0 86

Fuente: Elaboracion propia con datos de la UNCTAD, 2022.

En cuanto a las economias del APEC destacan China, Jap6n, Hong Kong,
Estados Unidos y Canada en 2020 como las 5 principales que realizan inversion
extranjera directa, juntas representan el 78% de las inversiones de la region. Por otro
lado las 5 economias con menores salidas de IED fueron Paptia Nueva Guinea,
Vietnam, Pert, Nueva Zelanda y Malasia contribuyendo con tan solo el 0.7% (ver

grafica 6).
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Grafica 6. Flujos de salida de IED desde las economias del APEC; 2019 y 2020

(miles de millones de délares a precios corrientes)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la UNCTAD, 2022.

En lo que respecta a las entradas de IED en el APEC en 2020 destacan EUA,
China, Hong Kong, Singapur y México como las 5 mayores receptoras (ver grafica 7)
quienes recibieron 80% de la IED de la region. En el otro extremo se encuentran las
5 economias con menor entrada de IED: Tailandia, Papaa, Brunéi, Pert y Malasia
que representan -0.3% de las entradas, es decir, juntos significan una desinversion

de -$2,000 millones de doélares para la region.
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Grafica 7. Flujos de entrada de IED hacia las economias del APEC; 2019 y 2020

(miles de millones de dblares a precios corrientes)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la UNCTAD, 2022.

Conocer la grafica de las salidas de IED (grafica 6) resulta de gran interés ya

que expone a aquellas economias de la regién que controlan la distribucion de las

inversiones en el mundo. Por otro lado, la grafica 7 de los flujos de entradas de IED

indica el grado en el que los paises receptores se van integrando en la economia

internacional. También indica de forma indirecta cbmo se reparten los beneficios de

la IED.
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2.3. Comportamiento de la incertidumbre en el mundo y en el APEC

Todos los acontecimientos tanto economicos, sociales, politicos, ambientales e
incluso de salud que han ocurrido a través de los afios y alrededor del mundo generan
situaciones de incertidumbre sobre el futuro en la mente de los individuos, digase
consumidores, empresarios, politicos, gerentes, etc.

El anélisis del comportamiento de la incertidumbre permite conocer que los
niveles de ésta son mas pronunciados en paises en desarrollo debido a que sus
economias tienen menor capacidad para manejar choques externos. Sin embargo, se
observa un comportamiento més sincronizado en economias avanzadas como
consecuencia de los fuertes vinculos comerciales y financieros que mantienen (Ahir

et al., 2022).

Grafica 8. Indice de Incertidumbre Mundial (WUI) 2000-2020
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Ahir et al. (2018).

De acuerdo con el Indice de Incertidumbre Mundial desarrollado por Hites

Ahir, Nicholas Bloom y Davide Furceri en 2018, el mundo se ha visto envuelto en
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situaciones de alta incertidumbre ocasionada por eventos impactantes y de interés
mundial.

La grafica 8 muestra el comportamiento de la incertidumbre mundial a lo
largo del periodo de estudio donde destacan acontecimientos de alta incertidumbre
como es el tercer trimestre de 2001 que tiene que ver en parte con el inicio de la
recesion ocurrida en Estados Unidos donde el PIB tuvo una contracciéon del 0.4%
luego de 10 afios de buen desempefio econémico y por otra parte con los atentados
del 11 de septiembre realizados por el grupo terrorista Al Qaeda en EUA.

Se observa para el segundo trimestre del afilo 2003 una elevacion en el indice
ocasionada por dos principales acontecimientos: la invasion a territorio Iraqui
realizada por una coalicion de varios paises liderados por Estados Unidos el dia 20
de marzo de ese ano y el brote del sindrome respiratorio agudo grave que de acuerdo
con Vaqué (2005) tuvo el maximo ntimero de contagios y muerte en marzo y mayo
ocasionando gran preocupacion y alarma mundial.

Siguiendo con la grafica 8 destaca en el tercer trimestre de 2007 el inicio de
varios puntos de alta incertidumbre ocasionada por la contraccion financiera del
crédito de las hipotecas subprime en EUA que tuvo efectos en todo el mundo.

Ademas para el ano 2012 destacan los trimestres 2 y 4 que tienen sus origenes
en la crisis de la deuda soberana en Europa gestada desde la crisis de 2009, declarada
formalmente en mayo de 2010 y que mantuvo sus efectos en los afos posteriores,
esta incertidumbre para el cuarto trimestre en particular, se refuerza con el llamado
precipicio fiscal o abismo fiscal en EUA que planteaba recortar el gasto publico de
forma drastica y subir los impuestos, amenazando con regresar al pais a una
recesion.

Mas adelante a inicios de 2015 la incertidumbre volvioé a elevarse debido a
ajustes de la Reserva Federal (Fed) de Estados Unidos y los altos riesgos politicos de
Grecia y Ucrania.

Para el tercer trimestre de 2016 también se observa alta incertidumbre

derivada del inicio del proceso de salida del Reino Unido de la Union Europea
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(Brexit). En el siguiente trimestre un nuevo pico de incertidumbre se asocia a la
tension generada por las elecciones presidenciales en EUA.

Resaltan a partir de 2018 picos de alta incertidumbre debido al tema
comercial, especialmente por las tensiones comerciales entre EUA y China cuando
en el tercer trimestre de 2018 ambos paises aplicaron una serie de aumentos
arancelarios sobre $34 mil millones de importaciones de cada pais, para el cuarto
trimestre del mismo afo el indice volvié a disminuir cuando en la cumbre del G20
celebrada en Buenos Aires se pactdé un acuerdo de detencidon de la escalada de
aranceles. Sin embargo, nuevamente las tensiones se elevaron en el primer trimestre
de 2019 luego de incrementar los aranceles entre estos paises sobre $ 200 mil
millones de importaciones de China.

En el segundo trimestre de 2019 se mantienen las tensiones comerciales entre
Estados Unidos y China, aunado a constantes noticias sobre el Brexit. Mas
recientemente, a inicios de 2020 la incertidumbre alcanz6 niveles historicos
ocasionados por la pandemia del Coronavirus y la crisis econdmica ocasionada por
las medidas de aislamiento en prevencién de la enfermedad.

Para las economias miembros del APEC la incertidumbre ocasionada por los
ataques del 9/11, la segunda Guerra del Golfo, la quiebra de Lehman Brothers, la
eleccion presidencial de Trump, la crisis del Euro, las disputas entre EUA-China y la
pandemia del coronavirus refleja efectos indirectos de incertidumbre de paises como
Estados Unidos, China o Rusia sobre la region.

Sin embargo, cada economia ha sufrido distintos niveles de incertidumbre
generados a partir de las condiciones econémicas y politicas propias o de sus socios
comerciales, son los casos de Australia quien ademas de verse afectado por la
incertidumbre mundial, ha sufrido su propia incertidumbre por su politica fiscal y
minera o las preocupaciones por la eurozona. En Chile los eventos de incertidumbre
se relacionan con épocas electorales en 2001 y 2017, la legislacion eléctrica en 2003,
el terremoto en 2010, la reforma electoral y la tributaria en 2013. Japon también ha
alcanzado altos niveles de incertidumbre generada por la introduccion de tipos de
interés negativos. Para el caso de México destacan momentos como las

preocupaciones de PEMEX en 2003, el colapso de los precios del petroleo y la
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violencia causada por el trafico de drogas en 2009 o las preocupaciones compartidas
con Canada y EUA a partir de la renegociacién del Tratado de Libre Comercio de
América del Norte hoy Tratado comercial entre México, Estados Unidos y Canada
(T-MEC). Rusia por su parte ha sufridlo momentos de incertidumbre con la
revolucion naranja en Ucrania, los ataques terroristas en Nalchik, las elecciones de
Putin, o el reciente conflicto con Ucrania que desembocé en una Guerra. Estas
situaciones son solo ejemplos de momentos de relevancia en algunas de las
economias de la zona, sin mencionar momentos de elecciones presidenciales que la
mayoria de los paises han tenido y han generado movimientos en los niveles de

incertidumbre.

Tabla 2. Promedio del Indice de Incertidumbre Mundial (WUI) en las economias
del APEC en el periodo 2000 a 2020.

pAiS PROMEDIO PAiS PROMEDIO
DEL WUI DEL WUI

México 0.28987341 Japon 0.171598769
Pera 0.287991372 Australia 0.161611238
Rusia 0.231206787 Nueva Zelanda 0.159006613
Corea 0.229168836 Taiwan 0.156672408
Estados Unidos 0.219907945 Malasia 0.135568333
Tailandia 0.20408449 Hong Kong 0.116481835
Indonesia 0.195826087 China 0.110101387
Filipinas 0.18524716 Singapur 0.094519653
Chile 0.178220037 Papda Nueva Guinea 0.091432403
Canada 0.175501891 Vietnam 0.085777551

Nota: No aparece Brunéi Darussalam debido a la inexistencia de datos.

Fuente: Elaboracion propia con datos de Ahir et al., 2018.

Por ultimo la tabla 2 muestra el promedio del indice de incertidumbre
mundial de las economias del APEC para el periodo de 2000-2020, donde es posible
observar que las economias con mayor incertidumbre fueron México, Pert, Rusia,
Corea y Estados Unidos, quienes, en general, coinciden sus mayores puntos de

incertidumbre con el total mundial mientras que los que sufrieron menor
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incertidumbre fueron Vietnam, Papta, Singapur y China a pesar de que este ultimo
sufri6 en los ultimos afos, importantes conflictos comerciales con EUA. Es
importante mencionar que para las economias del APEC y el resto del mundo, el
indice ha presentado incrementos importantes a partir del aflo 2012 a partir de la
deuda Europea y coincide en su mayoria con el mayor pico en el segundo trimestre
de 2020 por el inicio de la pandemia de la COVID-19. El comportamiento contra
ciclico de la incertidumbre acenttia las recesiones por lo que es una variable que debe
ser atendida para evitar que perjudique al crecimiento de las economias.

El anélisis anterior sobre la incertidumbre y el comportamiento de las
inversiones extranjeras permite demostrar que los acontecimientos que suceden a lo
largo del tiempo no afectan a las variables econ6micas en una sola direccion, es decir
que, estas variables (entre las que pertenece la IED) son afectadas también por los
efectos que dichos acontecimientos causan sobre la percepcion de incertidumbre en
los agentes econdémicos. Como se pudo ver, cada momento de incertidumbre durante
las recesiones significo para las inversiones extranjeras una conmocion tanto en el
lado de la oferta como en el de la demanda, puesto que, ante la incertidumbre
inversores y consumidores adoptaron actitudes de ver y esperar, con el fin de obtener
mejor informacion sobre las situaciones antes de seguir actuando en normalidad,
limitdndose a invertir o consumir en lo minimo indispensable, buscando resguardar
su riqueza en la mayor medida de lo posible, en forma liquida como fondo para
posibles necesidades futuras.

Durante los periodos de crisis, los niveles de IED en forma de FAS
transfronterizas dejaron ver la sensibilidad de las inversiones ante la incertidumbre
por las turbulencias de los mercados burséatiles que impiden a los inversores conocer
o tener una idea sobre el futuro de los precios de las FAS, ocasionando que las
inversiones disminuyan.

En el caso maés reciente, la incertidumbre por el futuro de la pandemia y por
la crisis economica llevo a las ETN a replantear sus proyectos y a esperar por nueva

informacion que permitiera a los inversores tomar mejores decisiones de inversion.
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Capitulo 3
Marco tedorico del comercio

internacional, la inversion
extranjera directay la

incertidumbre

En el marco tebrico se expondran los conocimientos tedricos existentes que dan
forma y explican los hechos observados haciendo comprensibles las relaciones o
comportamientos de las variables en la realidad. Dentro de este capitulo se
describirdn primero las teorias sobre el comercio internacional que fungen como
antecedente en la posibilidad de realizar inversion extranjera directa para después
proceder a explicar las teorias especificas de la IED, una vez lo anterior, se mostraran
las perspectivas tedricas que hablan sobre la existencia de incertidumbre y

finalmente se sustentara la relacion entre inversion e incertidumbre.
3.1. Teorias del comercio internacional

La compilacién de pensamientos econémicos predominantes del periodo 1500 a
1750 fue conocida como mercantilismo, cabe resaltar que ésta no era una escuela
formal del pensamiento, pero si reflejaba las actitudes e ideas mas influyentes de la
época.

Los mercantilistas tenian como principal objetivo la posesion de metales
preciosos ya que consideraban que éstos determinaban la riqueza de una naciéon. Con
lo anterior, los mercantilistas veian al comercio como una actividad de suma cero

entre las naciones, donde la condicion para que un pais obtuviera riqueza era que
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otro la perdiera, es decir, para obtener superavit del comercio internacional era
necesario que otros sufrieran déficit (Appleyard y Field, 2014; Roll, 1978). Para las
ideas mercantilistas, el estado poseia un poder superior que debia ser conducido por
el principe quien se encargaria de obtener, establecer y garantizar la prosperidad de
la ciudad. Se creia firmemente que cuando no existe soberania y los individuos no
saben a quién obedecer, ocurren grandes desgracias, por ello, para obtener
prosperidad era necesario que un estado fuera poderoso. Este pensamiento era la
razon de que en este periodo, se estuviera a favor de la defensa armada de los
territorios, de las conquistas y la colonizacion (Gomez, 1998). Para los Estados que
no realizaban invasiones, la forma de obtener riqueza era a través de una balanza
comercial favorable, es por ello que en el mercantilismo se daba mayor importancia
a las exportaciones que a las importaciones (se imponian aranceles a las
importaciones y se subsidiaban las exportaciones) (Roll, 1978; Garcia, 2011).

Con la desaparicion del feudalismo y la abolicién de los monopolios estatales
el mercantilismo comenzo a ser criticado. Uno de los primeros en criticarlo fue David
Hume, en su discurso politico, quien argumentaba que la finalidad de las balanzas
comerciales debia ser enfocada en 0, ya que no se podia mantener un superavit
indefinidamente debido a que se afectaria a la economia interna. Su explicacion
descansa en el mecanismo de flujo de precio-especie en donde aseguraba que la
acumulaciéon de oro mediante un superavit comercial conduciria al pais rico a un
aumento de la oferta monetaria y por lo tanto a un aumento de los precios y los
salarios provocando reducciones en su competitividad. Al mismo tiempo, la pérdida
de oro en el pais deficitario reduciria su oferta monetaria, precios y salarios, y
aumentaria su competitividad. En ese sentido, es imposible mantener una balanza
comercial positiva de manera indefinida ya que el mecanismo de flujo de precio-
especie conlleva al equilibrio neutral de la balanza comercial (Hume, 1752).

Una segunda critica al mercantilismo vino por Adam Smith (1776/1976) quien
consideraba que el poder de una nacion se reflejaba en su capacidad productiva y no
en la acumulacién de metales preciosos. Smith creia que el crecimiento de la
capacidad productiva se fomentaba mejor en un entorno donde las personas fueran

libres de perseguir sus propios intereses. El interés propio llevaria a las personas a
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especializarse e intercambiar bienes y servicios en funcién de sus propias
capacidades especiales generando aumentos de productividad a través del aumento
de la division y la especializacion del trabajo. En su vision, el interés propio es el
catalizador y la competencia es el mecanismo de regulaciéon automatica. Para Smith
una politica de laissez-faire es la forma de incrementar el poder de una nacion y el
papel adecuado del gobierno era dejar al mercado funcionar sin restricciones
mediante la eliminacién de las barreras para el funcionamiento efectivo de la "mano
invisible" del mercado. Smith lleg6 a la conclusion de que los paises deberian
especializarse y exportar aquellos productos basicos en los que tenian una ventaja
absoluta (los que producen de forma mas eficiente) y debian importar los productos
bésicos en los que el socio comercial tenia una ventaja absoluta. Estos argumentos
son la base del comercio e indican que ambos paises pueden beneficiarse del
comercio al no ser un juego de suma cero.

Mas adelante, David Ricardo analizo el planteamiento de la ventaja absoluta
de Adam Smith donde solo los paises con ventaja absoluta comerciarian y encontr6
que incluso sin ventaja absoluta, las ganancias del comercio sobre la ventaja
comparativa pueden ocurrir. La teoria de la ventaja comparativa contempla que los
paises deben especializarse en la produccion de aquellos bienes en los que tiene un
costo de produccion relativamente menor, porque este bien obtendra un precio
relativamente més alto en el mercado mundial que en la autarquia. De esta forma,
los paises experimentan ganancias del comercio (Appleyard y Field, 2014).

A partir del planteamiento de Ricardo surge el modelo de Heckscher-Ohlin
(H-0O) de 1933 que promulga que aquellos paises con abundancia en un factor (factor
barato) se especializan en exportar el bien cuya produccién sea relativamente
intensiva en dicho factor, e importaran aquellas mercancias que son intensivas en el

factor escaso (y caro) (Krugman et al., 2012).
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3.2. Teorias de la inversion extranjera directa

Por afos la teoria del comercio internacional fue paralela a la teoria del capital, pero
para 1960 el patréon del comercio y de las exportaciones provoco que comenzara a
verse la necesidad de analizar la teoria del factor capital de forma especial.

La teoria econdomica internacional habia comprendido dos corrientes de
estudio diferentes, la primera se enfocaba a las explicaciones de los flujos
comerciales como tal, que buscaban explicar de forma méas real el modelo
Heckscher-Ohlin después de que no fue capaz de explicar la economia
estadounidense. La segunda planteaba la posibilidad de la existencia de diferencias

en la funcion de produccion de las empresas y los mercados imperfectos.

3.2.1. Teoria de la organizacion industrial

La segunda corriente de estudio de los movimientos internacionales de capital que
buscaba encontrar, dentro de las caracteristicas de la empresa, el origen de la
existencia de las empresas multinacionales se centraba especialmente en explicar el
desarrollo y composicion de la inversion extranjera directa. Pero ningin estudio en
un principio resulto util.

De acuerdo con Buckley (2011), a pesar de que ya existian estudios en los que
se contemplaba el comercio internacional, es hasta 1960 con Hymer cuando se
concreta de forma generalizada el arranque de las relaciones internacionales como
una disciplina teorica. El trabajo de Hymer de 1960 no fue el primer trabajo sobre
teoria empresarial internacional, pero la literatura existente no era sistematica y se
encontraba fragmentada de modo que no era posible considerarla como una
disciplina académica.

La teoria del flujo del capital de ese entonces habia confundido la inversion
indirecta con la inversion directa. En esta linea, Hymer en 1960 contribuyo al aporte
teorico al realizar una clasificacion de los tipos de movimientos internacionales de
capital distinguiendo entre inversion extranjera directa e inversion extranjera de

cartera, donde la primera se refiere a un movimiento de capital que implica la
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propiedad y el control, mientras que la segunda no implica propiedad ni control, sino
el flujo de capital financiero, en lugar de capital real.

Para Hymer la IED se realiza mediante empresas multinacionales que son,
antes que todo, empresas nacionales con operaciones internacionales que expanden
su base local con la motivacion de obtener control en las operaciones en el extranjero
y ademas adquirir ventajas especiales en las actividades de comercio mediante la
integracion tanto horizontal como vertical (Buckley, 2006). De esta forma, la teoria
de Hymer se enfoca en la internacionalizacion debida a la existencia de ventajas que
obtiene la EMN tales como las economias de escala, los conocimientos, las redes de
distribucion, la diversificacion del producto y las condiciones favorables de crédito.
Explica que la IED es una estrategia para eliminar la competencia y que la empresa
adquiera mayor poder en el extranjero.

“Las fuentes de la ventaja podrian estar en el poder de mercado del producto,
técnicas de produccion superiores e imperfecciones en los mercados de insumos (...)
y las ventajas de ser el primero en moverse” (Hymer, 1976, citado por Teece, 2006,
p-126). Las ventajas especiales dotan a las empresas nacionales de los instrumentos
necesarios para alcanzar la rentabilidad en el extranjero a pesar de la existencia de
costos mas altos en las condiciones locales del pais receptor.

En ese sentido, la teoria desarrollada por Hymer considera a la EMN como
producto de la existencia de imperfecciones en el mercado, de modo que la empresa
toma estas imperfecciones y las convierte en ventajas. La EMN contiene la
caracteristica de unir, adaptar y capitalizar la heterogeneidad existente entre paises
debido a diferencias culturales, institucionales y de mercado, al mismo tiempo que
se sirve de esas diferencias para obtener ventajas competitivas en el comercio

internacional.
3.2.2. Teoria del ciclo del producto
Como un intento temprano de unificar ambas corrientes del comercio y la inversion,

surgid la teoria del ciclo de vida del producto (PCT por sus siglas en inglés)

desarrollada en 1966 por Raymond Vernon quien a partir de la hipotesis del retardo
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de imitacion referente a la difusion tecnoloégica plantea el ciclo de vida de un
producto nuevo y contempla la existencia de la IED. Vernon (1966) divide la vida del
producto nuevo en 3 etapas:

1. En la primera etapa de “nuevo producto”, el producto es producido y
consumido solamente en el pais desarrollado que lo crea (Estados Unidos).

2. En la segunda etapa de “maduracion del producto”, el bien es producido en
masa dando paso a las economias de escala y al mismo tiempo su demanda
comienza a expandirse hacia otros paises igualmente desarrollados para lo
que se hace necesaria la exportacion de la mercancia. A partir de que la
demanda de exportaciones crece, el pais creador considera la posibilidad de
producir en el extranjero siempre y cuando su panorama de costos sea
favorable, en esta etapa ocurre la IED, que servirA ademas como planta
exportadora hacia otros paises cercanos a ella.

3. En la etapa final el producto se estandariza haciéndose bien conocido para
consumidores y productores en el mundo. A partir de su estandarizacién la
produccion del producto puede ser trasladada a paises en desarrollo mientras
que los desarrollados trabajan en un nuevo producto.

Mas adelante, Vernon (1979) sugirié que podria modificarse la PCT en la
primera etapa, donde el producto puede ser producido por primera vez en un lugar
diferente al de su invencidn, con esta idea introduce a su estudio el papel de las

empresas transnacionales.

3.2.3. Teoria de la internalizaciéon de Coase

La teoria de Dunning y la teoria de la internalizacion de las EMN toma como base el
planteamiento del articulo de Ronald Coase sobre la forma en como las firmas
internalizan los costos. Por ese motivo, en un primer momento se explicara el
planteamiento de Coase, para después poder analizar las dos visiones teoricas de la
IED.

Coase (1937), para explicar como ocurre la internalizaciéon, comienza

describiendo al sistema econémico desde la visidén del economista Sir Arthur Salter
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como un organismo que trabaja y “funciona por si mismo. Para su operacion actual,
no esta bajo control central, [...] En toda la gama de actividades y necesidades
humanas, la oferta se ajusta a la demanda, y la produccion al consumo, mediante un
proceso que es automatico, elastico y receptivo” (Coase, 1937, p. 387).

La definicion anterior asume que el mercado, mediante el mecanismo de
precios, asigna los recursos, pero Coase encuentra que el papel de la empresa no
encaja en la definicién anterior, ya que necesita de un coordinador diferente al
mecanismo de precios, necesita de un empresario que sea capaz de planificar,
organizar y desarrollar conscientemente las estrategias méas efectivas y eficientes que
permitan realizar el proceso de produccion con los costos mas bajos, aprovechando
aquellos factores de la produccién que se adecuan a las necesidades de la firma. De
esta manera, el empresario como coordinador pasa a reemplazar al mecanismo de
precios dentro de las empresas.

A partir de la figura del empresario, Coase analiza el tamafo de las empresas
en donde parte de considerar que “una empresa se vuelve mas grande a medida que
el empresario organiza transacciones adicionales y se vuelve mas pequena a medida
que abandona la organizacion de tales transacciones” (Coase, 1937, p. 393). Pero
advierte que, llegado cierto tamano de la empresa, el coordinador deja de ser
eficiente y la firma comienza a incurrir en costos ante un incremento en el ntimero
de operaciones (existen rendimientos decrecientes para la funcion del empresario);
encontrar este punto es la clave para explotar al maximo el papel del empresario.

Ante tal escenario, se dice que la firma debe dejar de expandirse cuando sus
costos de organizar una transaccion extra dentro de la misma firma sean iguales a
los costos de llevar la misma transaccién bajo las reglas del mecanismo de precios
del mercado abierto o los costos de organizarse en una nueva firma.

El analisis anterior contempla por primera vez dentro del planteamiento de
Coase la conveniencia de que la firma, al llegar al punto 6ptimo, divida su produccion
en dos empresas con dos empresarios distintos que puedan seguir haciendo
transacciones adicionales sin sobrepasar el limite de los rendimientos decrecientes.

El planteamiento de Coase permite entender que la expansion de las empresas

se ve motivada por la disminucién de costos mediante la internalizacion de algunos
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intercambios (actividades) como la investigacion, la contratacion o la
comercializacion dentro de una figura organizacional.

Esta teoria es la base para el surgimiento de teorias posteriores que
consideran que la disminuciéon de dichos costos es la razén por la que muchas
empresas se ven motivadas a crecer incluso fuera de sus fronteras. La disminuciéon
de los costos se vuelve el motivo principal por el que, de acuerdo con esta teoria, las
firmas se convierten en multinacionales o transnacionales dando paso a la existencia
de la inversion extranjera directa. De esta forma, la teoria de la internalizacion

permite comprender las actividades de inversion de las multinacionales.

3.2.4. Teoria ecléctica de Dunning

A pesar de que las nuevas teorias del comercio y la producciéon se originaron
independiente las unas de las otras, a inicios de 1970 parecia que las ideas
comenzaban a converger. Como un segundo intento por unificar el conocimiento
existente, después de la teoria de Vernon en 1966, surgio la teoria eclética.

Este enfoque fue desarrollado por John H. Dunning en 1973 y perfeccionado
posteriormente en 1977, 1988, 1995 y 2000. La teoria ecléctica discute aspectos
importantes como la asignaciéon internacional de los recursos y el comercio
internacional que realizan las empresas multinacionales. En su teoria, Dunning une
las ideas de la teoria de la ventaja comparativa, la teoria del ciclo de vida del producto
y la teoria de la internalizacion para formular el paradigma OLI por sus siglas en
inglés de “Ownership” (propiedad), “Locational” (localizaciéon) e “Internalization”
(internalizacién), con el que explica que las actividades de la empresa se ven
influidas por su capacidad de internalizar costos para obtener ventajas en términos
de propiedad y ubicacion.

La teoria ecléctica considera que la participacion econémica de las empresas
en un pais distinto a su pais de origen puede tener por objetivo abastecer el mercado
interno o el mercado externo, esto quiere decir que la producciéon de una firma, para
cubrir el mercado de un pais extranjero o el del pais de origen, puede realizarse total

o parcialmente en el pais de origen, en el pais extranjero, en un tercer pais, o en una
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combinacion de los tres. Esta capacidad de las empresas de traspasar las fronteras
geograficas y ubicar su produccion en el exterior para abastecer el mercado interno
o externo “depende de que posean ciertas dotaciones de recursos que no estan
disponibles o no son utilizadas por las empresas de otro pais” (Dunning, 1977, p.
399).

Dicha dotacién de recursos, sean tangibles o intangibles, puede existir
Unicamente en un pais y por esa razon es posible que las empresas decidan ubicarse
en aquellos paises que le dotaran de los recursos necesarios para obtener una ventaja
en el proceso de produccion. Pero también es posible que dichos recursos sean
propiedad exclusiva de la empresa y estardn disponibles para la misma
independientemente de la ubicacién en que la firma decida establecerse. La
produccion extranjera entonces, implica que las dotaciones especificas de la
ubicacion favorecen a un pais extranjero, pero las dotaciones de propiedad favorecen
a las empresas del pais de origen.

En ese entendido, Dunning pasa a analizar el papel de la empresa
multinacional a la que define como aquella que realiza sus actividades de produccién
fuera de su pais de origen. Plantea que las firmas participaran en actividades
internacionales en la medida en que tengan ventajas comparativas de propiedad
frente a las empresas del pais anfitrion, y ventajas comparativas de ubicacién frente
a las empresas de origen y paises extranjeros.

El centro de la teoria ecléctica estd en la tesis de que la competitividad
internacional de los productos de un pais depende no solo de la dotacién de recursos
de propiedad o de ubicacidon de sus empresas, sino también de la capacidad de las
empresas de interiorizar las ventajas resultantes de esta posesion en el sentido de la
explicacion de Coase (1936).

Lainternalizacion de las empresas permite evitar desventajas en los mercados
y promueve la distribucién mas eficiente de recursos al poder superar ciertas
distorsiones del sistema econémico como las barreras de transferencia tecnologicas,
barreras arancelarias y no arancelarias, informaciéon imperfecta, etc. Pero la
internalizacién también otorga ventajas a las empresas que van desde la obtencién

de tamanos oligopodlicos, la diversificacion de los productos, la subvencion cruzada
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de costos, etc. Otra motivacion de las EMN por internalizarse es para aprovechar o
evitar, como mejor convenga, la intervencion de las politicas ptblicas de cada pais.

La internalizacion de las transacciones de las empresas busca mejorar, para
las EMN, las opciones existentes en el mecanismo de precios del mercado o en el
mecanismo del sistema politico ya que, funge como una fuerza integradora que
promueve el uso eficiente de los recursos. Dunning enfatiza en la importancia de
internalizar la tecnologia, la investigacion y el desarrollo como forma de adquirir
ventajas competitivas (Dunning, 1977).

Tanto la dotacion de recursos de propiedad y de ubicacién deben ser tratados
como complementarios dentro de una teoria ecléctica que reconoce que las ventajas
de propiedad no surgen solamente de la posesioén de la empresa de ciertos bienes,
sino de su capacidad al internalizar dichos activos y asi salvarlos del mecanismo

regulador del mercado (el mecanismo de precios) o de las regulaciones de gobiernos.

3.2.5. Teoria de la internalizacion de la empresa multinacional

La teoria de la internalizacion de la EMN fue conceptualizada oficialmente por
Buckley y Casson en 1976 y por Rugman en 1981. En ella se busca explicar como la
actividad de las EMN se ubica en industrias a través de ciertas estrategias de
internalizacién. Afirman que los limites de las empresas no se encuentran en los
limites territoriales o geograficos, sino en el punto en el que los beneficios de una
mayor internalizacion de los mercados se compensan con los costos (Buckley y
Casson, 2009).

La teoria ortodoxa de la ubicacion de las EMN asegura que las empresas
dependen del mecanismo de precios del mercado, de modo que eligen la ubicacién
de cada etapa productiva en funcion del menor costo de produccién y transporte.

En su libro de 1976 los autores se oponen a las ideas de la teoria ortodoxa
puesto que consideran que no se adapta a la realidad de aquellas empresas que no
solo llevan a cabo actividades de produccion sino que también realizan actividades
fundamentales para su operacion como la comercializacién, el marketing o la

investigacion y desarrollo.
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De acuerdo con la teoria de la internalizacion de las EMN “cuando los
mercados se internalizan a través de las fronteras nacionales, se crean empresas
multinacionales” (Buckley y Casson, 2009, p.1564). La internalizacion se vuelve
entonces la razon de la existencia de la EMN, especialmente de aquellas que
dependen de su I+D. Imaginese una empresa con alto nivel de I+D que genera el
conocimiento adecuado para producir tecnologia y que decide llevar su producto al
exterior. Esto lo puede hacer mediante la IED o a través de la concesion de una
licencia a una empresa ubicada en el pais destino. La empresa tomaré la decision de
internacionalizarse si encuentra que la instalacion fisica de su empresa en el otro
pais, con la finalidad de producir y vender sus productos, le da mayor beneficio que
incurrir en los costos y gastos de vigilancia y control que se requieren cuando las
empresas otorgan licencias a una empresa licenciataria (estos gastos son obligatorios
para las empresas tecnologicas debido a que al otorgar una concesion le esta dando
a la empresa licenciataria todo el conocimiento necesario para la produccion y venta
de sus tecnologias en el mercado).

Para el caso de las empresas generadoras de conocimiento, la internalizacion
hacia adelante puede ser mas provechosa, ya que internalizar las actividades de
produccion y distribucion en el extranjero le permite evitar las imperfecciones del
mercado. Ademés, combinar las decisiones de internalizacién y de ubicacion al
momento de realizar una inversion en el extranjero va a determinar la forma en como
las EMN operaran internacionalmente (Buckley y Casson, 2009).

Una empresa que depende de actividades como la I+D no solo considerara
ubicarse en los paises que le ofrezcan menores costos de produccién, sino que
buscara instalarse en lugares con mano de obra calificada y con alto nivel de
investigacion. Por poner otro ejemplo, otro aspecto, ademas de los costos de
produccion, que toman las empresas a momento de decidir la ubicaciéon de sus
filiales es el grado de intervencion del gobierno en las inversiones. Las empresas
decidiran ubicarse en algun lugar en funcion de su capacidad de internalizar estas y
otras consideraciones que en la teoria ortodoxa se atribuian a la regulacién del

mercado.
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De acuerdo con la teoria de la internalizacion de las EMN, la internalizacion
permite conocer los patrones de comportamiento de las empresas, el tipo de
industrias en las que se encuentran la mayoria de las EMN, los paises en los que se
ubicaran y en los que tienen su sede. Los autores mostraron que la internalizacion
puede realizarse en dos modalidades, la internalizacion del conocimiento y la
internalizacion operativa, donde la primera servira a las EMN al momento de buscar
actividades que impliquen la necesidad de realizar I+D. Por su parte, la integracion
operativa se puede dar de diversas formas una de ellas que es caracteristica de

muchas EMN es la integracion vertical la cual abordaremos mas adelante.

3.2.6. Teoria de etapas o modelo Uppsala.

La teoria de etapas, teoria gradualista o modelo Uppsala fue introducida
originalmente por Johanson y Vahlne (1977) donde sugieren que el proceso gradual
de internacionalizacion es posible a partir del desarrollo de la empresa individual, su
adquisicién, integracion y uso del conocimiento acerca de las condiciones del
mercado exterior.

El modelo considera que la falta de conocimiento sobre los mercados
mundiales es un obstaculo para el desarrollo de operaciones internacionales por lo
que las empresas deben adquirir conocimientos de forma gradual mediante la
préctica de operaciones en el exterior.

Esta teoria se desarroll6 a partir de la observacion de un patrén comin, en
varios estudios empiricos realizados en la Universidad de Uppsala, donde los autores
se percataron de que las empresas suecas podian iniciar sus operaciones
internacionales desde su nacimiento, pero todo se realizaba en pequefnos pasos como
un proceso gradual que constaba de 3 etapas:

1. Las empresas comienzan exportando a los paises a través de agentes
individuales. En esta etapa, las empresas buscan insertarse en las actividades
internacionales con la menor inversién y exposicion posible, de modo que se
puedan adquirir conocimientos sobre el exterior sin incurrir en grandes

riesgos.
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2. Después establecen subsidiarias de ventas en los paises. Una vez que, en la
etapa anterior, se ha adquirido conocimiento suficiente acerca del mercado y
el control de ventas en el exterior, las empresas tomaran la decision de
establecerse en el exterior mediante empresas filiales o licencias
internacionales que se encarguen de la venta del producto.

3. Porultimo, las empresas comienzan la produccion en el pais anfitrion. Dentro
de esta etapa, las empresas habran acumulado la mayor experiencia y
conocimiento posible sobre el mercado exterior ocasionando que su nivel de
riesgo sea aceptable, por lo que habran optado por exponerse completamente
en dicho pais mediante la IED e incluso se motivaran a iniciar actividades en
paises con mayor distancia psicologica.

Encontraron que una de las razones por las que estos pasos se dan de forma
gradual es que las empresas se enfrentan a la falta y dificultad para obtener
conocimiento en operaciones internacionales, por lo que deben comenzar de poco e
ir escalando a otro paso cuando han adquirido conocimientos en la etapa anterior.

Este proceso implica también que las empresas consideraran localizarse en
un inicio en aquellos lugares que se encuentren psicoldégicamente mas cercanos. La
distancia psicoldgica entre los paises es “la suma de los factores que impiden el flujo
de informacion desde y hacia el mercado”( Johanson y Vahlne, 1977, p.24) . Dentro
de estos factores se pueden encontrar las diferencias en temas como el idioma, las
practicas comerciales, la educacion, el desarrollo industrial, la cultura, etc.

La teoria plantea que el conocimiento o experiencia que se tenga de
incursionar en los mercados de los paises del exterior sera la forma de reducir la
distancia psicoldgica, la percepcion de riesgo y la incertidumbre al invertir en un
pais.

Para estos autores, el conocimiento del mercado es lo que determina el nivel
de internacionalizacion de las empresas, por lo que distinguen entre conocimiento
genérico y conocimiento especifico, donde el primero se puede transferir de una
empresa a otra y de un mercado a otro, mientras que el ultimo se podra adquirir
Unicamente en base a la experiencia, de ahi la importancia de que las empresas

comiencen de forma gradual a conocer el ambito internacional como la Ginica fuente
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de conocimiento. El conocimiento especifico ademas es particular de los mercados,
de modo que la conquista de un pais no es una garante de la conquista de los otros.

La empresa asume que el proceso de internacionalizacion se dara cumpliendo
con las etapas establecidas, pero que es posible que una empresa de reciente creaciéon
pueda incursionar en etapas posteriores cuando dicha empresa tiene grandes
recursos, o que tiene experiencia debido a la realizacion de actividades en los
mercados con condiciones similares o que las condiciones del mercado son estables
y homogéneas.

En general, la teoria implica que el proceso de manejo del conocimiento
ocurre al mismo tiempo que la firma adquiere experiencia, recursos, crece generando
un exceso de capacidad y con ello hace uso de las economias de escala. Dentro de
esta teoria de etapas ocurre un proceso de aprendizaje empresarial que se enriquece
cada vez que los dirigentes de la firma adquieren riqueza intelectual y la aplican en
el desarrollo de estrategias de internacionalizacion y asignacion de recursos. La
teoria supone entonces que las empresas mas grandes son dirigidas por personas de

mayor experiencia y son las principales en internacionalizarse.

3.2.7. El comercio vertical basado en la especializacion

La teoria del comercio vertical fue analizada con anterioridad, pero fue hasta
Hummels et al., (1998) cuando tomo forma oficialmente. En esta teoria se analiza al
comercio vertical desde una perspectiva de la especializacion, esta forma del
comercio consiste en la division del proceso de producciéon de un bien en distintas
etapas llevadas a cabo en diferentes paises en base al reconocimiento de las ventajas
comparativas de las economias, en lugar de producir el bien de principio a fin en uno
solo.

En palabras de Hummels et al., “La naturaleza del comercio ha cambiado
hasta el punto en que los paises se especializan cada vez mas en producir etapas

particulares de un bien, en lugar de producir un bien completo de principio a

fin”(1998, p. 94).
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Esta internacionalizacion del proceso productivo ha generado la creacion de
otros modelos que se enfocan en las caracteristicas de las empresas de la misma
forma en como Hummels et al. (1998) lo hace con las caracteristicas de los paises.

De la misma forma en como lo plantea la teoria del comercio vertical, las
EMN pueden no solo crear nuevas plantas de produccién en un pais, sino que
también son capaces de dividir sus actividades de produccion de modo que se
puedan repartir en varias etapas ubicadas en diferentes empresas en distintas partes
del mundo.

En ese sentido, la categoria de las actividades de produccion de la filial
extranjera determina el tipo de IED que realiza la EMN. Krugman et al., (2012)
distingue entre 2 categorias de actividades fundamentales de la filial:

1. Cuando la filial lleva a cabo el proceso de produccion de principio a fin dentro de
sus instalaciones, la inversion se cataloga como IED horizontal. Este tipo de IED
ubica tanto a su matriz como a sus filiales en paises desarrollados, principalmente
debido a que es de utilidad cuando el propésito de la EMN es situar a la
produccion cerca de sus principales clientes.

2. Cuando la filial realiza inicamente una parte del proceso de producciéon dentro de
sus instalaciones, por lo que de su actividad solamente se obtiene un componente
o parte del producto final que posteriormente se ensamblard o adherira al
producto final en otra filial o en la matriz, la inversion se conoce como IED

vertical.
3.3. Teorias de la incertidumbre
3.3.1. Teoria del caos
La teoria del caos naci6 como una rama de las ciencias basicas -las matematicas, la
fisica, la estadistica, etc.- y pertenece a las llamadas ciencias de la complejidad sin

embargo, con el devenir de los afos y la aparicion de algunos paradigmas cientificos

encontraron su aplicacion dentro de las ciencias humanas y sociales.
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Tabla 3. Comparacion entre el enfoque tradicional y el enfoque complejo

ENFOQUE TRADICIONAL

ENFOQUE DE LA COMPLEJIDAD

Lineal: Es posible predecir el
comportamiento de  cualquier
estado futuro del sistema a través de

una ecuacion simple causa-efecto.

No lineal: No hay proporcionalidad en la relacién causa-efecto.
El futuro es incierto y el sistema reacciona de manera
impredecible, la evolucién del sistema no ocurre de manera

continua.

Reduccionismo: El todo es la

suma de sus partes

Fractal: El todo complejo esta hecho de infinitas iteraciones de

un patréon simple que es repetido en escalas diferentes.

Control: El caos es sinénimo de

desorden y puede evitarse
controlando el sistema todo lo que

sea posible.

Caos: Hay una relacion estrecha entre el caos y el orden, tanto
que uno conduce al otro siguiendo un proceso dindmico. No se
trata de evitar el caos, se trata de usarlo para autoorganizar su

sistema a través de un “atractor”.

Uniformidad: El

cambia de manera repentina, si lo

sistema no

hace se debe a algtin error que no ha

sido bien controlado.

Catastrofe: Una pequeha perturbacion puede causar

repentinamente cambios explosivos dentro del sistema.

Logica aristotélica: Un elemento
no puede pertenecer al mismo
tiempo a un conjunto y a su

complemento

Logica difusa: La relacion entre los elementos y los conjuntos

no es solo si o0 no, es un asunto de mas o menos.

Fuente: Lissak (1996) citado en Dolan et al., (2003, p.25).

La tabla 3 muestra una comparativa entre el enfoque tradicional de sistemas

y el enfoque de los sistemas complejos. De acuerdo con Maldonado y Gémez las

ciencias de la complejidad se ocupan “de las transiciones orden/desorden; es decir,

épor qué el orden se rompe? Y también: ¢éComo es posible que a partir del desorden

sea posible el/otro orden?” (2010, p.12). La complejidad introduce, al campo de las

ciencias, problemas (que por anos se habian ignorado dentro del pensamiento

cientifico) relacionados con el “desorden, el caos, la no-linealidad, el no-equilibro, la

indecibilidad, la incertidumbre, la contradiccién, el azar, la temporalidad, la
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emergencia, la autoorganizacion” (Rodriguez y Aguirre, 2011, p.2, citados por
Martinez, 2018, p. 208).

Dentro de las ciencias de la complejidad, la teoria del caos se presenta como
aquella que estudia los sistemas dinamicos. El precursor de esta teoria fue el
meteorologo y matematico Edward Lorenz que en 1963 trataba de predecir el tiempo
atmosférico a partir de ciertas ecuaciones, descubrié que los resultados de sus
predicciones eran muy distintos con tan solo ingresar a las ecuaciones los valores
con 3 o 6 decimales. Esta teoria surgié a partir de la basqueda por comprender la
complejidad de la naturaleza. A partir del caos es posible encontrar patrones y orden
en lo que parecieran ser comportamientos erraticos y aleatorios. “Un sistema
complejo tiene reglas naturales que influencian su comportamiento y reglas
complejas que le permiten funcionar en ambientes turbulentos” (Pidal, 2009, p. 29).
La teoria del caos ofrece explicaciones a aquellas situaciones de cambio que
necesitan de soluciones que no pueden controlarse por los mismos estandares
tradicionales o normales (Begbie y Chudry, 2002).

La teoria del caos basicamente consiste en que una pequena perturbacién en
las condiciones iniciales de un sistema puede influir en gran medida sobre el
resultado final, a esta situacion se le conocié como el efecto mariposa en relacion al
proverbio que dice que “el aleteo de las alas de una mariposa puede provocar un
tsunami al otro lado del mundo”. El caos se relaciona con comportamientos
aleatorios y no predecibles que aparecen dentro de los sistemas dindmicos sensibles
a los cambios en las condiciones iniciales. De acuerdo con Pidal (2009) algunas de
las caracteristicas de los sistemas caéticos son:

1. Dependencia sensitiva de condiciones iniciales: De modo que una pequefia
perturbacién en las condiciones actuales provocara un gran impacto en las
condiciones futuras causando su impredecibilidad (efecto mariposa).

2. No linealidad: Las causas y efectos de cada suceso no son fijos ni
proporcionales, de modo que una causa no siempre tendra el mismo efecto.

3. Complejidad: En un sistema complejo, las partes del sistema no siempre se
conocerany el estudio individual de las partes no permite comprender el todo.

4. Entropia positiva: Se refiere a la tendencia del sistema hacia el desorden.
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5. Atractor extrano: Es el punto de equilibrio donde el desorden toma un orden,
es extrafno debido a que nunca ocurre de la misma forma o al mismo ritmo
pareciendo que fuese inestable, dificil de observar y de predecir. El atractor
extrano es sumamente importante dentro de las situaciones caoticas debido a
que permite determinar el caos. Permite conocer la tendencia y limite de la
situacion, aunque no indica con exactitud cual sera el movimiento del sistema
en cada momento.

Con el caos, se acepta la idea de la no linealidad en la ciencia, convirtiéndose
en la ciencia del proceso. El futuro dentro de esta teoria se interpreta globalmente y
se acepta que dicha interpretacion se vera afectada a través del tiempo. El caos causa
la irreversibilidad en cualquier suceso, de modo que el caos provocara desorden en
un primer momento, para después llegar a un estado de orden (Ferrari, 2003).

Esta teoria ha sido utilizada para describir acontecimientos como las
epidemias, el crecimiento de la poblacién, el comportamiento cerebral, las
predicciones climaticas, etc. Este razonamiento se puede aplicar en esta tesis al
conocimiento sobre la incertidumbre, ya que explica como ante sistemas no lineales,
pequenios cambios sobre la sociedad, la economia o el mundo son capaces de
producir una serie de eventos que son dificiles de predecir y causan incertidumbre

en el rumbo de las naciones.

3.3.2. Opinion de Edgar Morin acerca de la incertidumbre

Ante la preocupacion de la Organizacion de las Naciones Unidas para la Educacion,
la Ciencia y la Cultura (UNESCO por sus siglas en inglés) acerca del futuro y la
necesidad de transformar a la sociedad humana mediante la educacion, solicitaron
a Edgar Morin que expresara sus ideas acerca del rumbo que debia tomar la
educacion. Asi fue como en 1999 Edgar Morin publico con la UNESCO su libro “Los
siete saberes necesarios para la educacion del futuro”, en donde presenta siete
principios clave para la educacion del futuro, siendo uno de ellos el manejo de la

incertidumbre.
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En ese sentido, Morin (1999) es consciente de que en el mundo ocurren
situaciones inesperadas que llegan a sorprender al ser humano debido a que éste
confia demasiado en lo que conoce y cuando llega algo nuevo es dificil introducirlo a
las ideas, conocimientos o teorias ya existentes. Por ello el individuo debe saber
contar con lo inesperado y acoger lo nuevo dentro de su existencia.

Comienza con una frase de Euripides « Los dioses nos dan muchas sorpresas:
lo esperado no se cumple y para lo inesperado un dios abre la puerta. » (Morin, 1999,
P-34) para explicar que a pesar de que sabemos que siempre apareceran cosas o
sucesos nuevos, los humanos no hemos sido capaces de aceptarlo en nuestras vidas.

Muchas personas consideran que la historia se repite o que el futuro depende
del pasado, como si de un recorrido en circulo se tratara. Pero el siglo XX fue la
prueba contundente de que el futuro es impredecible y desconocido. A lo largo de la
historia, distintos acontecimientos inesperados han cambiado el curso econémico y
social de las naciones, es el caso del atentado en Sarajevo en 1914 que desencadeno
una primera guerra mundial, la revoluciéon comunista rusa en 1916 ocasionada por
la disgregacion de un partido marxista marginal, el tratado de paz de la primer
guerra mundial que fue el origen de la segunda guerra mundial, la prosperidad de
1927 que se convirtié en una crisis econémica mundial en 1929, la alianza entre
soviéticos y occidentales de 1943 que paso a ser una guerra fria en 1946, la guerra del
golfo en 19809, y otros sucesos que a la fecha del escrito de Morin habian sucedido sin
ser esperados con anterioridad (seguramente que si Morin hubiese escrito en 2022
habria incluido a su libro que nadie esperaria que un murciélago ocasionaria una
pandemia mundial que pararia al mundo por casi dos afios).

Por todos los sucesos historicos Morin asegura que “El futuro se llama
incertidumbre” (1999, p.35) y la incertidumbre significa enredo, progreso, retroceso
y evolucion. La historia avanza sin un patréon exacto y se vera desviada por
innovaciones o creaciones internas, o por accidentes externos.

Por un lado, la transformacion desde el interior surge como un punto en
medio de una inmensidad, que se va esparciendo, desarrollandose, propagandose y
volviéndose cada vez més fuerte hasta crear una nueva normalidad, es el caso de

muchos inventos técnicos, el capitalismo, las religiones, las ideologias, etc. “Toda
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evolucion es el logro de una desviacion cuyo desarrollo transforma el sistema donde
ella misma ha nacido: ella desorganiza el sistema reorganizandolo” (Morin, 1999,
p-35). Por el otro lado, la transformacién desde el exterior se presenta como una
destruccion brutal y gigantesca en forma de conquistas (como la conquista espanola
que destruyo los imperios aztecas e incas).

El mundo y la historia como se conoce siempre vendra acompanada de orden,
desorden y reorganizacion; creara y destruira. Es por ello que desde su perspectiva,
Morin (1999) invita a aprender a enfrentar la incertidumbre la cual comprende los
siguientes 4 principios:

1. Ante la existencia de incertidumbre, el hombre debe saber enfrentar los
riesgos al mismo tiempo que saber ser precavido.

2. En un mundo con incertidumbre, muchas veces los medios terminan
sustituyendo a los fines

3. Ante incertidumbre, las acciones pueden ser desviadas en base al contexto en
el que se llevan a cabo, llegando incluso a volverse en contra de su objetivo
principal.

4. Las cosas pueden ser en parte predecibles en el corto plazo, pero en el largo
plazo es imposible predecir lo que sucedera.

Por lo anterior, las personas deben ser aptas para desarrollar estrategias que
les permitan continuar ante situaciones de incertidumbre. Dichas estrategias deben
desarrollarse contemplando las complejidades inherentes al sistema, sin olvidar que
en algin momento pueden cambiar en funcion del contexto, los riesgos o la nueva
informacion que surja. Las personas deben forjar un caracter para esperar lo

inesperado y poder superarlo.

3.4. El efecto de la incertidumbre sobre la inversion

Por afos, la relacion entre incertidumbre e inversion ha sido objeto de estudio y
atencion por parte de muchos investigadores. Sin embargo, no todas las
investigaciones han arrojado resultados en el mismo sentido, de modo que se puede

decir que no existe aiin un consenso tedrico sobre el signo de su efecto. De acuerdo



66

con Lensink et al. (2005), el signo de la relaciéon se ve influido por las siguientes 5

caracteristicas:

1.

El grado de competencia en el mercado de productos: Comenta que cuando
el empresario se enfrenta a una competencia perfecta, existe mayor
probabilidad de que la incertidumbre afecte positivamente a la inversion. Las
primeras investigaciones que relacionan a la inversion con la incertidumbre
de manera positiva cumpliendo esta caracteristica aparecieron a partir de la
década de los 70 cuando Hartman (1972) analizé los efectos que la
incertidumbre de los precios de produccion futuros, las tasas salariales y los
costos de la inversion causaban en la cantidad de inversién de una empresa.
Con su estudio, encontr6 que la inversion aumenta ante una mayor
incertidumbre tanto de precios de inversion futuros como de tasas salariales
cuando se trata de una empresa competitiva que tiene una funcion de
produccion linealmente homogénea y la funcién del beneficio marginal del
capital es convexa en la variable estocastica ya que la presencia de
incertidumbre aumenta el retorno esperado de una unidad marginal de
capital. En cuanto a la incertidumbre del costo de inversion futura encontré
que la inversion es invariante ante sus aumentos.

Mas tarde, Abel (1983) demuestra que los resultados de Hartman son véalidos
utilizando un caso especial del modelo de Pindyck (1982) donde la empresa
tiene una funcion de produccién Cobb-Douglas. En su trabajo, Abel obtiene
que, dado el precio de la producciéon presente, el aumento en la
incertidumbre provoca un aumento en la inversion actual
independientemente de la curvatura de la funcién de costo de ajuste
marginal.

El grado de rentabilidad a escala: Esta caracteristica es vista en Caballero
(1991) donde sostiene que el efecto positivo de la incertidumbre sobre la
inversion que Hartman y Abel encontraron en sus investigaciones puede
existir en supuestos de competencia perfecta y rendimientos constantes a
escala. Ya que muestra que cuando los rendimientos a escala son constantes

y la elasticidad de la demanda aumenta, el costo de oportunidad de invertir
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se acerca a 0, lo que significa que el empresario no necesita esperar para
invertir en el futuro incluso cuando la inversién es irreversible (Pindyck,
1993). Sin embargo, con rendimientos crecientes a escala, al empresario no
le gustara mas la incertidumbre, ya que hay costos marginales decrecientes,
y por tanto dejaria de invertir.

3. El grado de aversion al riesgo: Esta caracteristica consiste en que aquellos
agentes economicos a los que les gusta el riesgo van a optar por invertir
cuando se encuentren en contextos de mayor incertidumbre, mientras que
los emprendedores reacios al riesgo reaccionaran negativamente (Nickell,
1978), esto también es soportado por Kihlstrom y Laffont (1979) quienes
aseguran que “los individuos con menor aversion al riesgo terminan como
emprendedores” (citado por Iversen et al., 2008, p.13).

4. Irreversibilidad de la inversion: McDonald y Siegel (1986), Pindyck (1988),
Caballero y Pindyck (1992) y Dixit y Pindyck (1994), entre otros, plantean que
laincertidumbre impacta de manera negativa en la inversion privada y toman
como base la teoria de la inversion irreversible en condiciones de
incertidumbre, la cual cataloga a la inversion como una “opcién”, ya que las
personas que buscan invertir se posicionan ante dos posibilidades: la de
invertir en ese momento o la de esperar a obtener mas informacion. Asi,
cuando las empresas realizan la inversion, pierden el valor de la opcion, por
lo que en su costo de inversidon deben contemplar el costo de haber perdido
la opcion de invertir después.

5. Las posibilidades de obtener crédito externo: “la probabilidad de una relaci6on
negativa entre inversion e incertidumbre aumenta cuanto mas limitadas
estan financieramente las empresas. Un acreedor reacio al riesgo (véase
también el tercer argumento) sera mas reacio a ofrecer crédito en tiempos de
gran incertidumbre” (Ghosal y Loungani, 1997, citado por Lensink et al.,
2005, p.382).

Las anteriores caracteristicas de los diferentes trabajos reflejan que no existe

un enfoque tnico para medir el efecto de la incertidumbre sobre la inversion, sin
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embargo, el mas conocido, mas utilizado y el que se considera la base te6rica medular

de la presente investigacion es el ya mencionado de la inversion irreversible.

3.4.1. Inversion irreversible bajo incertidumbre con el enfoque de

opciones reales.

Segun la Real Academia Espafola (RAE, 2021), la palabra irreversible se refiere a
aquello que no es reversible, es decir, aquello que no puede volver a un estado o
condicion anterior. Este concepto de irreversibilidad surgi6 en la literatura
ambiental, pero fue retomado por académicos y utilizado para caracterizar a las
inversiones.

Henrry dice que “una decision es irreversible si reduce significativamente por
un largo tiempo la variedad de decisiones que podrian ser posibles en el futuro”
(1974, p. 1006). Para Bernanke (1983), un proyecto es econ6micamente irreversible
cuando una vez llevado a cabo, no se puede "deshacer" o convertir en un tipo de
proyecto radicalmente diferente sin altos costos.

Imagine una firma que tiene el capital, la demanda suficiente y la necesidad
de ampliar su produccion al doble y decide hacerlo a través de la creacion de una
nueva planta. Imagine ahora que, una vez realizada la inversion en instalaciones y
todo tipo de bienes de capital necesarios para la produccion, surge alguna nueva
innovacion tecnologica que permite a la empresa producir dos veces méas que con la
tecnologia anterior. La firma deseara haber adoptado esta nueva tecnologia en su
primer planta y no haber invertido ni en la construccién de otra planta ni en la
tecnologia anterior, pero ya ha gastado su capital y no tiene méas para adquirir la
nueva tecnologia. Deshacerse de su primer inversion y recuperar lo invertido no es
posible, y en el extrafio caso de serlo, no podra recuperar el total de su desembolso,
por lo que asumira los llamados “costos hundidos” de Pindyck (1988) que no son
recuperables. Caso similar seria si la empresa una vez que ha realizado la inversion
decide cambiar su produccion a bienes distintos ya que, el tipo de bienes de capital

e instalaciones necesarios para cada proceso de produccion son diferentes, por lo que
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no le es posible simplemente producir otro producto con los mismos factores de
produccion.

De ahi que toda decision de inversion es irreversible, y que cuando en un
principio se invierte en cierto proyecto y después se desea invertir en otro distinto o
tratar de desinvertir sin obtener un costo de oportunidad es imposible. Invertir en el
presente excluye la posibilidad de esperar e invertir en el futuro o simplemente no
invertir (Pindyck, 1988).

Ademas de la irreversibilidad de las inversiones, otro aspecto importante que
enfrentan los inversionistas es la incertidumbre acerca de las condiciones futuras. La
incertidumbre implica desconocer el futuro o no saber con certeza las condiciones a
las que una empresa se enfrentara, debido a ello, la incertidumbre debe ser valorada
por los agentes y las firmas. De esta forma, los agentes tomaran sus decisiones a
partir de las expectativas o lo que ellos esperan que suceda en el futuro, pero
sabiendo que las variables que para ellos son de importancia, no se comportaran con
exactitud de la forma que lo esperan.

Tomando en cuenta que las inversiones son irreversibles o, en el mejor de los
casos, parcialmente irreversibles y que ademas, el futuro es incierto, los agentes
pueden tomar su decision de inversion o decidir posponer sus decisiones en espera
de obtener mayor informacion sobre sus variables de interés.

Considerando a la incertidumbre en el ambito de la inversion irreversible,
surge el enfoque de opciones reales del modelo de McDonald y Siegel (1986) en
donde plantean que cuando el inversionista esta frente a la decisiéon de invertir, la
opcion real que tiene es el derecho de decidir en el presente o decidir en el futuro, la
opcion es precisamente un derecho y no una obligacion porque una vez que se toma
se vuelve irreversible, y es el inversor quien debe asumir los costos de tomar esta
opcion (McDonald y Siegel, 1986; Lensink et al., 2005).

Llevar a cabo un gasto de inversion irreversible mata o elimina a la opcién de
esperar por mas informacion que pueda aportar conocimiento importante para
realizar una inversion mas segura o mas eficiente en el futuro. La opcién eliminada
se convierte en un costo de oportunidad que pasa a formar parte de los costos de la

inversion (Partow, 1996; Erdal, 2001).
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Cuando aumenta la incertidumbre, el valor del costo de la opcion también
aumenta, el tiempo cobra entonces un papel importante ya que es la via por la cual
se adquiere mayor informaciéon y cuando la incertidumbre aumenta, los agentes
preferiran retrasar sus decisiones de inversion (Cukierman, 1980; McDonald y
Siegel, 1986; Lensink, 2005; Posada, 2010).

Se puede entender entonces que el efecto de la irreversibilidad es menor
cuando la incertidumbre sobre los rendimientos futuros es menor, y aumenta
cuando la incertidumbre lo hace. Por lo tanto el incremento de incertidumbre

disminuye el nivel del flujo de inversion bajo riesgo neutral.

Capitulo 4
Marco conceptual y

enfoques empiricos
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La revision de los conceptos y de los trabajos empiricos dentro de las investigaciones
es de gran apoyo al investigador ya que ayuda a prevenir errores cometidos en
investigaciones anteriores, sirve de guia en la elaboracion del estudio al exponer
como se ha tratado el problema especifico de investigacion, permite conocer la clase
de estudios de la misma indole que se han realizado y da al investigador las
herramientas para decidir la muestra, la metodologia, el lugar, el periodo o el disefio

que se puede utilizar en el desarrollo de la investigacion.

4.1. Inversion extranjera directa

Por afios los paises han buscado formas para alcanzar el desarrollo econémico y con
ello el bienestar de la sociedad. En esa bisqueda de beneficios, la liberalizacion de la
economia ha sido un factor clave. La liberalizaciéon de la economia mundial ha
partido de la introduccion de reformas contintias dirigidas al mercado, que a su vez,
han derivado en una mayor participacién de los paises dentro del comercio
internacional asi como en la aceptacion de la inversion extranjera, la cual ha venido
incrementando importantemente a lo largo del tiempo.

De acuerdo con Appleyard y Field (2014) la inversion extranjera directa es un
tipo de movimiento internacional de factores de la produccion, especificamente del
factor capital y “se refiere a un movimiento de capital que implica la propiedad y el
control” (Appleyard y Field 2014, p. 234).

La IED es considerada como una categoria de inversion transfronteriza de
acuerdo con la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos
(OCDE, 2011) en la cual se involucra un inversor directo quien establece un interés
duradero en una empresa de inversion directa la cual se sitia en una economia o
nacion distinta a la del inversor directo. Ese “interés duradero” al que se hace
referencia garantiza al inversor directo un grado significativo de influencia sobre la
gestion de la empresa de inversion directa. En ese sentido se considera IED a la
propiedad de al menos 10% de las acciones que otorgan poder de voto en la empresa
de inversion directa, lo que es evidencia de ese compromiso de “interés duradero”.

A efectos de clasificacion la empresa de inversion directa es considerada:
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a. Asociada: cuando se cuenta con entre el 10% y 50% del poder de voto.

b. Subsidiaria; cuando se tiene mas del 50% del poder de voto, en este caso el
comprador adquiere participacion mayoritaria, de modo que la empresa se
convierte en una filial extranjera.

c. Cuasi sociedad: cuando se tiene la propiedad del 100% de la empresa, es el
caso de las sucursales o plantas ramas que tienen su matriz en una naciéon
distinta a la de la empresa de inversion directa.

Por su parte la Secretaria de Economia (2016) se refiere a la IED cuando dice
que: “es aquella que tiene como proposito crear un vinculo duradero con fines
econdémicos y empresariales de largo plazo, por parte de un inversionista extranjero
en el pais receptor” (parr.1).

Y agrega que se considera IED:

e “La participacion de inversionistas extranjeros en el capital social de
empresas mexicanas.

e La participacién de inversionistas extranjeros en las actividades y actos
contemplados por la Ley.” (Secretaria de Economia, 2016, parr. 3).

Estas definiciones se refieren a la IED como un mismo fenémeno duradero en
el que la produccion se realiza en una empresa ubicada en un pais distinto al de las
oficinas centrales que adquieren en parte (cuando se cuenta con una participaciéon
por lo menos del 10% en el capital) o en su totalidad la supervision, direcciéon o
control general de la empresa. La IED puede ocurrir mediante la inversién en una
empresa ya existente (conocida como “brownfield”), ubicada en otro pais o mediante
la creacion total de una nueva empresa (conocida como “greenfield”), de la cual se
tendra entero control de las operaciones y que es ubicada en una economia distinta

a la del inversionista (Galeza y Chan, 2015).
4.2. Incertidumbre
La incertidumbre es una condicion que ha estado presente desde el inicio del homo

sapiens en la toma de decisiones humanas, no es un concepto nuevo ni desconocido,

practicamente todas las personas se han enfrentado a incertidumbre en algin
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momento de su vida en diferentes circunstancias; puede aparecer en situaciones
personales, sociales, politicas, economicas, naturales, etc.

Para Knight (1921) la incertidumbre es la incapacidad de las personas para
pronosticar la probabilidad de que sucedan eventos y la diferencié del riesgo al
atribuirle a éste, una distribucion de probabilidad que es conocida por los individuos
acerca de eventos que son conocidos. Ademas explico que el conocimiento
imperfecto del futuro, es provocado por el cambio y que esta falta de informacién se
vuelve crucial, de otro modo los cambios solo serian previstos antes de que
ocurrieran y no ocasionarian un cambio como tal.

De acuerdo con Barrero y Bloom “la incertidumbre tiende a hacer que las
empresas sean mas cautelosas a la hora de responder a los cambios en las
condiciones comerciales”(2020, p. 255).

Para esta investigacion se considerara a la incertidumbre como aquella que
surge cuando los agentes econdmicos no pueden calcular o evaluar la probabilidad
de estados futuros de la economia, debido a la falta de informacién o conocimiento,
especialmente en tiempos de crisis econ6mica (Basile y Girardi, 2018; Jurado et al.,
2015).

Para medir la incertidumbre econdmica es necesaria la elaboracion de proxys,
ya que al ser un concepto intrinsicamente inobservable su medicion solo puede ser
una aproximacion a la realidad, este concepto puede reflejar la incertidumbre del
consumidor, del empresario, del gerente, del legislador o la incertidumbre en el
comportamiento econémico a niveles macro o micro. De acuerdo con Bloom (2014),
entre los diferentes indicadores que buscan medir la incertidumbre se encuentran la
volatilidad de diferentes variables macroeconomicas, la volatilidad del mercado de
valores, el desacuerdo del pronosticador, las menciones en las noticias de
“incertidumbre”, entre otros. Para el autor, el analisis de estos proxys sugiere que
tanto la incertidumbre macroeconémica como la microeconémica aumenta durante

las recesiones.
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4.2.1. Trabajos empiricos que demuestran la relacion entre

incertidumbre e inversion

Resulta interesante realizar una revision de los trabajos empiricos existentes acerca
del efecto de la incertidumbre sobre la inversion, por ello, a continuacion se
mencionan algunos trabajos realizados a la luz de la inversion irreversible.

Caballero y Pindyck (1992) estudian los efectos que produce la incertidumbre
agregada sobre el nivel de entradas de empresas, la inversion total y los precios en
una industria competitiva con inversion irreversible. En su investigacién consideran
que las condiciones cambiantes del mercado provocan cambios en los rendimientos
futuros de cualquier empresa y esta incertidumbre sobre el comportamiento futuro
genera un efecto importante en los gastos de inversiéon. Para lo anterior, utilizan
datos de fabricacién en Estados Unidos de 20 industrias manufactureras en el
periodo de 1958 a 1986 para probar las decisiones de entrada de las empresas y el
equilibrio de la industria. La investigacion asegura que la incertidumbre agregada e
idiosincrasica impacta sobre la inversion y evolucién de la industria. Este resultado
se explica debido a que, cuando aumenta la incertidumbre acerca de la demanda o
productividad del mercado, la inversién incrementara debido a que el incremento de
precios generara una expansion de la industria hasta que los precios vuelvan al
equilibrio, dicho mecanismo autorregulador de precios causa que la industria
incremente la inversion total. Sin embargo ese control automatico de los precios no
ocurre cuando los precios bajan y su caida no se ve frenada. Las empresas saben que
la irreversibilidad de la inversion afecta a la distribucion de los precios futuros y que
esto ocasiona que se eleve el punto U en el que las empresas se deciden a invertir.

En 1993 Kim desarrollo un modelo empirico sobre la incertidumbre del
crecimiento monetario en Estados Unidos para el periodo que va desde el primer
trimestre de 1962 al segundo trimestre de 1989. Para ello realiza dos modelos
diferentes que permiten encontrar 2 fuentes diferentes de la incertidumbre del
crecimiento monetario:

1. El primero es el modelo de varianza de conmutacion de Markov o modelo de

heterocedasticidad de cambio de Markov y representa la incertidumbre que
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proviene de situaciones aleatorias futuras, este modelo considera que la

incertidumbre puede cambiar en el tiempo y no sera la misma siempre, esto

debido a futuros choques aleatorios.

2. El segundo es el modelo de parametros variables en el tiempo (TVP por sus
siglas en inglés) y considera a la incertidumbre que proviene del proceso de
conocimiento de los individuos, que infieren los posibles coeficientes de
regresion desconocidos. Esto indica que, la importancia otorgada a cada
situacion va cambiando conforme pasa el tiempo y toma en cuenta que los
agentes van aprendiendo sobre la situacion econémica a lo largo del tiempo.
Por ultimo, construye un modelo general que incluye ambas fuentes de

incertidumbre y es llamado “modelo de parametros variables en el tiempo con
perturbaciones heterocedasticas” con el que encuentra que la incertidumbre
proveniente de los cambios en el conocimiento a través del tiempo provoca una
disminuciéon de la actividad econémica. Por otro lado, cuando se analiza la
incertidumbre debida a la heterocedasticidad en los términos de perturbacion, se
encuentra que la incertidumbre alienta a la actividad econémica pero este resultado
no es significativo estadisticamente. Por lo anterior, concluye que las fuentes de
incertidumbre influyen de forma diferente en el comportamiento de la actividad
econdmica, pero al revisar la significancia de los resultados se puede apoyar a la idea
del efecto de la incertidumbre cuando existe inversion irreversible.

Mas tarde, en 1996 Partow llevo a cabo un estudio que buscaba encontrar la
relacion entre la incertidumbre medida por la volatilidad de la productividad
marginal de capital y las tasas de inversion privada en Colombia en trimestres que
van desde 1980 a 1993. Para su estudio utiliza la estimacion de minimos cuadrados
ordinarios (MCO) en dos etapas y encuentra que mayor incertidumbre tiende a
desincentivar a la inversion privada colombiana en el corto plazo. Adicional a esta
principal relacién, Partow se dio a la tarea de buscar los determinantes de la
volatilidad de la productividad marginal del capital a partir de una serie de
regresiones con las que encuentra que tanto la volatilidad de los cambios en la tasa
de interés real como la volatilidad de los cambios en la tasa de cambio obtienen

coeficientes importantes y significativos. Lo anterior significa que tanto los cambios
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en la tasa de interés real como los cambios en la tasa de cambio tienen efectos
indirectos sobre la inversion a través de sus volatilidades. La primer relacion implica
que la volatilidad de los cambios en la tasa de interés real afecta de forma negativa
sobre las decisiones de los inversionistas. La segunda relacion implica que la
volatilidad de los cambios en el tipo de cambio real causa un incremento del riesgo
de la inversion debido al efecto que tiene la variacion del tipo de cambio en la
importacion de bienes de capital que son esenciales en la formacion de la inversion
en Colombia.

Otro articulo interesante que resalta el efecto de la incertidumbre sobre la
inversion es el de Guiso y Parigi (1999) quienes basan su estudio en empresas
italianas de manufactura, en donde obtienen que incrementos en la incertidumbre
medida como la dispersion de probabilidad subjetiva de las expectativas de demanda
futura de los productos de la empresa ocasionan un efecto negativo que debilita a las
inversiones.

Por otra parte, Servén (2003) mide la relacion entre incertidumbre e
inversion privada con series de tiempo que contemplan un periodo de 1970-1995 en
61 paises en desarrollo (PMA). Como medida de incertidumbre utiliza a la
incertidumbre del tipo de cambio generada a partir de la varianza condicional
obtenida de un procedimiento GARCH de la volatilidad del tipo de cambio real. De
su estudio se obtuvo que la incertidumbre del tipo de cambio real afecta negativa y
significativamente a la inversion, pero esto sucede cuando la inversiéon alcanza cierto
umbral. Esto significa que el efecto negativo de la incertidumbre es cierto y cada vez
mas significativo en tanto mayor es el nivel de incertidumbre que enfrentan los
paises. Entre sus hallazgos se encontr6 que la incertidumbre afecté un 50% mas a
paises pobres que a los ricos, pero a pesar de ello, el impacto para estos ultimos
también es importante. Serven asume que en las condiciones del umbral de la
incertidumbre descritas por Pindyck (1988, 1993) la firma se enfrenta a un rango de
inaccion en el que la incertidumbre no sera tan alta como para generar un efecto
positivo o negativo, y que la inversion reaccionara tinicamente cuando la diferencia
entre la rentabilidad esperaday el costo de capital exceda cierto umbral. Ya que como

el mismo plantea, la caracteristica de “irreversibilidad no es suficiente para revertir
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el efecto positivo de la incertidumbre sobre la inversién derivado de la convexidad
de la funcion de beneficio”(Servén, 2003, p.213).

Otro trabajo interesante es el de Lensink et al. (2005) en donde realizaron un
modelo de inversion del tipo acelerador reducido simple en el que se contempl6 el
efecto de la incertidumbre. Para su estudio realizaron 1097 entrevistas a pequenas y
medianas empresas holandesas para conocer sobre sus planes de inversion,
expectativas con respecto a las ventas futuras, la situacion financiera, etc., y asi
conocer si la incertidumbre (medida como la varianza condicional de las ventas)
tiene un efecto positivo o negativo sobre el crecimiento de la empresa en general y la
inversion en particular. Realizaron regresiones Probit y Logit para determinar si la
incertidumbre tiene algin efecto (ya sea negativo o positivo) sobre la decision de
invertir y se encontré un resultado positivo en el que un aumento de la incertidumbre
aumenta la probabilidad de alcanzar el umbral y que estimularia la inversion. El
modelo de acelerador y los resultados Probit ayudaron a concluir que por un lado las
empresas pequeiias (con menos de 50 empleados), empresas con alto rendimiento
actual de los activos y las empresas con baja solvencia reaccionaran de forma
negativa ante la incertidumbre. Y por el otro lado las empresas grandes (con 50
empleados o mas), las que tengan bajo rendimiento actual de los activos y las de alta
solubilidad tenderan a ser mas propensas de invertir cuando existe incertidumbre.

En Posada (2010) se especifica un modelo econométrico para medir la
relacion existente entre la incertidumbre macroeconémica y la inversiéon agregada
en Colombia con datos trimestrales de 1994-2006. En su estudio utiliza a la
volatilidad de la variacion porcentual de la tasa de cambio nominal como proxy de la
incertidumbre asociada a la tasa de cambio real. Para obtener dicha variacion,
Posada considera las nociones de Engle en 1982 donde plantea que el pasado
reciente puede dar informacién acerca de la varianza condicional de una
perturbacién mediante errores pasados ARCH(1) y por errores pasados y varianzas
pasadas GARCH(1,1). A partir de ahi obtuvo un indice de incertidumbre
macroecon6mica. Como resultado de su estudio encontré una relacion negativa y
significativa entre la incertidumbre macroeconémica y la inversion agregada,

alineandose a las ideas la inversion irreversible bajo incertidumbre, lo que significa
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que ante incrementos en la incertidumbre, los inversionistas optan por esperar y
aplazar su decision de invertir hasta que las condiciones macroeconémicas sean mas
claras. Termina por explicar que estos resultados son de gran importancia en
términos de politica econémica ya que, de acuerdo con los resultados puede ser méas
efectivo generar las condiciones adecuadas para tener estabilidad econdmica,
institucional y politica y asi controlar la incertidumbre macroeconémica cuando el
objetivo es incrementar la inversion.

Para el caso de México, Lopez y Zamudio (2018) realizan un estudio
econométrico en donde demuestran que la incertidumbre desalienta a la inversion
extranjera directa en el sector manufacturero de México en el periodo 2007-2015, la
investigaciéon arroja que la incertidumbre idiosincratica impacta de forma maés
importante que la incertidumbre agregada a los flujos de IED destinada a la

manufactura.

4.3. Crecimiento econémico

De acuerdo con Larrain y Sachs (2002) el crecimiento econémico es el incremento
en la produccion de bienes y servicios de un pais con respecto de un periodo pasado.
Para Castillo (2011) el crecimiento econémico es un cambio cuantitativo que refleja
la expansion de la economia de un pais. Por su parte Labrunée considera que “el
crecimiento econdmico es un proceso sostenido a lo largo del tiempo en el que los
niveles de actividad econ6mica aumentan constantemente” (2018, p.2).
Usualmente el crecimiento se mide mediante la comparacioén del Producto
Interno Bruto real en un periodo respecto de su mismo valor en otro periodo anterior
(normalmente un ano) es decir, la tasa anual de incremento del PIB, la cual se

obtiene a través de la siguiente formula:

PIB real,s,, — PIB realgq, 1
*

Tasa de crecimiento del PIB = 100

PIB real 45, 1
De acuerdo con Castillo (2011) el crecimiento econémico puede darse de
manera extensiva o de manera intensiva, donde la primera ocurre a través del

aumento del uso de los recursos (capital fisico, humano o natural) y la segunda se
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refiere al desarrollo de eficiencia y productividad en los procesos productivos, donde
con el uso de la misma cantidad de recursos se obtiene mayor produccion (Castillo,
2011). Esta dltima forma de crecimiento econdmico intensivo trae consigo el
incremento del ingreso por habitante y el mejoramiento en los niveles de vida
promedio de la poblaciéon. Con ese tipo de crecimiento, no seria sorprendente ver
que en periodos de auge economico la mayoria de las variables econémicas como el
producto nacional bruto (PNB), el ingreso nacional, la inversion, el consumo, etc.,
tengan una tendencia ascendente.

Aunque el crecimiento en si no significa desarrollo econémico, para Currie
“constituye una condicion necesaria para el desarrollo y tiene la capacidad para
estimularlo, las perspectivas mejoran considerablemente, ya que el proceso de
crecimiento es, en si mismo, acumulativo y autoperpetuante, a menos que sea
frenado por fuerzas poderosas” (1984, p.331). Currie explica que el deseo continuo
de los individuos por conseguir mayores ingresos los mueve a esforzarse por
obtenerlos e impulsa a la creacién y mejora de productos, tecnologias, mercados, etc.
El incremento de los ingresos ademaés, hace posible las economias de escala y la
eficiencia de la produccion, de modo que el crecimiento se convierte en un proceso

autosostenido y acumulativo llegando a ser endogeno.

4.3.1. Trabajos empiricos que demuestran la relaciéon entre crecimiento

econOmico e inversion

Alo largo de la literatura empirica de los determinantes de la IED se ha encontrado
que la localizacion de las EMN en diferentes paises se ve motivada, entre otras cosas,
por el crecimiento econémico de las economias receptoras. De hecho, la teoria
ecléctica revisada con anterioridad establece que la inversion extranjera directa suele
dirigirse a aquellos paises en donde puede obtener ventajas de ubicacion
relacionadas con caracteristicas de los paises receptores, entre estas caracteristicas
se encuentra el nivel de produccion, el tamano del mercado y el ingreso de los
posibles consumidores. Con base en lo anterior, se elige al crecimiento econémico

como una variable que puede influir en gran medida sobre la atraccion de IED.
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De entre los trabajos que demuestran la relacion positiva entre el crecimiento
economico y la IED estan Bevan y Estrin (2000) quienes utilizaron un modelo de
datos panel para encontrar que las entradas de IED en Europa Central y Oriental se
ven influenciadas por factores como el riesgo pais, los costos laborales per capita y
el tamafio del mercado receptor medido por el comportamiento del PIB. Carstensen
y Toubal (2003) también realizaron un modelo de datos de panel dindmico mediante
el cual descubren que uno de los determinantes clave de atraccion de IED en los
Paises de Europa Central y Oriental (PECO) es el potencial de mercado (medido por
la tasa de crecimiento del PIB), cabe mencionar que también encontraron una
relacion significativa con los bajos salarios, la fuerza laboral calificada y las
dotaciones relativas de los factores. Asi mismo, Gil et al. (2013) encuentran que
durante el periodo de 1992-2011, en América del Sur el crecimiento econémico y la
IED retardada tienen un efecto positivo y significativo sobre las inversiones recibidas
por los paises de la region, dicha relacion fue sefialada con la elaboracion de un
modelo de datos panel. Por su parte, Correa et al. (2017), a través de un modelo de
vector de correccion de errores (VEC) y un andlisis de impulso- respuesta, analizan
los determinantes de la IED en Brasil en el periodo 2001-2013 y encuentran que los
niveles de actividad econ6mica, salario y productividad se relacionan positivamente
con los flujos de entrada de la inversion extranjera directa. Por tltimo, Castillo et al.
(2020) realizan un estudio en paises de Latinoamérica mediante un modelo de datos
de panel con efectos aleatorios que requiere el uso de minimos cuadrados
generalizados y encuentra que la tasa de crecimiento del PIB y el ingreso neto bruto
(INB) per capita tienen una relacion directa con las entradas de IED.

En base lo anterior, se sugiere que el crecimiento econémico es de gran
importancia para los inversores extranjeros al momento de decidir el pais al cual
desean destinar sus inversiones, como se observo se espera que el crecimiento tenga

una relacion positiva y sea un atrayente de los flujos de IED.

4.4. Capital humano
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A partir del surgimiento de la revolucion cientifica que acompané a la sociedad
industrial a mediados del siglo XIX se comenzo6 a distinguir una nueva forma de
capital con aspecto intangible que hace énfasis en el conocimiento y es llamado
capital humano. El capital humano es un término que ha cobrado relevancia en las
discusiones de desarrollo economico de las sociedades y se ha considerado como el
punto clave para lograr que los paises alcancen mayores niveles de bienestar, riqueza
y desarrollo econémico en general (Boisier, 2001).

De acuerdo con Navarro (2005) la existencia del capital humano depende en
gran medida de los niveles de educacion, la formacion de capacidades, destrezas y
habilidades en la poblacion. Este conjunto de conocimientos debe su caracterizaciéon
como capital a su especial contenido de “valor” que aumenta entre mas raro o escaso,
y puesto que adquirirlo requiere de gran esfuerzo, le otorga a su poseedor las virtudes
necesarias para que alguien mas esté dispuesto a pagar por ello; en ese sentido, el
capital humano se asocia siempre al principio de propiedad que puede ser individual
o colectiva.

Para Sandoval y Hernandez “el capital humano es el acervo o inventario de
conocimientos y de habilidades ttiles a la produccién, que acumulan los seres
humanos, en el nivel individual y para la nacién como un todo” (2018, p.139). Asi, el
capital humano refleja una gran variedad de caracteristicas de los individuos, las
cuales pueden ir desde los conocimientos adquiridos mediante la educacion, hasta
las capacidades adquiridas en un trabajo, todo esto se une a las habilidades innatas
o desarrolladas que el individuo posee y aplica a la actividad productiva.

Para efectos de esta investigacion se adoptara el concepto de Bricefio quien
asegura que el capital humano es el “stock de conocimientos, capacidades y

habilidades que potencializan la productividad del ser humano” (2011, p.49).

4.4.1. Trabajos empiricos que demuestran la relacion entre capital

humano e inversion

Smith (1776/1976), Solow (1956), Becker (1993), y Barro (2001), entre otros, han

evidenciado que la educacion es determinante para el incremento de la
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productividad. Pero el capital humano cobra mayor importancia en una era en la que
el conocimiento es el motor del desarrollo tecnologico y por ende, econémico de los
paises. De esta forma, el capital humano se convierte en el mayor activo de una
economia en la que, segin palabras de Friedmann “El capital, los recursos naturales
y la mano de obra han pasado a un segundo lugar, mientras el saber se ha convertido
en el recurso mas importante para las organizaciones actuales” (2003, p. 8).

La importancia del capital humano no se limita a influir en el crecimiento
econdmico, sino que es un determinante de la inversion y mas especificamente de la
inversion extranjera directa. Algunos trabajos que senalan el efecto positivo que
tiene el capital humano en la recepcion de IED en los paises son Noorbakhsh et al.,
(2001) quienes demuestran que el capital humano es un determinante sumamente
importante y con alta significancia estadistica en la explicacion de las entradas de
IED. Este resultado sirve a la investigacion para sugerir que los paises en desarrollo
deben elevar sus niveles de capital humano para incrementar su atractivo como
paises receptores de inversion extranjera. Jordaan (2008) realizo un estudio sobre
las caracteristicas determinantes de la elecciéon de ubicacién de la IED regional en
México durante el periodo 1989 a 2006 y encontrd que aspectos como los salarios,
la demanda regional, la infraestructura, las economias de aglomeracion y el nivel de
escolaridad de la mano de obra de la regién, son factores determinantes en la
eleccion de ubicacion de las EMN. Heyuan y Teixeira (2010) en un estudio
microeconémico dirigido a 77 empresas innovadoras de China encuentra que el
capital humano no se relaciona de forma directa con la atraccion de IED en China,
pero si lo hace de forma indirecta a través de los esfuerzos de I+D de las empresas y
los contactos con las universidades. El estudio concluye resaltando que el capital
humano es importante para atraer IED cuando este se asocia con un alto nivel de
I+D. Kim y Park (2012) realizan un trabajo empirico en el que analizan la relacién
existente entre los flujos de IED y la mano de obra con educacion en el pais receptor
en varios casos internacionales, el trabajo se enfoca en el periodo 1963-1998 y
concluye que las empresas que tienen actividades en el extranjero invertiran méas en
el pais receptor toda vez que el pais cuente con mas mano de obra educada, ya que

la empresa matriz querra aprovechar el capital humano compartiendo mayor
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tecnologia para asi obtener mayor productividad y produccion gracias al capital
humano especifico del pais. Lo anterior sugiere que la mano de obra educada
conlleva a crecimientos en la recepcion de flujos de IED. Por su parte, Alarcon (2016)
realiza un estudio de datos de panel en México, en el que contempla los 32 estados
del pais desde el afio 2007 al 2012 y encuentra que el capital humano medido por la
matricula terciaria y de posgrado tiene un efecto positivo en los flujos que las
entidades reciben como IED. En Ortega e Infante (2016) también se evidencia la
relacion positiva a través de un modelo econométrico de datos panel al encontrar
que el nivel educativo y la fuerza laboral impactan de forma directa en la atracciéon
de IED en los 21 paises de la Cuenca del Pacifico en el periodo comprendido de 1989
a 2012. La investigacion hace hincapié en que generalmente se considera a los
factores de tipo econémico como aquellos que inciden en mayor medida en la
atraccion de inversiones extranjeras; pero a pesar de ello, existen otros factores de
gran importancia como es el caso del nivel del capital humano, que influye en las
decisiones de los empresarios a la hora de decidir ubicar sus inversiones en otro pais.

De la consulta de estos trabajos empiricos se considerara que el nivel del
capital humano es una caracteristica importante que los agentes econémicos toman
en cuenta al momento de realizar inversiones en el extranjero, ya que dicha cualidad
en los paises va a aportar a las EMN una ventaja competitiva. En la actualidad, el
desarrollo de habilidades y conocimiento es de suma importancia para la
operacionalizacion eficiente de las empresas. Debido a lo anterior, este trabajo
contemplara al desarrollo de capital humano como un factor que favorece la

atraccion de flujos de IED.

4.5. Apertura comercial

La apertura comercial es un proceso con el que es posible la eliminacién de las
barreras comerciales que frenan el comercio exterior de un pais. En ese sentido, la
apertura comercial también conocida como liberalizacion comercial se entiende
“como aquel proceso que tiende a aminorar el efecto de discriminacion que la politica

comercial genera entre los mercados nacional y exterior” (Alonso y Garciamartin,
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2005, p.4). De acuerdo con el diccionario de comercio internacional la apertura
comercial “Indica el grado de Internacionalizacion de la produccion de un pais y la

interdependencia de esa economia nacional con el resto del mundo” (2021, parr.1).

En pocas palabras, la apertura comercial representa la relacion comercial de
un pais con el resto de las economias e indica el grado de fluidez, libertad y
previsibilidad de las actividades de comercio exterior de una nacion. Por esa razon,
la apertura comercial ha sido vista desde los mercantilistas, clasicos y neoclasicos
como una estrategia importante y clave en el crecimiento y desarrollo de las
economias (Garcia, 2011). A pesar de que los defensores del modelo de sustitucion
de importaciones argumentaban que la apertura comercial puede inducir a mayores
déficits comerciales, se ha corroborado que tiene un impacto positivo y mucho mas
marcado en los flujos de IED tal como lo senala la escuela neoclasica y de ese modo

“fortalece a la economia mas que vulnerarla” (Rodriguez, 2009, p.76).

Para este trabajo la apertura comercial se definira como la facilidad de una
nacion para comerciar, es decir, para transferir bienes con el resto del mundo con la
menor interferencia, en este sentido, un menor nivel de apertura comercial indica la
existencia de barreras arancelarias impuestas por los paises para realizar actividades

de compra y venta de los productos.

4.5.1. Trabajos empiricos que demuestran la relacion entre apertura

comercial e inversion

Es bien sabido que muchas empresas multinacionales aprovechan los acuerdos o
tratados comerciales que los paises receptores de IED tienen con otras economias o
regiones del mundo, y sirviéndose de la instalacion de sus plantas productivas en
dichos paises obtienen las preferencias arancelarias que los tratados o acuerdos les
otorgan en la exportacion de bienes. Ademaés, las empresas extranjeras no solo
buscan el mercado del pais receptor, sino que también buscan a aquellas economias
que se encuentran proximas a mercados de paises clave. Por otra parte, y tal como
se vio anteriormente, la IED vertical también busca que las economias de acogida

tengan, ademas de los recursos necesarios para la producciéon de alguna de las partes
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del proceso de produccion, las facilidades de exportacion e importacion de dichos
productos intermedios a los paises ensambladores o, de tratarse de los paises
ensambladores, a los paises consumidores.

En Neary (2006) se explicé que el crecimiento de la IED en 1990 debido a la
liberalizacion de la economia mexicana se produjo principalmente porque la IED
horizontal se vio alentada por la liberalizacién del comercio intrabloque y; por el
incremento de las fusiones transfronterizas que fueron alentadas por la importante
caida de los costos comerciales; por su parte, Rodriguez (2009) analiz6, mediante un
modelo de minimos cuadrados en 3 etapas, la apertura comercial en México en el
periodo que va de 1980 a 2006 y se concluydé que una economia mexicana mas
abierta conllev6 a un incremento importante en las entradas de IED ya que la
introduccién de México al Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio
(GATT por sus siglas en inglés) (hoy Organizacion Mundial del Comercio; OMC) en
1986 y al Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN) (hoy Tratado
entre México, Estados Unidos y Canad4; T-MEC) en 1994 fue una sefial positiva para
la entrada de inversionistas extranjeros; Faroh y Shen (2015) comprobaron que la
apertura comercial es un determinante clave y que tuvo una relaciéon positiva sobre
las entradas de IED en Sierra Leona en el periodo 1985-2012; otro estudio en Sierra
Leona es el de Fornah y Yuehua (2017) en el que encontraron que la apertura
comercial impacta de manera positiva y significativa sobre la IED en el periodo de
1990-2016; Mogrovejo (2005) a través de un analisis econométrico, estudi6 a los
determinantes de la IED en la Comunidad Andina, el MERCOSUR-Chile y el bloque
de paises Centroamericanos—Caribefnios y México y encuentra que factores como el
tamafio de mercado, la apertura comercial y el riesgo pais influyen positivamente en
la atraccidn de inversiones extranjeras.

Con base en la revision anterior vale la pena analizar la importancia y la
direccion de la relacion entre IED y apertura comercial, esperando que los resultados

puedan apoyar la literatura empirica revisada.

4.6. Matriz de frecuencia de las variables
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En la tabla 4 se presenta la matriz de frecuencia de variables la cual contiene la
literatura empirica revisada. El proposito de esta matriz es justificar el uso de dichas
variables. Como se observa en dicha tabla, entre los principales determinantes se
encuentran el crecimiento econémico, la apertura comercial y la calificacion de mano
de obra. También se presenta una gran variedad de estudios que utilizan a la
incertidumbre como un determinante importante. Por otro lado, a pesar de que el
costo de lamano de obra resulta ampliamente utilizado, este estudio no la contempla
debido a las implicaciones que la relacidon negativa tendria sobre los trabajadores y

el bienestar de la poblacién en general.

Tabla 4. Matriz de frecuencia de las variables
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Afriyanto (2017) X X X
Alarcén (2016) X
Ashby y Ramos (2013) X X X X
Bernal y Castillo (2012) X X
Bevan y Estrin (2000) X X
Bittencourt y Domingo (2004) X X
Brown y Hibbert (2017) X X X X
Caballero y Pindyck (1992) X
Campa (1993) X X
Carstensen y Toubal (2003) X X X
Castillo et al. (2020) X X
Correa et al. (2017) X X X X
Cushman, 1985 X X X X
Daniele y Marani (2011) X X X X X
Firoozi (1997, 1998) X X
Fornah y Yuehua (2017) X X X
Gao (2000) X X X
Gil et al. (2013) X X X
Heyuan y Teixeira (2010) X X
Jannat (2020) X X X X X




Jordaan (2008)

Kim y Park (2012)

Kiyota y Urata (2004).

Klein y Rosengren (1994)

Lemi y Asefa (2001)

Lensink et al. (2005):

Lépez y Zamudio (2018)

LT T I B i

Mogrovejo (2005)

Noorbakhsh et al. (2001)

Ortega elnfante (2016).

Posada (2010)

Rivas y Puebla (2016)

Sanchez (2013)

Sazanami et al. (2003)

Segiin (2014)

Serven (2003)

Sharifi y Mirfatah (2012)

Singhania y Gupta (2011)

Strat y Danciu (2015)

Ullah et al. (2012)

Vidhya e Inayath (2019)

Wei et al (1999)

X

FRECUENCIA

27

15

15

13

11

10

Fuente: Elaboracion propia (2022).
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Capitulo 5

Metodologia propuesta:

modelo economeétrico

de datos panel

“La metodologia de un enfoque cientifico estd compuesta por todos los

procedimientos escrutables pertinentes, es decir, todos los procedimientos dirigidos
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por reglas que arrojan conocimiento objetivo y que puede justificarse tanto teérica
como empiricamente” (Bunge, 1999,p. 119 citado por Navarro, 2014, p. 186).

El capitulo de Metodologia dentro de esta investigacion es el apartado en el
que se expondra la técnica de analisis de datos seleccionada, la cual debera adaptarse
a las necesidades, objetivos e hipotesis de la investigacion para la solucion del
problema. Dentro de este apartado se expondra la metodologia de modelos
econométricos de regresion con datos panel que permitira estudiar la relacion de la
incertidumbre y demas variables econémicas sobre los flujos de entrada de IED de

las economias del APEC dentro del periodo de estudio.

5.1. La econometria

Etimolégicamente la palabra econometria proviene de la uni6on de dos palabras
griegas: economia (oikonomia) y metria (metron) de modo que tal como lo afirman
Gujarati y Porter (2010) la econometria es la medicién econémica o medicion de la
economia.

Haavelmo (1944) asegura que la econometria es un método de investigacion
que relaciona a la teoria econ6mica con la mediciéon real mediante la técnica
estadistica. Para Samuelson et al., (1954) la econometria se encarga de analizar los
fendmenos econémicos de forma cuantitativa a través de la combinacion de la teoria
y los métodos de inferencia. De la misma forma, Golberger (1964) asume que es una
ciencia social que mediante herramientas de teoria econ6mica, matematicas e
inferencia estadistica se aplica al estudio de los fendbmenos econ6micos. En ese
sentido, Jugde et al. (1988) afirma que la econometria es la base para: (1) Modificar,
refinar e incluso refutar a la teoria econémica; y (2) Permite conocer los signos o
magnitudes de las relaciones entre las variables econémicas, lo que ayuda como base
para la toma de decisiones.

Con lo anterior, la econometria resulta ser la forma de contrastar la teoria con
la realidad y de convertir las hipétesis de los fenémenos econdémicos en situaciones

cuantitativas observables, mediante el uso de las matematicas y la inferencia
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estadistica, que facilitan la prevision, la prediccion, la toma de decisiones y la

comprobacion de la validez de las teorias.

5.2. Modelo de regresion de datos panel

El de acuerdo con Gujarati y Porter (2010) el analisis de los datos depende del
objetivo de estudio en cada fendmeno economico, de ahi que, en econometria, se
pueden distinguir tres formas de presentacion de los datos:

1. Series de tiempo: Esta forma de presentacion de los datos es 1til cuando se
pretende analizar un conjunto de observaciones de los valores de una o méas
variables a lo largo del tiempo, de forma uniforme, es decir, de forma diaria,
semanal, mensual, trimestral anual, etc.

2. Series transversales: Dentro de esta categoria los datos se presentan como
observaciones de una o mas variables recopiladas en el mismo punto en el
tiempo para varias unidades muestrales.

3. Datos panel: Los datos panel son datos combinados que involucran tanto
datos en series de tiempo como en transversales. Algunos ejemplos de este
tipo de datos son los censos a viviendas en intervalos periddicos donde las
viviendas entrevistadas son las mismas en cada punto en el tiempo.

En este apartado se pondra énfasis en la metodologia de datos de panel, por
ser la que mas se adecua a las necesidades de la presente investigaciéon, ya que
permitira analizar a las economias de la region del APEC a lo largo del tiempo.

Los datos panel se pueden conocer también como datos agrupados, datos
longitudinales, datos de micropanel, datos combinados de series de tiempo y de corte
transversal, analisis de historia de sucesos o analisis de generaciones. Donde todos
se refieren a la misma situacion en la que se estudian las mismas unidades de corte
transversal a lo largo del tiempo, es decir que existe la relacion espacio y tiempo.
(Mayorga y Muioz, 2000).

Este tipo de analisis dentro de la investigacion econ6mica se ha presentado en
estudios como: el estudio de panel de la dinamica del ingreso (EPDI) de la

universidad de Michigan, la encuesta longitudinal de experiencia del mercado
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laboral (NLS por sus siglas en inglés), el estudio del ingreso y participacion en
programas (EIPP) de la oficina del censo de EUA, el panel aleman socioeconémico
(PALSOE), el estudio de familias, ingresos y dinamica del trabajo en Australia
(HILDA, por sus siglas en inglés), el estudio de panel de familias britanicas (BHPS,
por sus siglas en inglés) o el estudio de panel de mano de obra e ingreso en Corea
(KLIPS, por sus siglas en inglés).

La importancia de la utilidad de los datos panel radica en que mediante esta
metodologia los investigadores han podido analizar cuestiones que no podrian
estudiarse en contextos de series de tiempo, o de corte transversal, por si solos
(Greene, 1999; Pindyck y Rubinfeld, 2001).

Greene menciona que el uso de datos panel permite mayor “flexibilidad para
modelizar las diferencias de comportamiento entre los individuos” (1999, p.533) lo
que significa que el analisis de datos panel toma en cuenta la existencia de
heterogeneidad entre los sujetos o unidades de estudio.

El modelo cléasico de regresion de datos panel se especifica de la siguiente
manera:

Yie = a+ BXi + uy (D

Con (i=1,2,.,N:t=1,2,.., T)

En donde:
i =el individuo, unidad o sujeto de estudio.
t =dimension en el tiempo (ej: ano, trimestre).
[ =vector de K parametros que mide la relacién entre la variable explicativa y
la explicada.
Xit =la i-ésima observacién al momento ¢para las Kvariables explicativas.
a=vector de intercepto de n pardmetros.
uir =término de error que debe cumplir con los supuestos de que u;; ~iid(0, 62)
se distribuyen de manera independiente e idéntica, con media cero y varianza

constante.

Cuando se pretende que el vector de intercepto de los parametros () sea igual

para todos los sujetos de analisis, el procedimiento de minimos cuadrados ordinarios
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(MCO) agrupados es de gran utilidad al ofrecer estimaciones consistentes de los
coeficientes ay S, sin embargo esta forma clésica de resolver una regresion de datos
panel tiene la complicacion de que no distingue entre las diferentes unidades
ocultando la existencia de heterogeneidad de las mismas. Por lo anterior, también es
posible realizar regresiones de datos panel mediante dos marcos basicos: el enfoque
de efectos fijos (MEF) (que utiliza el método de MCO) y el enfoque de efectos
aleatorios (MEFA) (que utiliza el método de minimos cuadrados generalizados)
ambos métodos contemplan la existencia de heterogeneidad no observada entre los
sujetos.

El MEF “supone que las diferencias entre unidades pueden captarse mediante
diferencias en el término constante” (Greene, 1999, p. 534) y se presenta mediante
la siguiente ecuacién:

Yie = a; + BXir + wye (2)

El MEFA también conocido como modelo de componentes de error (MCE)
asumen que existen variables (que expresan las caracteristicas propias de cada
sujeto) que no estan incluidas en el modelo pero que afectan el valor de la variable
dependiente, por ello se pueden incluir en la perturbacion aleatoria (Mayorga y

Muioz, 2000). Estos modelos se representan mediante la ecuacion 3.

Yie = a+ BXi +wie 3)
En la que

Wi = & + U 4)

En este sentido, wir agrupa al error aleatorio (&) que afecta al individuo en el
espacio transversal y al término estocastico o residual z: que combina el componente
de error de las series de tiempo y del corte transversal, este residual también se

conoce como término idiosincratico.

5.3. Dependencia de las secciones cruzadas
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De acuerdo con Moscone y Tosetti (2009) la dependencia transversal o dependencia
de las secciones cruzadas se refiere a la correlacion contemporanea que puede existir
entre los sujetos de un panel de datos. Esta correlacion o dependencia de las series
de tiempo puede generarse a partir de choques globales no observados, relaciones de
interdependencia regionales o locales o una correlacion idiosincratica pura.

En lo referente a esta investigacion, resulta de interés el analisis de la
dependencia transversal en las variables objeto de estudio debido a que las
economias aqui analizadas forman parte de una mega regién con interacciones
econdémicas importantes y fuertes lazos comerciales y de cooperacion que al sufrir
choques agregados (sean reales o financieros) causan un efecto domino en las demas
economias, afectando de manera simultanea el actuar de los agentes econémicos.
Estos cambios a gran escala impactan a nivel micro en las economias y causan al
mismo tiempo movimientos en muchas series econémicas temporales (Andrews,
2005). Pero esta dependencia transversal no se evidencia inicamente con shocks de
tipo agregados, sino también a shocks de naturaleza local que afectan las relaciones
regionales y que pasan a modificar el comportamiento general de los entes
econdémicos (Anselin et al, 2007).

Debido a la posible existencia de dependencia en los paneles de datos en las
economias del APEC resulta indispensable realizar una prueba de independencia de
las secciones cruzadas ya que la existencia de correlacion contemporanea puede traer
diversas consecuencias en las diferentes pruebas o técnicas de anélisis. Al respecto
Moscone y Tosetti (2009) mencionan que ante la existencia de dependencia de las
secciones cruzadas el método de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) puede
arrojar estimadores ineficientes, ademas de que se suele perjudicar la validez de las

pruebas de raiz unitaria.

5.3.1. Prueba de dependencia de secciones cruzadas (CD) de Pesaran

(2004)

La prueba CD (Cross-section Dependence) de Pesaran (2004) es la prueba que

verifica la independencia de la seccion transversal en datos panel a través de un
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promedio simple de los coeficientes de correlacion por pares (entre series de tiempo
del sujeto i y el sujeto j) resultantes de los residuos de regresiones individuales a
través de MCO.

La prueba CD de Pesaran se establece como:

N-1 N
2T R
0= [yw=m\ 2, 2, P | -NOD )

i=1 j=i+1

Donde:

p =los coeficientes de correlacion estimados

ij = la cantidad de observaciones para las que se estim6 dicho coeficiente de

correlacion

Cabe destacar que esta prueba se mantiene robusta ante la no
estacionariedad, rupturas estructurales, pequenas y grandes muestras y ante
muestras de sujetos con heterogeneidad.

La prueba implica que:

Hy= independencia transversal

H:= dependencia transversal

Por lo que valores Prob menores a 0.01, 0.05 y 0.10 indicarian rechazo de la
hipotesis nula (Hy) y por tanto, aceptacion de la hipétesis alternativa (Hz) que
significa la presencia de dependencia transversal al 99, 95 y 90% de confianza

respectivamente.
5.4. Estacionariedad

De acuerdo con Gujarati y Porter (2010) “Un proceso estocastico o aleatorio es una
coleccion de variables aleatorias ordenadas en el tiempo” (p.740) el cual puede
adquirir la caracteristica de estacionario cuando la sucesion de variables presenta un
comportamiento estable en el tiempo en el sentido que sus propiedades estadisticas

se mantienen constantes. Esto significa que tanto su media, su varianza y covarianza
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(en los diferentes rezagos) se comportan de forma constante sin importar el

momento en el cual se midan (Gujarati y Porter, 2010):

Media: EYy)=u vt (6)
Varianza: var(Yy) = E(Y, — p)? = o2 vt (7)
Covarianza: Yie = E[(Y: — ) Yo — ] (8)

De esa forma, la serie estacionaria tendra una tendencia a regresar a su media
y la amplitud de las fluctuaciones (varianza) alrededor de ella sera constante, ademés
de que la velocidad con la que los valores vuelven a la media dependera del valor de
la autocovarianza.

Para Wooldridge (2009) una serie de tiempo estacionaria cuenta con
estabilidad en sus distribuciones al paso del tiempo, de tal forma que, si se toman
variables y se desplazan en el tiempo, la distribucion de probabilidad permanezca
igual.

De acuerdo con Gujarati y Porter (2010) es posible convertir un proceso
estocéstico no estacionario en estacionario a partir de expresar dicho proceso en
diferencias, el cual se conoce como proceso integrado. Cuando la serie se convierte
en una serie estacionaria a partir de las primeras diferencias, el proceso sera
integrado de orden uno o /(7), si la serie se debe diferenciar 2 veces para alcanzar la
estacionariedad se conoce como integrado de orden dos o /(2), cuando la serie no
requiere diferenciacion desde el inicio sera integrada de orden cero o /(0).

De manera formal, la estacionariedad se puede probar mediante la aplicacion

de pruebas de raiz unitaria sobre las series.
5.4.1. Raices Unitarias
La prueba de raiz unitaria es un test formal sobre la no estacionariedad. En ese

sentido, existen pruebas de raiz unitaria para series de tiempo como las pruebas de
Dickey-Fuller (DF), Dickey-Fuller Aumentada (ADF) o Phillips-Perron (PP) que
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sirven para conocer si una serie de tiempo es estacionaria en Tendencia (ET) o
estacionaria en diferencia (ED).

Para el caso de los modelos de datos panel también aplican las pruebas de raiz
unitaria, algunos trabajos como los de Levin y Lin (1992, 1993) y Quah (1994) hacen
hincapié en la importancia del estudio de las raices unitarias en este tipo de modelos.
De acuerdo con Hurlin y Mignon (2007) el analisis de datos panel permite obtener
resultados més fiables en este tipo de pruebas ya que dotan de amplios tamanos de
muestra que garantizan la distincion entre series estacionarias y no estacionarias.

Sin embargo, debido a las caracteristicas y presentacion de las observaciones,
existe una diferencia crucial entre las pruebas de raices unitarias para series de
tiempo y de datos panel que radica en el tema de la heterogeneidad. En el entendido
de que los individuos suelen presentar diferencias, las pruebas de estacionariedad
para datos panel deben contemplar la heterogeneidad (Hurlin y Mignon, 2007).

En ese sentido, se han realizado pruebas basadas en la especificacion
heterogénea con independencia transversal las cuales se han catalogado como
pruebas de primera generaciéon. Sin embargo, mas recientemente surgieron otras
pruebas, llamadas de segunda generacion, que consideran la existencia de la

dependencia transversal entre los residuos.

5.4.1.1.Prueba de Raiz Unitaria de Pesaran (2007)

Una vez que se comprueba la existencia de dependencia transversal en los datos
panel mediante la prueba CD de pesaran es necesaria la aplicacion de pruebas de raiz
unitaria que contemplen dicha condicion. Para ello Pesaran (2007) desarroll6 la
prueba CADF (Dickey-Fuller aumentada de seccién transversal) la cual se muestra
robusta ante la existencia de dependencia en la seccion transversal y a diferencia de
otras que eliminan la dependencia cruzada de la serie antes de aplicar la prueba de
raiz unitaria, opta por incrementar las regresiones estandar de Dickey-Fuller
aumentada (ADF) con el promedio de la seccion transversal de los valores rezagados

y las primeras diferencias de las series individuales. De esta forma se llegan a nuevos
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resultados para las estadisticas individuales ADF aumentadas transversalmente
(CADF) y para las medias simples.
Pesaran (2007) comienza considerando un modelo de datos de panel

heterogéneo lineal dinamico simple con la siguiente forma:

Ay = a; + Biyir—1 + Ui )
Donde:

ai= (1-p)u ; Bi=-(1- ¢i) ; Ayit= Yie-yir-1

La prueba implica que:
Hp:tiene raiz unitaria cuando ;= 0 para todo 7
Hi:es estacionaria cuando 8:<0, i=1, 2, ..., N1, Bi=0, i=N1+1,N1+2.., N
Ademas, el termino de error u;presenta una estructura de un solo factor:
Wi = Vift + € (10)
Donde :
gir = es el error individual especifico e idiosincratico que es distribuido de manera
independiente a través de te 7.
fi =es el efecto comin inobservado y es obtenido por el promedio de yizen la seccidon

transversal (y,) y por el valor de sus rezagos (Y;_1, Vi—2, .. )

1 N
Ve = Nz Vit (11)
j=1
Contemplando un escenario en donde los residuos no presentan correlaciéon
serial, los valores y; e y,_; (0 ¥;_, € Ay que son sus equivalentes) serian suficientes
para representar el efecto del factor comun. Explicado lo anterior, Pesaran (2007)

muestra la regresion CADF para el pais i adecuada con la que obtendria los t-

estadisticos sobre los que se basaria la prueba de hipoétesis de raiz unitaria:

Ay = a; + biyit—1 + ;Y1 + diAY: + e (12)
Con (1=1,2,.,N;t=1,2 .., T)
Donde:
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i=es el nimero de unidades o sujetos de la seccion transversal

t=es el nimero de periodos
N

_ 1

V-1 = Nz Vit—1
=1

1 N
Ay, = Nz Ayic—1
i=1

bi=es el coeficiente o parametro resultante de la estimacion por MCO

De esta regresion toma gran importancia el valor del t-estadistico del biya que
la prueba de raices unitarias toma como base esos t-estadisticos individuales ADF
aumentados transversalmente y los denomina CADF los cuales cuentan con
distribuciones nulas que no dependen de las cargas factoriales pero estin
correlacionados debido a la dependencia que existe del factor comtin (Pesaran,
2007).

De la misma forma, Pesaran desarrollo la regresion adecuada para realizar la
prueba en el caso de que los residuos si presenten correlaciéon serial. Para ello
considera una regresion ADF con un proceso autorregresivo de cualquier orden (1 0
superior) al que denomina AR(p) y explica que los estadisticos CADF individuales
seran obtenidos por el t-estadistico de MCO de b; de la siguiente regresion

aumentada de seccidn transversal/serie temporal de orden p:

P
Ay =i+ biyie 1 +ciYe1 + Z dijAy,_; + Z 0ijAyit—j + et (13)
=0 =

Con (i=12,.,Nit=12, .., T)

p

5.5. Cointegracion

Cuando se realizan regresiones con series no estacionarias se puede presentar lo que
se conoce como fenomeno de regresion espuria o sin sentido descubierto por Yule
(1926) en el que aparentemente se comprueba una relaciéon estadistica, pero en la

realidad se sabe que no existe relacion logica entre las variables.
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Una forma de saber si las variables no estacionarias de las series tienen una
relacion espuria o no es mediante las pruebas de cointegraciéon. La cointegracion de
acuerdo con Gujarati y Porter (2010) es” la regresion de una serie de tiempo con raiz
unitaria sobre otra serie de tiempo con raiz unitaria” (p. 762) en donde la
combinacion de ambas resulta ser estacionaria. Esta cointegracion indica que las
variables presentan una relacion de equilibrio o de largo plazo entre ellas de modo
que comparten la misma tendencia en comun, lo que cancela las tendencias
estocasticas de las dos series por lo que la regresion de una sobre la otra puede ser
real y no necesariamente espuria, de modo que la metodologia tradicional de series

estacionarias es aplicable a dichas regresiones.

5.5.1. Prueba de cointegracion de Westerlund (2007)

Cuando los paneles presentan dependencia de las secciones cruzadas es
recomendable realizar pruebas de cointegracion que sean robustas ante la existencia
de dicha condicion. En ese sentido, Persyn y Westerlund (2008) destacan a la prueba
de cointegracion de Westerlund (2007) la cual permite la existencia de altos niveles
de heterogeneidad en la relaciéon de cointegracion y ademas, permite un analisis que
toma en cuenta la existencia de la dependencia transversal en el panel mediante el
uso del bootstrap.

La prueba de cointegracion de Westerlund (2007) se compone a su vez, de 4
pruebas que tienen por hip6tesis nula la no cointegracion y a diferencia de otras
pruebas para datos panel que se basan en los residuos, esta basa sus calculos en las
dinamicas estructurales.

En primer lugar Westerlund (2007) expone la prueba de correccion de error

aplicable cuando los errores son independientes a partir de la siguiente ecuacion:

pPi pPi
Ay;e = 8"idy + ;yip—q + Aixpeq + Z a;j Ay + Z Vij Axiej + e (14)
j=1 j==a;

Con (i=12,.,N:t=1,2,.., T)
Donde:

i=es el nimero de unidades o sujetos de la seccion transversal.
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t=es el nimero de periodos.

dr=presenta los 3 posibles componentes deterministicos: (1) d:=0por lo que no hay
termino deterministico; (2) dr=1 por lo que existe una constante; (3) d:=(7t) por lo
que existe constante y tendencia.

Xi=tiene una caminata aleatoria pura, por lo que 4xites independiente de eity los
errores son independientes tanto en la seccién transversal como en la serie de
tiempo.

A'=-ap’

a;= expresa la rapidez con la que el sistema se corrige y vuelve a la relacion de

equilibrio.

Las pruebas implican que:
Ho: yity xirno cointegran cuando a;=0para todo 7
Hz: la especificacion de esta hip6tesis cambia dependiendo del tipo de prueba

que se utiliza tal como se explica a continuacién.

De las 4 pruebas desarrolladas por Westerlund (2007) dos de ellas llamadas de
medias de grupo (Ga y Gt) permiten conocer si existe cointegracion en al menos una
unidad de la seccion cruzada, la hipotesis alternativa H&:: ai<0 al menos para un /.
Mientras que las otras dos restantes llamadas de panel (P. y Pt) dan a saber la
existencia de cointegracion en el panel como conjunto, su hipoétesis alternativa
consiste en que HP1: ai =a<0para todo i

Cabe mencionar que el subindice aindica que se utilizo el criterio de seleccion
de rezagos y adelantos de Akaike mientras que el subindice #toma una selecciéon de
rezagos y adelantos en funcion de T.

Mas adelante, Westerlund (2007) traslada sus pruebas a un panel con
dependencia transversal y explica que para ello es necesario hacer un bootstrap que
consiste en muestrear con reemplazo tanto el vector residual centrado como el
componente de error para después generar Ayx: recursivamente (Persyn y

Westerlund, 2008).
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Habiendo obtenido la muestra bootstrap y+i:y xx:se obtiene el termino de
correccion de error del bootstrap sobre el que se puede realizar la prueba.

Es importante mencionar que esta muestra bootstrap puede repetirse s veces
de forma aleatoria y permite eliminar de esa manera la dependencia de la seccion

transversal de los datos panel.

5.6. Modelo de estimadores de grupo medio (MG) de Pesaran y
Smith (1995)

El modelo desarrollado por Pesaran y Smith (1995) es un procedimiento
ampliamente utilizado en datos panel que consiste en estimar el promedio de los
estimadores de los grupos y es adecuado para macro paneles con T y N moderados
(alrededor de 15 observaciones tanto para series de tiempo como para la seccion
transversal). Este modelo de estimadores de grupo medio es un tipo de panel no
estacionario apto para enfrentar la presencia de dependencia transversal y arroja

parametros de pendientes heterogéneas entre los sujetos.

El estimador de grupo medio de Pesaran y Smith (1995) realiza regresiones
separadas para cada uno de los grupos que conforman la seccion transversal. Una
vez obtenidos los coeficientes realiza un promedio de ellos el cual refleja el efecto
medio de las variables independientes sobre la dependiente en el panel como

conjunto.

Los estimadores de grupo medio se obtienen a partir de estimar la ecuaciéon

15 para cada uno de los miembros del panel:

Yie = BiXit + Uje (15)
Uy = @y + Aife e (16)

Con (1=12,.,N;t=1,2 .., T)
Donde:
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yit € xit=son las variables observables especificas para el sujeto 7en el momento ¢
Bi=es la pendiente de los regresores observables especifica del pais 7

uir= contiene los regresores no observables (azi+Aify) y el termino de error
idiosincratico eital como se plantea en la ecuacion 16

azi=representa la heterogeneidad invariable en el tiempo entre los grupos mediante
efectos fijos

Ai=las cargas factoriales heterogéneas que contienen la heterogeneidad variable en
el tiempo

fi= el factor comin no observado que captura la dependencia de la secci6on
transversal

eir=supone un comportamiento de ruido blanco: ex~N(0,0%)

Tal como se observa, el estimador de grupo medio (MG) de Pesaran y Smith
(1995) incluye la dependencia de la seccidén cruzada y la heterogeneidad de las
pendientes dentro del componente A:f, sin embargo también puede incorporar dicha
dependencia mediante la inclusiéon de una tendencia lineal especifica que captura las
variables no observables en el tiempo.

Una vez que se realiza la estimacion de los coeficientes g, estos son
promediados con la ecuacion 17 para los sujetos de la seccion transversal y asi se

obtienen los coeficientes del panel como un todo.

N
_ 1
B =N;ﬁi (17)

5.7. Universo y muestra

“Toda investigacion debe ser transparente, asi como estar sujeta a critica y réplica, y
este ejercicio solamente es posible si el investigador delimita con claridad la
poblacién estudiada y hace explicito el proceso de seleccion de su muestra”
(Hernandez et al., 2014, p.170). A continuacion se establecen el universo y la muestra

elegida para esta investigacion.
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5.7.1.Universo

El universo del presente trabajo es la region del foro de cooperaciéon econémica Asia-
Pacifico conformado por las siguientes 21 economias miembro: Australia, Brunéi
Darussalam, Canad4, Chile, China, Corea del Sur, Estados Unidos de América,
Filipinas, Hong Kong, Indonesia, Japon, Malasia, México, Nueva Zelanda, Paptia

Nueva Guinea, Pert, Rusia, Singapur, Tailandia, Taiwan y Vietnam.

5.7.2. Muestra

La muestra sobre la cual se realiza el analisis econométrico y sobre la que se obtienen
los resultados que a continuacion se presentan consiste en solo 19 de los 21 miembros
del foro de cooperacion econdémica Asia-Pacifico. Se excluyen del estudio las
economias de Brunéi Darussalam y Taiwan debido a las complicaciones en la

obtencion de los datos para este analisis.

5.8. Indicadores de las variables del modelo

Variable dependiente

e Inversion Extranjera Directa (IED) recibida: La variable IED recibida por los
paises puede ser representada por una variedad de indicadores efectivos como
son los flujos de entradas de IED, el stock de IED en un pais o la IED como
porcentaje del PIB. Sin embargo, el indicador mas proximo a la variable
dependiente es el valor de las entradas de los flujos de inversién extranjera que
contempla la sumatoria del valor del capital inicial, la reinversion de ganancias
y los prestamos entre empresas que reciben las economias en un periodo

determinado (para este caso hablamos de flujos anuales).

Variables independientes
e Incertidumbre: Como se expuso en el capitulo 4, existen diferentes formas de

medir la incertidumbre pero la méas utilizada en la revision de trabajos empiricos
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fue la volatilidad de variables macroeconémicas, especificamente la volatilidad
del tipo de cambio. Sin embargo, tomando en cuenta lo que se plasmé en el
apartado 4.2 acerca de lo que se considera como incertidumbre para este trabajo
y bajo la idea de que ésta no se deriva anicamente de la falta de conocimiento
sobre el comportamiento futuro de una sola variable, sino que también debe
contemplar la incertidumbre en el entorno politico, social y econémico en
general; esta investigacion utilizara como proxy de la incertidumbre al indice de
incertidumbre mundial (WUTI por sus siglas en inglés).

Este indice desarrollado por Ahir, Bloom y Furceri en 2018 se construye a partir
de la frecuencia de las menciones de la palabra “incertidumbre” (y sus variantes)
por cada mil palabras en los informes trimestrales de la unidad de inteligencia
The Economist. De acuerdo con Ahir et al. (2022) dicho indice cuenta con las
siguientes caracteristicas que hacen de él la mejor opcion como proxy de la
variable:

o Se encuentra disponible para 143 paises, su amplitud hace que este
indicador sea mas completo que otros del mismo tipo que utilizan la
metodologia propuesta por Baker et al. (2016) para medir la
incertidumbre tales como el indice de Incertidumbre de la Politica
Economica (EPU por sus siglas en inglés) o el indice de Incertidumbre
basada en Twitter.

o El indice tiene como tnica fuente para su elaboracién a los informes de
The Economist, lo que garantiza que no existan errores de btisqueda
debido a su cobertura especifica sobre aspectos econémicos, financieros y
politicos, esto le otorga ventaja sobre indices como el EPU que se
construye a partir de una gran variedad de periédicos que abarcan temas
de diferentes indoles.

o El WUI contempla a la incertidumbre tanto en el corto plazo (ej: la
generada por momentos de elecciones) como en el largo plazo (ej: debida
a tensiones persistentes como las de Corea del Norte y Corea del Sur o las

preocupaciones relacionadas con la retirada de las fuerzas en Afganistan).
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o La estructura y principios para la elaboracién de los informes elimina la
posibilidad de que el indice sea afectado por el sesgo ideologico.
o Tanto el indice de incertidumbre comercial como el de incertidumbre
pandémica son incluidos dentro del WUI.

Crecimiento economico: Entre los indicadores que, de acuerdo con la literatura
revisada, pueden representar a la variable crecimiento econémico se encuentran
el PIB, la tasa del crecimiento del PIB, el PIB per capita, el producto nacional
bruto (PNB), la tasa de crecimiento del PNB y el PNB per capita ya que estos son
indicadores que demuestran el comportamiento econémico de los paises. Para
esta investigacion se utiliza al PIB como la medida del crecimiento econémico ya
que de acuerdo con Banxico (s.f.) mide la actividad productiva de un pais y se
obtiene de la suma del valor de todos los bienes y servicios de consumo final que
se producen en un afo, es decir, que no se usan para producir algo mas. Basar el
crecimiento en este indicador resulta apropiado si lo que se busca es la medicion
del comportamiento econémico de las economias. En ese sentido, la estimacion
del crecimiento econémico a partir del PIB permite conocer si efectivamente
existi6 un aumento en el valor de los bienes y servicios finales producidos en la
economia en un ano (afo 2) respecto de otro (afo 1).
Capital Humano: La medicion del capital humano puede ser muy complicada
debido a la dificultad para medir los conocimientos y habilidades dedicados a la
produccion. Muchos estudios utilizan como medida del capital humano al nivel
de escolaridad de la mano de obra, los gastos de investigacion y desarrollo, el
nimero de patentes registradas, el gasto en educacion, la matricula terciaria y
de posgrado, etc. Para esta investigacion el indicador utilizado seran los afios
promedio de escolaridad de la poblacion adulta de 25 afios y mas debido a su
disponibilidad en todos los afios de estudio y para las 19 economias que forman
la muestra del estudio. Este indicador muestra el nivel de escolaridad de gran
parte de la poblacion trabajadora y es un componente de la dimension del
conocimiento que es utilizada para la elaboraciéon del indice de desarrollo
humano de la PNUD.
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e Apertura Comercial: Algunas investigaciones han utilizado al nivel de
exportaciones entre el PIB como medida de la apertura comercial de un pais, sin
embargo, se sabe que el comercio implica tanto a exportaciones como
importaciones por lo que en esta investigacion se utilizara al comercio de
mercaderias como proporcion del PIB como indicador de la variable ya que es la

razon de la sumatoria de importaciones + exportaciones de mercaderias a PIB.

En la tabla 5 se exponen las variables utilizadas para realizar la estimaciéon
econométrica, el indicador que representa dicha variable y la fuente de la cual se
extraen. Cabe mencionar que los indicadores de la IED, el crecimiento econémico y
la apertura comercial se expresan en dolares a precios corrientes debido por un lado
a que la disponibilidad del indicador para expresar la IED se encuentra disponible
unicamente en precios corrientes, por lo que es recomendable utilizar la misma
unidad de medida para los demas indicadores con la finalidad de no realizar calculos
que mezclen precios corrientes y precios constantes. Realizar el calculo con todos los
indicadores a precios corrientes permite obtener regresiones que no se ven afectadas
por el efecto inflacionario. Por otro lado, utilizar como patréon monetario al délar
estadounidense tiene como ventaja la fortaleza y estabilidad de la moneda, lo que
permite disminuir ain més la inflacién, que podria ser mayor si se decidiera expresar
los indicadores en alguna otra moneda o en moneda nacional. En cuanto al indice de
incertidumbre, su periodicidad disponible es trimestral, por lo que se convirti6 a
aflos mediante un promedio simple. Por altimo, las variables utilizadas en el modelo
se expresan en indices con base 2002=100, este afio base se elige debido a que es el
primer ano de la muestra en el que todas las variables toman valor positivo, lo que
hace posible la conversion en indices sin afectar la proporcion en la que crecen o

decrecen las variables.

Tabla 5. Variables de la investigacion

VARIABLE ABREV INDICADOR FUENTE
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Inversion Flujos de entradas de IED (millones de Cogferenma delas Naciones
Extranjera IIED . . Unidas sobre Comercio y
. USD a precios corrientes)
Directa Desarrollo
Incert}dumbre IIM World Uncertainty Index Ahir et al. (2018)
Mundial
. . . Conferencia de las Naciones
%‘ecn}mqnto ICREC PIB (millones de USD a precios Unidas sobre Comercio y
conomico corrientes
Desarrollo
Capital Humano | ICH Afos promedl(i de ess:olandad de los Programa de las Naciones
adultos de 25 afios y més Unidas para el Desarrollo
Comercio de mercaderias como
proporcion del PIB (Suma de
Apertura . . . .
. IAPCOM | exportaciones e importaciones de| Banco Mundial
Comercial . R
mercaderias divididas por el valor del
PIB, todo en USD a precios corrientes)

Fuente: Elaboracion Propia (2022).

5.9. Especificacion empirica del modelo

El modelo que se desarrolla tiene la siguiente especificacion empirica:

iied;; = Boi + Biiim; + Pyicrecy + Piichy + Biiapcom; + uy

Donde:

i=1,2,...,19 — es el nimero de economias que forman parte de la muestra
t = 2000, 2001, ..., 2020 — es el periodo de estudio

ited = es el indice de inversion extranjera directa base 2002=100

iim = es el indice de incertidumbre mundial base 2002=100

icrec = es el indice del crecimiento econémico base 2002=100

ich = es el indice de capital humano base 2002=100

iapcom = es el indice de la apertura comercial base 2002=100

uit = es el término de error

po,B1,B2, B3, L4 =son los coeficientes o parametros del modelo.
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Capitulo 6
Analisis de resultados

El anélisis de resultados de un modelo econométrico contiene el procedimiento
realizado para la obtencién de resultados del modelo y de la investigacion y es de
importancia ya que muestra todas las pruebas pertinentes que se realizan antes y
después de la estimacion de un modelo. En este capitulo se procesa la informaciéon o
los datos con los que se pretenden comprobar las hipdtesis de comportamiento
planteadas al inicio de la investigacion y se muestran de manera ordenada los
resultados obtenidos mediante la aplicacién de la metodologia plasmada en el

capitulo anterior.
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6.1. Prueba de dependencia de secciones cruzadas (CD) de Pesaran
(2004) sobre las variables IED, incertidumbre, crecimiento econémico,

capital humano y apertura comercial

Como se discutio en la parte metodolégica de esta prueba es probable que los
modelos de datos de panel presenten dependencia transversal, especialmente en
paneles como el que se trabaja en esta investigacion, ya que se habla de economias
que pertenecen a la region APEC, las cuales tienen acuerdos y/o vinculos comerciales
y financieros estrechos que las involucra de forma inminente dentro de un proceso
de interdependencia.

En la tabla 6 se muestran los resultados de la prueba de dependencia de las
secciones cruzadas de Pesaran (2004) para las variables seleccionadas del modelo

para las 19 economias del APEC en el periodo 2000-2020.

Tabla 6. Resultado de la prueba CD de Pesaran (2004) para las variables IED,
incertidumbre, crecimiento econémico capital humano y apertura comercial

Variables CD-test
IIED 19.58%*
M P

ICREC 52.70%**
ICH 1355
IAPCOM 8.04%**

Hipotesis nula: independencia de la seccion transversal

* Indica rechazo de la hip6tesis nula a un nivel de confianza de 90%
** Indica rechazo de la hipétesis nula a un nivel de confianza de 95%
*#** Indica rechazo de la hipétesis nula a un nivel de confianza de 99%
Fuente: Elaboracion propia con el software Stata MP 17.0 (2022).

Como se puede observar, la prueba indica valores p menores a cualquier nivel
de significancia en cada una de las series de las variables estudiadas, estos valores
indican que se rechaza la hipotesis nula a un nivel de confianza del 99% y que por lo

tanto se acepta la hipotesis alternativa que sugiere que el modelo presenta



109

dependencia transversal en sus errores, es decir que existen choques comunes y

sucesos o componentes no observado dentro del término de error del modelo.

6.2. Prueba de raiz unitaria de Pesaran (2007) sobre las variables IED,
incertidumbre, crecimiento econémico, capital humano y apertura

comercial

La prueba CD de Pesaran aplicada con anterioridad demostré6 que no existe
independencia transversal en ninguna de las variables del modelo, por ese motivo se
deben realizar pruebas de raiz unitaria robustas ante la presencia de dependencia de
la seccion cruzada, en ese sentido, tal como se explico en la parte metodologica, la
prueba de raiz unitaria de Pesaran (2007) permite conocer la estacionariedad de las
series de datos panel incluso cuando estas muestran dependencia de la seccion

transversal.

Para realizar dicha prueba se procedi6 a visualizar cada una de las variables
de forma grafica con la finalidad de identificar aquellas que presentan tendencia y
aquellas que tinicamente presentan constante, este ejercicio logro evidenciar que los
indices de la inversion extranjera directa, la incertidumbre y la apertura comercial
presentan constante, mientras que los indices del crecimiento econémico y el capital

humano presentan tendencia.

La tabla 7 muestra los resultados de la prueba de raiz unitaria de Pesaran
(2007) en nivel tanto para los indices que presentan tendencia como para los que no.
Se observa que con un nivel de confianza del 99% la IED y la incertidumbre son
estacionarias en nivel con 0 y con 1 rezagos mientras que el crecimiento econémico,

el capital humano y la apertura comercial tienen raiz unitaria.

Tabla 7. Resultados de la prueba de raiz unitaria de Pesaran (2007) con series
en nivel

| Sin tendencia
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Variable Rezago 0 Rezago 1
IIED 5.633"** 26367
M JEEp—— -4.618%%%
IAPCOM 1.366 0.979
Con tendencia
Variable Rezago 0 Rezago 1
ICREC 1.601 2.104
ICH 0.191 0.140

Nota: Hipoétesis nula= Tiene raiz unitaria

* Indica rechazo de la hip6tesis nula a un nivel de confianza de 90%
** Indica rechazo de la hip6tesis nula a un nivel de confianza de 95%
*#** Indica rechazo de la hipdtesis nula a un nivel de confianza de 99%
Fuente: Elaboracion propia con el software Stata MP 17.0 (2022).

De acuerdo con lo que se expuso en el apartado de estacionariedad en el

capitulo de metodologia, una serie se puede convertir en estacionaria a partir de su

primera diferencia, en ese sentido, la tabla 8 muestra los resultados de la prueba para

los indices de apertura comercial, crecimiento econémico y capital humano en su

primera diferencia y se encuentra que las series tienen grado de integracion I(1) con

un nivel de confianza del 99% cuando se realiza la prueba con 0 rezagos y a un nivel

del 95, 90 y 99% respectivamente cuando se realiza con 1 rezago, lo anterior permite

concluir que las series mencionadas en este parrafo se vuelven estacionarias en

primera diferencia.

Tabla 8. Resultados de la prueba de raiz unitaria de Pesaran (2007) con series

en primera diferencia

Sin tendencia

Variable Rezago o Rezago 1
ATAPCOM -4.864*** -2,259%*
AICREC -5.450%** -1.380*
AICH -8.6647%%* -3.643%%*

Nota: Hipoétesis nula= Tiene raiz unitaria

* Indica rechazo de la hipétesis nula a un nivel de confianza de 90%
** Indica rechazo de la hipétesis nula a un nivel de confianza de 95%
*#** Indica rechazo de la hipétesis nula a un nivel de confianza de 99%
Fuente: Elaboracion propia con el software Stata MP 17.0 (2022).
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6.3. Prueba de cointegracion de Westerlund (2007) sobre las variables
IED, incertidumbre, crecimiento economico, capital humano y apertura

comercial

Ante la presencia de un panel heterogéneo y con dependencia en la seccion
transversal se procede a realizar la prueba de cointegracion de panel basada en la
correccion de errores de Westerlund (2007) que es robusta ante paneles con estas
caracteristicas y que como ya se mencion6 con anterioridad, permite conocer si
existe cointegracion a partir de la existencia de correccion de errores para los sujetos
individuales del panel y/o para todo el panel en general.

La tabla 9 presenta los resultados de las 4 pruebas de cointegraciéon de
Westerlund (2007) y se observa que tanto la prueba P: como Pa. acepta la existencia
de cointegracion en el panel como un conjunto ya que rechaza la hipotesis nula de
no cointegracion al 99 y al 90% de confianza respectivamente. También se observa
que cuando se bootstrapea la prueba con un valor de 100 todos los test (Gt, Ga, Pty
P.) rechazan de manera robusta la hip6tesis nula de no cointegracion al 95, 95, 90 y
95% de confianza respectivamente lo que indica que ademaés de existir cointegracion
en el panel como un todo, también existe cointegracion en al menos uno de los paises
que conforman la seccién transversal, de modo que existe evidencia de que las
variables estan heterogéneamente cointegradas lo que indica una relacion estable en
el largo plazo entre las variables IED, incertidumbre, crecimiento econ6mico, capital
humano y apertura comercial para las 19 economias del APEC que conforman la

muestra de estudio.

Tabla 9. Resultados de la prueba de cointegracion de Westerlund (2007) con un
rezago, un valor de cero en la ventana de kernel de Bartlett y Bootstrap de 100

Pruebas Valor Z Valor P Valor P Robusto
Gt -0.269 0.394 0.040
Ga 2.804 0.998 0.050
Pt -3.182 0.001 0.070
Pa -1.509 0.066 0.040

Nota: Hipotesis nula= No cointegraciéon
Fuente: Elaboracién propia con el software Stata MP 17.0 (2022).
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6.4. Interpretacion del modelo econométrico de datos panel no

estacionario de Grupo Medio de Pesaran y Smith (1995)

Con base en las caracteristicas propias de la matriz de datos de las variables
dependiente e independientes seleccionadas para el panel se elige como método de
estimacion de coeficientes al estimador de grupo medio de Pesaran y Smith (1995)
que como ya se explico en el apartado metodolégico es un método consistente y
robusto ante la presencia de dependencia de la seccion cruzada, ademéas de que
permite el uso de variables no estacionarias y estima modelos de series temporales
de panel con coeficientes de pendiente heterogénea entre las economias miembro
del panel. Estas propiedades lo convierten en la opcidon que mejor se ajusta a las
necesidades del modelo que aqui se plantea para a través de él conocer el efecto que
ha tenido la incertidumbre relacionada con la economia y la politica sobre los flujos
de entradas de IED en el periodo 2000-2022 en las 19 economias del APEC. Ademas
permite conocer el efecto que tienen las demas variables independientes como lo son
el crecimiento econémico, el capital humano y el nivel de apertura comercial sobre

la atraccion de IED.

Tabla 10. Resultados de la estimacion del modelo econométrico de datos panel no
estacionario

Estimador de Grupo Medio de Pesaran y Smith (1995)
IIED Coeficiente Error estandar Valor p
1M -0.8411904 0.4860192 0.083
ICREC 5.915639 3.024403 0.050
ICH 2.861937 19.51881 0.883
IAPCOM 11.33304 6.84639 0.098
Tend -15.59362 25.18396 0.536
Const -1842.582 2682.713 0.492

Nota: La variable tend representa una tendencia lineal especifica del grupo.
Fuente: Elaboracion propia con el software Stata MP 17.0 (2022).

La tabla 10 muestra los resultados del modelo econométrico estimado y a

partir de sus coeficientes y los niveles de significancia permite realizar las siguientes
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inferencias que muestran la relacion existente entre las variables endégena y

exdgenas:

L.

II1.

III.

IV.

Con un nivel de confianza del 90% se encuentra que cuando el indice de
incertidumbre (IIM) aumenta 1%, los flujos de entrada de inversion extranjera
directa (ITED) disminuye en un 0.84% lo que indica la existencia de un efecto
negativo de la variable independiente sobre la dependiente. Este resultado
implica que cuando incrementan los niveles de incertidumbre, debido a la falta
de informacion y claridad sobre el comportamiento futuro de la economia y la
politica, los inversores extranjeros deciden eliminar o retrasar sus decisiones
de invertir en el exterior de forma directa.

Se demuestra que el crecimiento econ6mico tiene un efecto positivo y
significativo (al 5%) sobre los flujos de IED, el coeficiente estimado sugiere que
cuando incrementa el nivel de ingreso (ICREC) de los paises en uno por ciento,
los flujos de IED (IIED) que reciben dichos paises aumentan 5.9% de modo que
el buen desempefio econémico de los paises receptores motiva a los inversores
extranjeros a destinar su capital hacia dichos paises.

El aumento en el nivel de capital humano tiene un efecto positivo sobre la
atraccion de IED, sin embargo este efecto no es comprobable para los
miembros del APEC, ya que no alcanza ningan nivel de significancia al 1, 5 0
10%. Este aspecto se discutird mas adelante dentro del apartado de discusiéon
de resultados.

La apertura comercial obtuvo un coeficiente positivo y significativo al 10%, el
resultado indica que cuando la apertura comercial crece en 1 por ciento, los
flujos de entrada de IED incrementan en 11.3%. Esto es un impacto grande que
demuestra que los inversores ven influenciadas sus decisiones de inversion por
el nivel de apertura de los paises y que entre mas abierta se encuentre una
economia al comercio, mas atractiva se hace para las inversiones extranjeras
directas.

Como se observa, la tendencia (tend) y la constante (const) no adquieren
valores significativos por lo que los coeficientes presentados no son

representativos de estas variables. A manera de explicacién se sabe que la
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variable tend en este tipo de modelos especifica una tendencia lineal de grupo
especifica que se incluye en la regresion del modelo y captura las variantes
inobservables en el tiempo mientras que la variable const es la interseccion que
captura los efectos fijos del modelo que son inobservables pero son invariantes

en el tiempo.

6.5. Discusion de resultados

Los resultados obtenidos mediante el estimador de grupo medio de Pesaran y Smith
(1995) demuestran que el efecto de una mayor incertidumbre econémica y politica
sobre las entradas de IED ha sido negativo en las economias que conforman el foro
APEC ya que, cuando el panorama futuro de las economias receptoras es incierto,
los inversores extranjeros retrasan sus decisiones de inversion y esperan por mejor
informacion que les permita conocer de manera mas precisa los rendimientos
futuros de invertir en la region. El comportamiento comprobado en esta
investigacion da cuenta de agentes econOmicos preventivos que realizan sus
decisiones de inversion en funcion del futuro esperado y que toman en consideracion
los posibles ajustes y/o costos irrecuperables en los que podrian incurrir. Este
resultado apoya el planteamiento de la teoria de la inversion irreversible con enfoque
en opciones reales de McDonald y Siegel (1986) y confirma los hallazgos empiricos
de Firoozi (1997, 1998), Lemi y Asefa (2001), Xiong (2005), Masten (2007), Sharifi
y Mirfatah (2012), Lopez y Zamudio (2018), Cebreros et al. (2020), entre otros,
quienes utilizan dicha teoria para explicar los flujos de IED y encuentran que los
costos hundidos provocan que las inversiones sean dificiles de revertir y ante dicha
caracteristica, los agentes econémicos deben ser mas cautelosos al momento de
decidir realizar inversiones en el exterior; de ahi que posponer las decisiones de
inversion ante la presencia de futuros inciertos permite adquirir la opcion de tomar
la decision en otro momento cuando el entorno econémico sea claro y el inversor
disponga de mayor informacion sobre la rentabilidad de la inversion que pretende

realizar.
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Dentro de los resultados también se evidencia la relaciéon positiva entre el
crecimiento economico y la IED, esto demuestra que el crecimiento econémico es y
ha sido un punto importante a considerar por los inversores extranjeros al momento
de destinar sus inversiones hacia la region APEC, cabe recordar que el crecimiento
econdmico refleja la expansion de la economia de un pais y es muestra de aumentos
en los niveles de actividad econémica, esto a su vez puede implicar el incremento en
la eficiencia, productividad e ingreso lo que deriva en un mercado con potencial tanto
para la produccién como para el consumo. Este resultado concuerda con los
presentados por Correa et al. (2017), Castillo et al. (2020), Gil et al. (2013),
Carstensen y Toubal (2003), Bevan y Estrin (2000), entre otros, donde resaltan el
hecho de que los inversores ven al crecimiento econémico como una forma de
adquirir ventajas en el lado de la produccion de sus productos y en el lado de la
demanda de los mismos, ademas de que da una perspectiva de fortaleza y confianza
en el exterior, logrando ser un determinante importante tanto directa como
indirectamente en la atraccion de flujos de inversion extranjera directa.

En cuanto a los resultados obtenidos para el caso del capital humano no se
encuentra algin efecto sobre las entradas de la IED en la region APEC para el periodo
de estudio, esto se puede derivar del hecho de que este tipo de inversion busca la
existencia de mano de obra barata y altamente capacitable, de modo que la prioridad
de la mayoria de estas empresas son los estratos menos educados de la poblacion y
es indiferente ante la poblaciéon con altos niveles de educacién. Los resultados
pueden encajar con los hallazgos de Bhaumik y Dimova (2013) y Petrovic et al.,
(2020) quienes mencionan que la calidad de la educacion dentro de los paises en
desarrollo suele ser incierta por lo que los indicadores de educacién pueden no
reflejar realmente el capital humano de sus habitantes, esto genera que las EMN
prefieran mano de obra con bajos niveles educativos y altamente capacitable para el
trabajo especifico que cada una requiere. Esto deja de lado a la educacion formal de
la fuerza laboral local y hace referencia a la forma de operar de muchas empresas
extranjeras que llevan consigo sus propios activos al pais de acogida (Ritchie, 2002).
Sin embargo, esto no sugiere que el desarrollo de capital humano no sea un aspecto

importante para las empresas, sino que evidencia la necesidad de incrementar la
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calidad de la educacion en los paises y la generacion de politicas adecuadas que
vinculen al empleo de la mano de obra calificada local en las empresas de inversion
extranjera. Por otro lado seria interesante analizar esta relacion con otros
indicadores del capital humano ya que esta variable no debe solo reflejar la
escolaridad de los trabajadores, sino también aspectos como la capacitacion para el
trabajo, la educacion terciaria y de posgrado, el nivel de I+D, entre otros.

Por ultimo, se encuentra que la apertura comercial en las economias del APEC
es un determinante con efecto positivo sobre la atraccion de IED, esta facilidad de
los paises para comerciar con el exterior resulta atractiva para los inversores debido
a que implica menores barreras arancelarias tanto para la importacion como para la
exportacion. Una mayor apertura comercial supone la existencia de acuerdos
comerciales entre los paises, lo que facilita la entrada de insumos para la produccion
y la salida de bienes terminados. Este resultado confirma los hallazgos de Mogrovejo
(2005), Neary (2006), Rodriguez (2009), Faroh y Shen (2015) y Fornah y Yuehua
(2017) quienes explican que una alta apertura comercial trae beneficios para las
empresas de inversion extranjera directa puesto que una mayor liberalizaciéon de los
mercados supone una disminucién o eliminaciéon de las barreras arancelarias y no
arancelarias, y por ende, menores precios de los bienes intermedios necesarios para
la produccion, ademas de que asegura el acceso a mayores mercados extranjeros
para los productos debido a la facilidad de ofrecer precios més competitivos al

momento de exportar.
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Conclusiones y
recomendaciones

El creciente aumento de la incertidumbre, especialmente a partir del afio 2012, en
las economias miembro del foro APEC, ha acentuado las recesiones y ha ocasionado
grandes repercusiones en diversos aspectos econémicos de los cuales el mas afectado
es la inversion debido a su caracter irreversible. Para el caso de la inversion
extranjera directa, la incertidumbre también ha mostrado tener efectos negativos.
Esta relacién discutida tedrica y empiricamente tiene relevancia debido a los

beneficios que las entradas de IED otorgan a las naciones.

Para las economias del foro APEC, la IED ha alcanzado gran importancia. Sus
flujos de entrada han pasado de representar 42% del total mundial en el afio 2000 a
68% en 2020. De la misma forma, los flujos de salida han pasado de 26% en el inicio
del mismo periodo a 86% para 2020. La mayoria de las economias asiaticas han
aprovechado eficazmente los beneficios de la IED en pro del crecimiento econémico
(Zhang, 2001; Ritchie, 2002). Luego entonces, las empresas trasnacionales son parte
importante de las cadenas de valor y ofrecen a las economias receptoras de la region
la oportunidad de creaciéon y/o actualizacion de las industrias y los sectores

tecnologicos. Ademas, las tendencias de la IED por adecuarse a las necesidades y
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objetivos de desarrollo sostenible de las economias receptoras le otorgan gran
relevancia y la convierten en un pilar que provee de beneficios importantes para la
poblacion, ademéas de mejorar la productividad y el desempeno de sectores

prometedores para el desarrollo de las naciones.

El analisis realizado en esta investigacion permitié conocer el efecto que ha
tenido la incertidumbre econdémica sobre los flujos de entrada de inversion
extranjera directa en las economias pertenecientes al foro APEC en el periodo que
comprende desde el afio 2000 al 2020. Ademas, se incorporaron otras variables
explicativas como son el crecimiento econémico, el capital humano y el grado de
apertura comercial, lo que deriva en un estudio de determinantes de localizacién de
la IED y permite hacer conclusiones sobre los flujos de ésta en la region. El desarrollo
de un modelo econométrico de datos panel del tipo grupo medio de Pesaran y Smith
(1995) demostré empiricamente la relacion que guardan las variables explicativas
seleccionadas con las entradas de IED, permitiendo dar respuesta a las preguntas y
cumpliendo los objetivos tanto general como especificos planteados al inicio de la

investigacion.

Con el modelo de datos panel, se encontr6 la existencia de una relacion
negativa de la incertidumbre sobre los flujos de entrada de IED en las economias del
APEC en el periodo elegido, tal y como se esperaba de acuerdo con la primer
hipétesis especifica, de modo que, cuando la incertidumbre econémica y politica de
las economias aumenta, sus entradas de IED se veran disminuidas; para el caso del
crecimiento econdémico se comprob6 la segunda hipdtesis especifica que plantea una
relacion positiva sobre la variable dependiente lo que significa que cuando las
economias de la region presentan crecimiento en su actividad econémica, las
entradas de IED incrementan de forma directa; en lo que respecta al capital humano
no se encontro relacion con la variable endogena, este resultado rechaza la tercer
hipétesis especifica, la cual esperaba un efecto positivo entre las variables; por
altimo, la variable apertura comercial demostro6 tener un impacto positivo sobre las

entradas de inversion extranjera directa aceptando la hipotesis especifica destinada
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para esta relacion y comprobando que cuando los paises abren sus fronteras al

comercio, la entrada de inversiones directas del exterior crece.

Los resultados concluyentes permiten esbozar algunas recomendaciones que
se plasman en el resto del presente apartado, éstas pueden servir de base para el
desarrollo de politicas y estrategias para la atraccion de inversiones directas
provenientes del exterior tanto para los empresarios como para los hacedores de

politicas publicas.

El caracter irreversible de las inversiones provoca que la certidumbre sea un
elemento indispensable para la tranquilidad de las mismas, en ese sentido, se deben
tomar acciones eficientes que permitan disminuir la incertidumbre (nétese que no
se habla de riesgo) sobre el futuro politico y econémico de las naciones
pertenecientes al foro APEC. Saber que un pais es capaz de responder con estabilidad
macroeconOmica y politica mejorara la confianza de los inversores, motivandolos a
destinar sus inversiones hacia dicha economia la cual habra demostrado ser apta
para cuidar y velar por el bienestar de sus inversiones. En este sentido, las

recomendaciones para aminorar la incertidumbre son las siguientes:
Enfocadas al empresario:

I.  Setiene quelaincertidumbre es contra ciclica, de modo que sera mayor cuando
aparezcan recesiones. Dado que las crisis son parte inherente del ciclo
econdémico, es necesario contar con planes estratégicos que minimicen los
efectos negativos de las mismas. Estrategias de innovacion y creatividad sobre
la forma de hacer negocios por parte de las empresas seran indispensables al
momento de buscar salir de alguna crisis. El éxito dependera de que se actae

con rapidez y mancomunadamente con la industria, el sector y el gobierno.
Enfocadas a los formadores de politicas publicas:

II. Ahora bien, es de suma importancia que los formadores de politicas
econOmicas sean capaces de disipar la incertidumbre generada respecto de sus
decisiones en materia fiscal, regulatoria, monetaria, etc., mediante apropiados

mecanismos de difusion de informacion que permitan comprender, de forma
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transparente, las decisiones y actuaciones de los formuladores de politicas,
especialmente en épocas de crisis. Conocer de manera clara las razones de cada
una de las decisiones del gobierno aporta al agente econémico informacién que
sacia los vacios de conocimiento politico y econémico existentes.

III.  Por ultimo, eliminar la arbitrariedad e inestabilidad de las instituciones y los
gobiernos debe ser el principal punto a atacar ya que, un buen sistema penal,
institucional y de gobierno es la clave para que los paises alcancen la confianza
y credibilidad de los inversores. Es imprescindible contar con fuertes
instituciones que garanticen los derechos de los inversionistas y de los
ciudadanos en general y que sean capaces de defender a capa y espada el

sistema de ley y orden.

El segundo aspecto que se debe promover con el fin de atraer mayores flujos
de entradas de IED es el crecimiento econémico de los paises, este tema es
verdaderamente amplio y complejo como para atreverse a realizar recomendaciones
ala ligera sin un estudio cauteloso. Sin embargo, de acuerdo con la revision realizada
al momento de incluir dicha variable en esta investigacion se recomienda que el
crecimiento o expansion econémica de las economias del APEC sea de manera
intensiva ya que este tipo de crecimiento econémico permite el incremento del
ingreso per capita, significa un mayor bienestar de la poblacién y el aumento en sus
niveles de vida. Para lograr un crecimiento intensivo se realizan las siguientes
recomendaciones que buscan poner como prioridad el desarrollo en términos de
eficiencia y productividad de las actividades productivas, esto implica una
maximizacion del uso de los recursos humanos, recursos naturales, capital y

tecnologia:
Enfocadas al empresario:

I. La productividad de la mano de obra es un aspecto importante que los
empresarios deben promover con la finalidad de aprovechar al maximo este
factor. No se trata de explotar a los trabajadores mas alla de sus limites, sino de
establecer tareas especificas para cada trabajador con el fin de hacer mas agil

la producciéon. Ademas, estrategias de formacién continua, ambientes laborales
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agradables y la motivacién generada a partir de la seguridad laboral y la
sensacion de una empresa que vela por los intereses de sus trabajadores
generaran mayores niveles de eficiencia que permitan aumentos en la
productividad de los empleados.

En cuanto al uso eficiente de las materias primas y los recursos naturales
utilizados para la produccién, es importante que las empresas lleven a cabo
acciones encaminadas a la reutilizacion y reciclaje de los residuos que se
generan de los procesos productivos dentro de las empresas, esto les permitira
incorporar nuevamente los residuos o desechos al proceso de fabricacién como
un insumo. Por otro lado, adquirir practicas de ahorro de energia y eficiencia
energética sera fundamental para alcanzar la maximizacion del uso de los
recursos.

Otra recomendacion interesante, que permitira a las empresas hacer mas con
menos capital, es la creaciobn de esquemas de cadenas productivas que
proporcionan a las empresas una forma de disminuir los costos de produccion.
En relacion a este punto, sera importante la participacion del gobierno en la
promocion de este tipo de practicas y su disposicion para asesorar en términos
de organizacion si es necesario.

Cuando se pretende incrementar la eficiencia y el uso de los recursos dentro de
los procesos productivos es imprescindible tomar medidas en pro del avance
tecnologico, en este sentido, se recomienda a las empresas promover la I+D con

el objetivo de adquirir nuevas y mejores formas de producir.

Enfocadas a los formadores de politicas ptblicas:

V.

VL

Apostar por la correcta calificaciéon de la mano de obra sera pieza clave y motor
del avance y la modernizacién de los procesos productivos. Para ello sera
importante enfocar los esfuerzos del gobierno hacia la educaciéon de calidad y
vincular dicha educacion a las necesidades de la industria.

El adecuado y consciente uso de los recursos naturales es también un tema
importante para los paises. En este sentido, el gobierno debe ser cuidadoso de

los recursos naturales mediante la promocion de practicas productivas en pro
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del medioambiente, la generacion de leyes que velen por la seguridad
ambiental, asi como la estricta supervision del cumplimiento de estas por parte
de las empresas y los ciudadanos.

En cuanto al uso eficiente del capital es importante que los gobiernos
proporcionen infraestructura y servicios publicos adecuados que faciliten la
produccion y eviten que los agentes economicos asuman costos que deberian
por ley ser asumidos por el estado.

Por ultimo, se tiene a la tecnologia como un factor sumamente importante en
el crecimiento intensivo, debido a que facilita los procesos de produccion y
permite generar mayores y mejores productos con menos factores. En ese
sentido se recomienda generar politicas encaminadas a la promocion del

avance tecnoldgico que modernice la industria.

A pesar de que en la region del APEC el capital humano no resulto tener un

efecto significativo sobre la IED, su importancia no debe dejarse de lado mas bien,

debe convertirse en un aspecto de especial atencion para que las economias que no

han logrado la relacion entre dichas variables sepan obtenerla. En ese sentido se

esbozan las siguientes recomendaciones:

Enfocadas a los formadores de politicas publicas:

L.

II1.

Lograr un vinculo cooperativo y participativo entre el gobierno, la industria, la
academia y los trabajadores puede hacer posible la relacion positiva entre el
capital humano calificado y las entradas de empresas extranjeras que
promuevan tanto la modernizacioén industrial como el crecimiento tecnoldgico
y economico de los paises. La adecuada vinculacion resulta de vital importancia
debido a que los aumentos del nivel de calificacién de la mano de obra son
necesarios pero no suficientes para que esta sea empleada por las EMN. Una
politica gubernamental apropiada de vinculacibn con wuna estructura
institucional mas sofisticada sera el elemento clave para no caer en lo que
Finegold (1991) llamo6 una trampa de equilibrio de “baja habilidad”.

De igual manera, el estado debera fomentar el desarrollo tecnoldgico en las

actividades de las EMN y su amplificacion hacia la industria nacional y la
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economia en su conjunto con la finalidad de obtener mejores practicas,

conocimientos y habilidades del exterior.

La relacion positiva entre la apertura comercial y la atraccién de la IED

sugiere que el comercio debe ser un aspecto a cuidar y fomentar sin dejar de proteger

los sectores claves de la economia nacional, por esa razon se realizan las siguientes

recomendaciones:

Enfocadas a los formadores de politicas piiblicas:

II.

III.

IV.

Se recomienda a las economias del APEC, especialmente a las consideradas “en
desarrollo”, crear adecuados y eficientes sistemas aduaneros, de transporte y
logistica que disminuiyan costos y tiempos al momento de realizar comercio
con el exterior.

Fomentar la adecuada conectividad con los mercados mundiales a través del
ambito de las tecnologias de la informacién y las comunicaciones (TIC’s).
Supervisar una buena regulacion del mercado en términos de frenar
comportamientos anticompetitivos que desalientan las exportaciones de las
pequenas y medianas empresas.

Asi como promover programas de apoyo y asesoria en materia de comercio.

Por tltimo, en base a lo aprendido a lo largo de este trabajo se recomiendan

las siguientes lineas futuras de investigacion:

A. Resultaria interesante analizar la relacion negativa entre incertidumbre e

inversion extranjera directa en cada una de las economias del APEC por
separado, ya que contienen diferentes caracteristicas propias que hacen que los
efectos sean muy distintos para cada realidad, de esta manera se pueden
realizar recomendaciones enfocadas a las necesidades especificas de cada
nacion. Otra opcién es realizar dicho anéilisis por tipo de economia
(desarrolladas y en desarrollo), lo anterior podria dar como resultado efectos
diferentes para variables distintas.

El estudio de esta relacion puede también acotarse a la IED por tipo de sector,

ya que diversos sectores son afectados en diferente medida por los niveles de



124

incertidumbre, de esto pueden surgir politicas publicas importantes para el
desarrollo y proteccion de cada sector de la economia.

. Resulta importante analizar la relacion entre capital humano e IED mediante
un indicador distinto, el cual capture mas que solo la educacion formal.

. Ante la creciente incertidumbre y su incremento en épocas de crisis puede ser
importante plantearse nuevas relaciones con otras variables dependientes tales
como el crecimiento econémico, el turismo, el empleo, el ingreso o el indice de

desarrollo humano para la regiéon del APEC.
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Anexos

PREGUNTAS

OBJETIVOS

HIPOTESIS

VARIABLES

Pregunta general:

Objetivo general:

Hipoétesis general:

Dependiente

¢Cuales son las
principales variables que
incidieron en la atracci6n
de inversién extranjera
directa recibida por las
economias miembro del
foro de cooperaci6on
econdémica Asia-Pacifico
durante el periodo 2000-
2020°?

Conocer cuiles son las
principales variables que
incidieron en la atraccion
de inversibn extranjera
directa recibida por las
economias miembro del
foro de  cooperacion
econbémica  Asia-Pacifico
durante el periodo 2000-
2020.

Las principales variables que
incidieron en la atraccion de
la inversion  extranjera
directa recibida por las
economias miembro del foro
de cooperaciéon econémica
Asia-Pacifico durante el
periodo 2000-2020 son: la
incertidumbre, el
crecimiento econdémico, el
capital humano y el nivel de
apertura comercial.

Inversion
Extranjera
Directa

Preguntas
especificas:

Objetivos especificos:

Hipotesis especificas:

Independientes

1. ¢Qué efecto tuvo el
nivel de incertidumbre en
el desempefio de la IED
recibida por las
economias del APEC
durante el periodo 2000-
2020?

1. Determinar qué efecto
tuvo el nivel de
incertidumbre en el
desempeno de la IED
recibida por las economias
del APEC durante el
periodo 2000-2020.

1. Un mayor nivel de
incertidumbre tuvo un efecto
negativo en el desempeiio de
la IED recibida por Ilas
economias del APEC durante
el periodo 2000-2020.

Incertidumbre

2. ¢Como influys el
crecimiento econdémico
en los niveles de IED
recibida por las
economias del APEC
durante el periodo 2000-
20207

2. Analizar como influyo el
crecimiento econdémico en
los niveles de IED recibida
por las economias del
APEC durante el periodo
2000-2020.

2. El crecimiento econémico
influy6 positivamente en los
niveles de IED recibida por
las economias del APEC
durante el periodo 2000-
2020.

Crecimiento
econémico

3. ¢De qué modo impactd
el capital humano en el
comportamiento de la
IED recibida por las
economias del APEC
durante el periodo 2000-
20207

3. Conocer de qué modo
impact6 el capital humano
en el comportamiento de la
IED recibida por las
economias del APEC
durante el periodo 2000-
2020.

3. El capital humano impact6
de modo positivo en el
comportamiento de la IED
recibida por las economias
del APEC durante el periodo
2000-2020.

Capital humano

4. ¢éDe qué manera
incidi6 el nivel de
apertura comercial en el
desempeno de la IED
recibida por las
economias del APEC
durante el periodo 2000-
20207

4. Identificar de qué
manera incidi6 el nivel de
apertura comercial en el
desempeno de la IED
recibida por las economias
del APEC durante el
periodo 2000-2020.

4. El nivel de apertura
comercial incidi6 de manera
positiva en el desempefio de
la IED recibida por Ilas
economias del APEC durante
el periodo 2000-2020.

Apertura comercial

Fuente: Elaboracion propia, 2022.
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Anexo 2. Flujos de entrada de Inversion Extranjera Directa en economias del APEC en el periodo 2000-2020 (medido

en millones de doélares estadounidenses a precios corrientes)

Aio Australia | Canada Chile China Corea %Sl:il&lgss Filipinas gg;lg Indonesia| Japon
2000 14190.96 66795.05 4860.00 40714.81 11509.40 314007.00 2240.00 54581.92 -4550.37 8322.74
2001 7825.43 27663.42 4199.80 46877.59 6522.30 159461.00 195.00 29060.68 -20977.39 6241.60
2002 14246.21 22155.46 2550.00 52742.86 5475.10 74457.00 1542.00 3662.17 146.03 9239.35
2003 6338.89 7482.25 4333.67 53504.70 7010.00 53146.00 491.00 17830.80 -596.92 6323.98
2004 39611.69 -445.04 7241.04 60630.00 13294.40 135826.00 688.00 20153.83 1895.89 7815.42
2005 -28294.65 256901.56 7096.89 72406.00 13643.20 104773.00 1850.94 34057.83 8336.26 2775.76
2006 26313.85 60293.91 7426.27 72715.00 9161.90 237136.00 2928.79 41810.65 4914.22 -6505.84
2007 41479.58 116820.59 12571.56 83521.00 8826.90 215952.00 2823.72 58403.47 6928.47 22548.85
2008 46905.67 61552.52 15518.19 108312.00 11187.50 306366.00 1544.03 58315.39 9318.45 24425.12
2009 31893.09 22699.68 14166.42 94065.00 9021.90 143604.00 1990.34 55535.20 4877.87 11938.34
2010 36795.52 | 28400.44 15033.19 114734.00 9497.40 198049.00 1070.39 70540.74 13770.58 -1251.81
2011 58931.59 39669.30 22633.61 123985.00 9773.00 229862.00 2007.15 96580.81 19241.25 -1758.33
2012 59574.38 43111.01 32261.54 121073.00 9495.90 199034.00 3215.42 70179.80 19137.87 1731.53
2013 56765.52 60368.24 21257.21 123911.00 12766.60 201393.00 3737.37 74294.22 18816.66 2303.72
2014 58506.71 59005.20 24030.42 128502.00 9273.60 201733.00 5739.57 113037.78 21810.52 12029.79
2015 29580.27 43835.97 16684.60 135577.00 4104.10 467625.00 5639.16 174352.89 16641.45 2975.53
2016 48401.36 36055.87 12502.69 133711.00 12104.30 459419.00 8279.55 117386.97 3921.23 19358.84
2017 46114.23 22766.85 4063.69 136315.00 17912.90 308956.00 10256.44 | 110684.50 | 20579.23 9355.59
2018 68322.01 37661.92 10347.87 138305.00 12182.60 203234.00 9948.60 104245.71 20563.47 9962.72
2019 39406.13 50149.50 15230.85 141225.00 9634.30 225108.00 8671.37 73714.03 23883.25 13755.37
2020 16726.48 23175.58 9636.94 149342.00 8764.90 150828.00 6822.13 134709.85 | 18590.96 10702.57

Fuente: Elaboracién propia con datos de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo, 2022.




Contintia anexo 2...

Nueva

Paptia Nueva

Aio Malasia Meéxico Zelanda Guinea Pera Rusia Singapur | Tailandia | Vietnam
2000 3787.63 18246.82 1346.57 98.23 809.70 2651.06 14751.79 3410.12 1289.00
2001 553.95 30056.23 -250.13 63.77 1144.26 2808.33 17301.64 5073.20 1300.00
2002 3203.42 24097.97 1751.93 18.28 2155.84 3425.02 5338.35 3355.42 1400.00
2003 2473.16 18269.31 -2788.46 101.03 1335.01 7754.76 16353.25 5222.35 1450.00
2004 4624.21 25032.08 1439.67 25.76 1599.04 15283.75 22324.89 5858.58 1610.00
2005 4065.39 26058.68 1204.70 33.53 2578.72 14375.05 17747.78 7975.10 1954.00
2006 6060.23 21249.34 3706.20 -6.87 3466.53 37441.57 37480.38 8917.47 2400.00
2007 8594.73 32484.37 3589.38 95.77 5490.96 54921.85 42608.92 8626.05 6981.00
2008 7171.98 20532.69 3122.87 -30.37 69023.65 75855.70 11810.14 8568.22 9579.00
2009 1453.04 17854.90 700.86 423.21 6430.65 27752.26 18531.88 6409.21 7600.00
2010 9060.04 27193.31 -61.62 20.05 8454.63 31667.97 57460.08 14657.48 8000.00
2011 12197.58 25581.05 4238.00 -309.58 7682.26 36867.77 39890.36 2474.00 7519.00
2012 9238.83 21748.87 3504.00 25.00 13622.49 30187.66 60102.99 12897.17 8368.00
2013 12115.47 48244.26 1862.46 18.22 9826.00 53397.14 56671.62 15945.52 8900.00
2014 10877.35 30525.14 2436.80 -30.06 4536.70 29151.66 73286.61 4975.46 9200.00
2015 10082.34 35517.27 -308.93 27.99 8206.48 11857.81 59700.11 8927.68 11800.00
2016 11335.93 31172.92 2978.71 -39.76 6458.52 37175.77 67502.01 3486.28 12600.00
2017 9398.81 34130.87 2722.73 -180.18 6530.19 25953.54 82482.53 8285.17 14100.00
2018 7618.34 34090.38 2297.86 305.66 6761.19 13227.64 73932.01 13190.87 15500.00
2019 7812.78 34411.33 4279.01 335.18 6178.69 32075.62 | 106323.24 4790.37 16120.00
2020 3159.51 27033.59 3810.49 111.77 -870.58 10409.87 75436.71 -4848.93 15800.00

Fuente: Elaboracion propia con datos de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo, 2022.
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Ailo Australia | Canada Chile China Corea %St?dos Filipinas Hong Indonesia| Japon
nidos Kong
2000 0.16 0.02 0.00 0.05 0.11 0.06 0.18 0.09 0.45 0.15
2001 0.09 0.33 0.10 0.12 0.34 0.25 0.14 0.08 0.55 0.29
2002 0.07 0.19 0.02 0.06 0.34 0.27 0.14 0.06 0.22 0.12
2003 0.31 0.19 0.09 0.09 0.50 0.30 0.22 0.25 0.31 0.25
2004 0.03 0.16 0.11 0.04 0.31 0.09 0.48 0.03 0.32 0.09
2005 0.08 0.10 0.04 0.00 0.11 0.12 0.24 0.14 0.26 0.14
2006 0.07 0.15 0.02 0.00 0.24 0.06 0.20 0.02 0.13 0.09
2007 0.02 0.12 0.02 0.01 0.37 0.27 0.24 0.02 0.20 0.15
2008 0.23 0.06 0.00 0.00 0.33 0.15 0.22 0.11 0.25 0.32
2009 0.08 0.12 0.00 0.06 0.29 0.26 0.24 0.21 0.07 0.16
2010 0.18 0.16 0.10 0.24 0.31 0.21 0.12 0.23 0.07 0.16
2011 0.24 0.17 0.05 0.00 0.24 0.18 0.08 0.10 0.10 0.28
2012 0.13 0.25 0.07 0.21 0.49 0.38 0.07 0.17 0.32 0.33
2013 0.03 0.09 0.26 0.10 0.08 0.22 0.02 0.11 0.09 0.15
2014 0.12 0.03 0.13 0.13 0.31 0.15 0.06 0.04 0.16 0.12
2015 0.17 0.19 0.34 0.10 0.13 0.27 0.15 0.07 0.11 0.14
2016 0.25 0.13 0.23 0.08 0.07 0.21 0.25 0.06 0.13 0.16
2017 0.31 0.24 0.17 0.10 0.06 0.19 0.19 0.00 0.04 0.05
2018 0.17 0.20 0.30 0.17 0.09 0.19 0.10 0.02 0.02 0.08
2019 0.22 0.47 0.33 0.29 0.12 0.54 0.13 0.06 0.27 0.21
2020 0.31 0.32 0.44 0.35 0.09 0.37 0.22 0.31 0.11 0.25

Fuente: Elaboracion propia con datos de Hites Ahir, Nicholas Bloom y Davide Furceri, 2022.




Continiia anexo 3...

Papua
Ao Malasia México ZNueva NuI;va Pera Rusia Singapur | Tailandia | Vietnam
elanda .
Guinea
2000 0.02 0.15 0.13 0.08 0.53 0.11 0.05 0.33 0.04
2001 0.00 0.14 0.30 0.02 0.49 0.12 0.08 0.18 0.04
2002 0.16 0.37 0.21 0.06 0.14 0.09 0.23 0.12 0.06
2003 0.50 0.23 0.13 0.07 0.18 0.33 0.25 0.33 0.10
2004 0.13 0.20 0.02 0.06 0.29 0.48 0.02 0.05 0.00
2005 0.10 0.26 0.07 0.12 0.25 0.39 0.15 0.08 0.10
2006 0.09 0.41 0.09 0.02 0.27 0.18 0.08 0.49 0.04
2007 0.10 0.31 0.07 0.02 0.00 0.21 0.05 0.40 0.02
2008 0.30 0.03 0.16 0.00 0.03 0.25 0.14 0.13 0.17
2009 0.00 0.21 0.03 0.00 0.05 0.04 0.02 0.07 0.18
2010 0.09 0.21 0.14 0.21 0.22 0.17 0.00 0.11 0.21
2011 0.02 0.25 0.11 0.06 0.56 0.26 0.05 0.14 0.08
2012 0.16 0.28 0.15 0.03 0.28 0.16 0.06 0.12 0.09
2013 0.22 0.23 0.09 0.03 0.38 0.19 0.04 0.13 0.21
2014 0.04 0.13 0.09 0.07 0.12 0.25 0.00 0.30 0.24
2015 0.20 0.18 0.14 0.15 0.21 0.29 0.11 0.30 0.13
2016 0.07 0.22 0.27 0.20 0.17 0.38 0.09 0.34 0.04
2017 0.14 0.50 0.35 0.24 0.18 0.27 0.11 0.30 0.03
2018 0.04 0.66 0.37 0.05 0.39 0.30 0.06 0.19 0.00
2019 0.04 0.58 0.31 0.12 0.38 0.35 0.04 0.11 0.00
2020 0.15 0.40 0.12 0.11 0.34 0.16 0.13 0.09 0.06

Fuente: Elaboracién propia con datos de Hites Ahir, Nicholas Bloom y Davide Furceri, 2022.
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Anexo 4. Producto Interno Bruto en economias del APEC en el periodo 2000-2020 (medido en millones de dblares

estadounidenses a precios corrientes)

Aiio | Australia | Canada Chile China Corea E]:‘]St?dos Filipinas Hong Indonesia| Japon
nidos Kong

2000 | 408775.0 744773.8 78363.2 1211331.2 576179.4 10313521.2 83669.8 171668.9 176069.3 | 4968359.2
2001 | 390108.8 | 739005.6 71455.6 1339400.6 | 547656.3 | 10652109.7 78021.2 169404.3 171309.5 | 4374710.0
2002 | 435171.3 760644.9 70098.0 1470557.3 | 627246.9 | 11001738.7 84307.3 166348.9 208794.5 | 4182845.4
2003 | 558422.1 895575.1 76084.2 1660280.2 | 702714.9 11532328.7 87039.1 161385.6 249968.4 | 4519563.0
2004 | 678337.4 | 1026680.5 99259.6 1955347.3 793175.6 12297518.3 95002.0 169099.8 273461.0 | 4893135.5
2005 | 760939.5 1173158.1 122964.8 | 2285962.4 | 934901.1 13123111.5 107420.0 181569.3 304371.9 | 4831466.5
2006 | 818234.0 | 1319333.9 | 154788.0 | 2752112.6 | 1053216.9 | 13902859.2 | 127652.9 193535.4 388167.8 | 4601662.7
2007 | 985139.4 | 1468822.5 | 173606.0 | 3550323.3 | 1172614.1 | 14563752.1 155980.4 211597.0 460192.6 | 4579749.8
2008 | 1057010.5 | 1552932.4 | 179638.5 | 4594342.4 | 1047339.0 | 14863501.3 | 181624.6 219278.7 543253.9 | 5106679.4
2009 | 1014835.7 | 1374624.5 | 172389.5 | 5101694.8 | 943941.9 | 14574452.6 | 175974.8 214047.8 574505.1 | 5289493.7
2010 | 1299463.1 | 1617266.7 | 218537.6 | 6087187.9 | 1144067.0 | 15147351.3 | 208368.9 | 228638.7 | 755094.2 | 5759071.8
2011 | 1546688.9 | 1792832.7 | 252252.0 | 7551542.5 | 1253223.0 | 15700082.7 | 234216.7 248513.6 892969.1 | 6233147.2
2012 | 1590707.6 | 1828685.3 | 267122.3 | 8532186.4 | 1278427.6 | 16355534.8 | 261920.5 262628.9 917869.9 | 6272363.0
2013 | 1543216.3 | 1847206.6 | 278384.3 | 9570466.9 | 1370795.2 | 16945646.0 | 283902.8 2756906.9 912524.1 | 5212328.2
2014 | 1464444.5 | 1803534.1 | 260541.6 | 10475623.1 | 1484318.2 | 17653132.8 | 207483.6 291460.0 890814.8 | 4896994.4
2015 | 1247634.4 | 1556128.7 | 243919.1 | 11061569.7 | 1465773.2 | 18309398.5 | 306445.9 | 309385.6 | 860854.2 | 4444930.7
2016 | 1310104.6 | 1528244.7 | 250440.1 | 11233313.1 | 1500111.6 | 18799442.7 | 318627.0 | 320839.7 031877.4 | 5003677.6
2017 | 1416783.7 | 1649519.0 | 277034.7 | 12310491.9 | 1623901.5 | 19583068.5 | 328480.7 | 341242.0 | 1015618.7 | 4930837.4
2018 | 1458952.7 | 1721905.7 297571.7 |13894905.5| 1724755.5 | 20628084.0 | 346841.9 361691.5 1042271.5 | 5036891.7
2019 | 1380207.8 | 1741496.8 | 279385.5 |14279965.6 | 1651222.6 | 21477496.6 | 376823.4 365708.2 1119091.3 | 5148781.9
2020 | 1423472.7 | 1644037.3 | 252040.0 |14722800.5| 1637895.8 | 20996884.3 | 361489.4 349444.7 | 1058423.8 | 5057759.0

Fuente: Elaboracién propia con datos de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo, 2022.
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Continiia anexo 4...

Papua
Ao Malasia México ZNueva Nul::va Pera Rusia Singapur | Tailandia | Vietnam
elanda .
Guinea
2000 93789.7 707909.9 54443.8 5289.2 51743.3 261567.1 96076.5 126392.2 31172.6
2001 92783.9 756702.9 54109.1 4637.1 52049.0 308800.8 897903.8 120296.5 32685.2
2002 100845.5 772109.7 62520.4 4606.8 54796.2 347948.4 92538.4 134300.9 35064.1
2003 110202.4 729335.0 83910.4 5616.5 58743.4 434560.4 97646.4 152280.6 39552.5
2004 124749.5 782242.9 102446.4 6312.9 66780.9 596725.0 115033.6 172895.6 49494.3
2005 143534-4 877476.9 114722.3 7355.1 76080.4 771495.4 127807.8 189318.5 57633.3
2006 162692.3 975383.4 111542.0 8354.9 88658.6 0990623.1 148627.3 221758.4 66371.7
2007 193549.5 1052697.1 137191.4 9545.0 102202.2 1312427.1 180941.7 262942.7 77414.4
2008 230811.6 1109987.4 133128.9 11670.9 120612.1 1677107.2 193617.3 291383.0 99130.3
2009 202257.5 900047.0 121374.7 11619.5 120850.7 1234615.1 194150.3 281710.5 106014.7
2010 255017.6 1057800.6 146517.5 14250.8 147527.6 1539845.1 239807.9 341104.7 115931.7
2011 297951.7 1180487.2 168291.4 17985.1 171761.7 2045922.8 279356.5 370818.8 135539.4
2012 314443.1 1201093.8 176206.7 21295.2 192650.0 2208295.1 | 295092.8 397558.4 155820.0
2013 323276.3 1274443.9 190905.8 21261.3 201175.5 2202470.1 307576.4 420333.7 171222.0
2014 338066.2 1315356.1 201313.5 23210.8 200786.2 2059241.6 314863.6 407339.1 186204.7
2015 301354.8 1171870.1 178064.5 21723.4 189803.0 1363482.2 307998.5 401296.2 193241.1
2016 301255.3 1078493.1 188838.3 20758.9 191898.1 1276786.4 318753.1 413366.3 205276.2
2017 319109.1 1158912.0 206623.8 22742.7 211008.0 1574199.4 343331.5 456356.8 223779.9
2018 358712.4 1222346.2 211953.1 24215.9 222574.5 1657328.0 375969.9 506610.9 245213.7
2019 364684.0 1268868.3 213434.6 24828.8 228473.3 1687449.7 374397.7 544263.7 261921.2
2020 336664.4 1073438.8 212043.9 23619.1 203195.6 1483497.6 339988.2 501795.4 271158.4

Fuente: Elaboracién propia con datos de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo, 2022.
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Anexo 5. Anios promedio de escolaridad de adultos de 25 afios y mas en economias del APEC en el periodo 2000-2020

Ao Australia | Canada Chile China Corea %St?dos Filipinas Hong Indonesia| Japon
nidos Kong
2000 11.86 10.98 8.75 6.47 10.58 12.75 7.68 8.80 6.72 10.73
2001 11.88 11.23 8.96 6.55 10.74 12.75 7.72 9.15 6.87 10.82
2002 11.84 11.48 9.18 6.63 10.89 12.75 7.87 9.49 7.01 10.91
2003 11.80 11.72 9.39 6.70 11.05 12.75 8.03 9.84 7.16 10.99
2004 11.76 11.97 9.60 6.78 11.20 12.75 8.65 10.19 7.30 11.08
2005 11.20 12.22 9.54 6.86 11.36 12.75 8.74 10.53 7.45 11.17
2006 11.29 12.29 9.49 6.91 11.44 12.84 8.84 11.00 7.85 11.24
2007 11.37 12.36 9.93 6.96 11.52 12.87 8.93 10.93 7.07 11.31
2008 12.43 12.42 10.28 7.01 11.61 13.17 8.96 11.27 7.12 11.38
2009 12.48 12.49 11.05 7.06 11.15 13.25 8.96 11.37 7.35 11.45
2010 12.58 12.56 9.03 7.33 11.64 13.29 8.92 11.46 7.41 11.52
2011 12.66 12.67 9.54 7.40 11.83 13.35 9.00 11.40 7.56 11.76
2012 12.85 12.78 9.71 7.46 11.89 13.39 9.07 11.59 7.59 11.99
2013 12.18 12.88 9.88 7.53 12.02 13.27 9.15 11.59 7.76 12.23
2014 12.25 13.11 10.05 7.64 12.07 13.29 9.22 11.90 7.80 12.46
2015 12.53 13.24 10.20 7.74 12.12 13.29 9.30 11.90 7.91 12.46
2016 12.58 13.28 10.34 7.85 12.16 13.32 9.33 12.07 7.92 12.70
2017 12.68 13.32 10.45 7.85 12.19 13.41 9.36 12.17 7.98 12.75
2018 12.68 13.32 10.45 7.90 12.21 13.41 9.39 12.28 7.98 12.80
2019 12.72 13.37 10.58 8.06 12.21 13.41 9.39 12.28 8.17 12.85
2020 12.77 13.39 10.66 8.13 12.23 13.44 9.42 12.35 8.25 12.90

Fuente: Elaboracién propia con datos del Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo, 2022.




Continila anexo 5...

Papua
Ao Malasia México ZNueva NuI;va Pera Rusia Singapur | Tailandia | Vietnam
elanda .
Guinea
2000 8.61 6.72 11.60 3.26 7.96 11.35 8.90 6.14 5.42
2001 8.42 6.82 11.61 3.32 8.11 11.36 9.21 6.34 5.62
2002 8.23 6.98 11.62 3.38 8.25 11.37 9.53 6.53 5.83
2003 8.03 7.13 11.63 3.43 8.40 11.38 9.84 6.73 6.03
2004 7.84 7.37 11.64 3.49 8.55 11.39 10.15 6.83 6.24
2005 7.62 7.56 11.65 3.55 8.73 11.41 10.60 6.95 6.44
2006 8.21 7.97 11.71 3.63 8.10 11.42 10.48 6.63 6.64
2007 8.80 7.98 11.77 3.71 8.11 11.43 10.25 7.14 6.84
2008 9.39 8.04 11.83 3.79 8.38 11.44 10.53 7.31 7.05
2009 9.61 8.24 11.90 3.87 8.38 11.45 10.54 7.49 8.05
2010 9.77 8.01 11.96 3.95 8.42 11.47 10.98 7.28 7.45
2011 10.12 8.40 12.02 4.08 9.09 11.53 11.05 7.52 7.60
2012 10.13 8.57 12.08 4.20 8.62 11.60 11.07 7.72 7.75
2013 10.14 8.36 12.14 4.33 8.80 11.66 11.21 7.48 7.90
2014 10.14 8.40 12.20 4.33 9.42 11.73 11.28 7.59 7.84
2015 10.15 8.60 12.42 4.33 9.12 11.80 11.63 7.61 7.99
2016 10.16 8.60 12.56 4.58 9.38 11.84 11.65 7.60 8.05
2017 10.16 8.60 12.68 4.58 9.54 12.02 11.40 7.73 8.20
2018 10.16 8.61 12.68 4.62 9.70 12.17 11.62 7.77 8.20
2019 10.37 8.75 12.78 4.66 9.70 12.17 11.62 7.94 8.32
2020 10.45 8.81 12.86 4.69 9.81 12.29 11.62 8.06 8.41

Fuente: Elaboracién propia con datos del Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo, 2022.
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Anexo 6. Comercio de mercaderias como proporcion del PIB en economias del APEC en el periodo 2000-2020

154

Ao Australia | Canada Chile China Corea %St?dos Filipinas Hong Indonesia| Japon
nidos Kong

2000 32.58 70.01 48.20 39.15 57.75 19.91 89.76 242.75 66.05 17.28
2001 33.57 65.92 49.92 38.05 53.23 18.03 84.98 232.03 59.14 17.20
2002 34.84 63.09 50.18 42.21 50.16 17.32 90.50 246.41 49.83 18.02
2003 34.12 57.82 53.57 51.26 53.03 17.70 90.54 286.25 45.28 18.91
2004 31.90 58.12 57.85 59.05 60.30 19.16 90.30 318.41 48.92 20.85
2005 33.29 58.21 60.50 62.20 58.37 20.20 84.47 326.20 56.92 22.09
2006 35.14 56.64 63.11 63.97 60.28 21.31 79.50 340.21 50.52 26.64
2007 35.91 55.21 66.72 61.31 62.11 21.89 69.54 340.04 48.84 20.18
2008 36.73 56.37 70.85 55.79 81.85 23.41 60.29 348.05 52.36 30.23
2009 34.46 46.99 57.33 43.27 72.74 18.38 47.91 318.47 39.56 21.41
2010 36.10 48.86 60.02 48.86 77.93 21.58 52.77 368.29 38.86 25.42
2011 36.87 51.02 62.15 48.23 86.15 24.03 47.99 388.88 42.66 26.93
2012 33.47 50.97 59.09 45.32 83.50 23.88 45.03 398.43 41.59 26.85
2013 31.41 50.58 56.31 43.46 78.44 23.21 43.13 419.96 40.46 29.70
2014 32.53 52.70 57.02 41.06 74.02 22.08 43.97 385.95 39.79 30.68
2015 290.34 53.98 51.31 35.74 65.72 20.97 43.59 345.61 34.04 28.64
2016 32.22 52.55 48.17 32.81 60.10 19.80 44.64 331.35 30.06 25.04
2017 34.66 52.41 48.51 33.36 64.79 20.30 51.94 333.69 32.07 27.79
2018 34.47 53-39 50.57 33.27 66.10 20.84 52.65 330.38 35-39 29.51
2019 35.39 52.25 49.77 32.06 63.31 19.70 48.63 306.49 30.29 27.84
2020 34.84 48.97 52.51 31.70 59.84 18.34 42.75 324.33 28.80 25.33

Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Mundial, 2022.




Contintia anexo 6...

155

Papua
Ao Malasia México ZN;I eva NuI;va Pera Rusia Singapur Tailandia Vietnam
elanda Guinea

2000 192.12 48.85 51.69 092.21 27.77 57.72 283.48 103.56 06.63
2001 174.29 43.82 50.19 93.35 27.56 50.77 264.77 105.51 95.60
2002 172.36 43.23 44.17 92.62 27.76 48.71 261.10 98.85 103.96
2003 170.60 46.68 39.76 101.06 20.81 49.26 303.26 102.54 114.80
2004 185.82 49.89 41.90 107.76 34.31 47.48 323.58 110.27 128.67
2005 178.32 50.42 41.80 102.80 39.27 48.33 336.21 121.02 120.07
2006 178.98 52.64 43.78 73.61 44.16 47.26 343.48 116.57 127.83
2007 166.44 53.39 42.15 76.51 47.43 44.46 310.85 111.75 143.70
2008 154.13 54.92 48.79 75.66 50.58 45.97 339.83 122.52 144.66
2009 138.93 52.36 41.61 62.49 40.37 40.50 265.57 101.57 119.84
2010 142.44 57.53 42.32 65.02 44.62 42.58 276.33 110.30 106.71
2011 139.47 60.20 44.43 62.16 48.98 41.34 277.53 121.72 118.00
2012 134.82 62.55 42.88 52.04 46.69 39.16 267.08 120.29 116.73
2013 134.32 60.50 41.43 53.43 43.01 37.65 254.66 113.94 123.56
2014 130.98 61.47 41.80 55.12 40.78 39.08 251.96 111.75 127.68
2015 124.74 67.06 39.82 50.65 38.11 39.20 210.61 103.90 136.96
2016 118.98 71.53 36.98 49.43 38.22 37.06 192.52 99.09 136.67
2017 129.59 72.62 37.85 57.21 40.43 37.56 204.37 100.39 152.10
2018 129.62 75.88 39.38 58.25 41.48 41.80 207.92 98.90 155.67
2019 121.33 73.10 38.36 61.95 39.53 39.78 199.76 88.69 156.68
2020 125.81 74.53 35.93 50.95 39.19 38.50 200.51 87.61 158.88

Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Mundial, 2022.
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Anexo 7. Indice de los Flujos de entrada de IED base 2002=100 en las economias del APEC; periodo 2000-2020

Aio Australia | Canada Chile China Corea %St?dos Filipinas Hong Indonesia| Japon
nidos Kong
2000 99.61 301.48 190.59 77.19 210.21 421.73 145.27 1490.42 -3116.01 90.08
2001 54.93 124.86 164.70 88.88 119.13 214.17 12.65 793.54 -2038.86 67.55
2002 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00
2003 44.50 33.77 169.95 101.44 128.03 71.38 31.84 486.89 -408.76 68.45
2004 278.05 -2.01 283.96 114.95 242.82 182.42 44.62 796.08 1298.27 84.59
2005 -198.61 115.96 278.31 137.28 249.19 140.72 120.03 920.99 5708.51 30.04
2006 184.71 272.14 201.23 137.87 167.34 318.49 189.93 1141.69 3365.17 -70.41
2007 201.16 527.28 493.00 158.36 161.22 200.04 183.12 1594.78 4744.49 244.05
2008 320.25 277.82 608.56 205.36 204.33 411.47 100.13 1592.37 6381.10 264.36
2009 223.87 102.46 555.55 178.35 164.78 192.87 129.08 1516.45 3340.27 129.21
2010 258.28 128.19 589.54 217.53 173.47 265.99 69.42 1926.20 9429.84 -13.55
2011 413.67 179.05 887.59 235.07 178.50 308.72 130.17 2637.25 13176.05 -19.03
2012 418.18 194.58 1265.16 229.55 173.44 267.31 208.52 1916.34 13105.26 18.74
2013 398.46 313.10 833.62 234.93 233.18 270.48 242.37 2028.69 12885.30 24.93
2014 410.68 266.32 042.37 243.64 169.38 270.94 372.22 3086.63 14935.44 130.20
2015 207.64 197.86 654.30 257.05 74.96 628.05 365.70 4760.91 11395.76 32.20
2016 339.75 162.74 490.30 253.51 221.08 617.03 536.94 3205.39 2685.19 209.53
2017 323.69 102.76 159.36 258.45 327.17 414.95 665.14 3022.37 14092.27 101.26
2018 479.58 169.99 405.80 262.23 222,51 272.95 645.18 2846.55 14081.48 107.83
2019 276.61 226.35 597.29 267.76 175.97 302.33 562.35 2012.85 16354.81 148.88
2020 117.41 104.60 377.92 283.15 160.09 202.57 442.42 3678.41 12730.74 115.84

Fuente: Elaboracién propia con datos de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo, 2022.



Continiia anexo 7...

Papuaa
Ailo Malasia México ZNueva Nul:eva Pera Rusia Singapur | Tailandia | Vietnam
elanda Gui
uimnea

2000 118.24 75.72 76.86 537.41 37.56 77.40 276.34 101.63 92.07
2001 17.29 124.73 -14.28 348.88 53.08 81.99 324.10 151.19 92.86
2002 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00
2003 77.20 75.81 -159.17 552.69 61.93 226.41 306.34 155.64 103.57
2004 144.35 103.88 82.18 140.91 74.17 446.24 418.20 174.60 115.00
2005 126.91 108.14 68.76 183.42 119.62 419.71 332.46 237.68 139.57
2006 189.18 88.18 211.55 -37.58 160.80 1093.18 702.10 265.76 171.43
2007 268.30 134.80 204.88 523.96 254.70 1603.55 798.17 257.08 498.64
2008 223.88 122.55 178.25 -166.15 321.16 2214.75 221.23 255.36 684.21
2009 45.36 74.09 40.01 2315.30 208.29 810.28 347.15 191.01 542.86
2010 282.82 112.84 -3.52 158.94 392.17 924.61 1076.36 436.83 571.43
2011 380.77 106.15 241.91 -1693.64 356.35 1076.42 747.24 73.73 537.07
2012 288.41 90.25 200.01 136.79 631.89 881.39 1125.87 384.37 597.71
2013 378.20 200.20 106.31 99.69 455.79 1559.03 1061.59 475.22 635.71
2014 339.55 126.67 139.09 -164.48 210.44 851.14 1372.83 148.28 657.14
2015 314.74 147.39 -17.63 153.15 380.66 346.21 1118.32 266.07 842.86
2016 353.87 129.36 170.02 -217.55 209.58 1085.42 1264.47 103.90 900.00
2017 293.40 141.63 155.41 -985.71 302.91 757.76 1545.09 246.92 1007.14
2018 237.82 141.47 131.16 1672.23 313.62 386.21 1384.92 393.12 1107.14
2019 243.89 142.80 244.25 1833.69 286.60 936.51 1991.69 142.77 1151.43
2020 08.63 115.92 217.50 611.46 -40.38 303.94 1413.11 -144.51 1128.57

Fuente: Elaboracién propia con datos de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo, 2022.
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Anexo 8. Indice de incertidumbre mundial base 2002=100 en las economias del APEC; periodo 2000-2020
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Aio Australia | Canada Chile China Corea %St?dos Filipinas Hong Indonesia| Japon
nidos Kong
2000 219.94 9.73 0.00 82.15 32.93 23.52 124.05 138.60 208.05 128.75
2001 118.75 172.63 659.35 209.84 98.31 91.68 98.96 134.41 253.89 255.92
2002 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00
2003 419.88 99.49 605.72 153.77 143.74 112.35 152.30 395.52 143.66 220.52
2004 43.20 82.36 685.87 73.26 88.83 33.09 338.65 54.38 149.38 74.88
2005 107.76 52.62 287.03 0.00 30.54 46.32 168.03 219.12 122.27 123.09
2006 93.67 78.71 102.49 0.00 70.49 22,13 141.55 30.54 58.66 74.85
2007 26.03 63.69 108.07 22.56 107.52 101.45 167.28 32.27 92.49 128.63
2008 313.22 30.03 0.00 0.00 96.74 55.89 153.44 180.99 115.27 279.55
2009 104.87 63.77 0.00 105.46 85.50 94.55 169.11 338.61 31.68 137.75
2010 244.88 81.43 639.84 416.11 90.15 76.62 85.61 369.35 32.49 138.06
2011 331.90 86.72 311.56 0.00 70.61 67.32 52.48 160.06 47.53 246.90
2012 180.36 130.07 451.17 367.48 140.93 141.31 49.78 265.42 149.04 286.87
2013 47.47 45.63 1674.96 166.77 22.67 82.51 13.46 174.34 42.38 133.69
2014 161.48 15.73 818.98 219.68 88.51 54.50 43.94 64.33 76.21 106.11
2015 237.38 100.27 2183.57 167.60 38.20 99.48 104.60 112.03 51.21 119.61
2016 339.29 68.38 1501.89 140.38 20.30 79.56 177.76 101.20 59.90 140.33
2017 418.74 123.33 1085.10 170.14 18.13 68.90 135.92 0.00 16.82 46.19
2018 234.55 102.87 1930.79 286.22 27.21 71.27 71.70 33.62 8.05 73.41
2019 203.96 245.32 2158.02 499.94 33.93 199.62 90.03 99.54 125.28 178.02
2020 428.26 167.99 2849.54 612.38 25.40 137.11 150.59 490.28 51.77 214.86

Fuente: Elaboracion propia con datos de Hites Ahir, Nicholas Bloom y Davide Furceri, 2022.

Contintia anexo 8...




Papua
Aio Malasia México ZNueva NuI;va Pera Rusia Singapur | Tailandia | Vietnham
elanda .
Guinea

2000 9.42 39.92 63.36 130.55 383.08 121.53 22.31 286.15 67.90
2001 0.00 38.32 141.78 31.98 353.51 127.82 33.69 154.74 61.82
2002 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00
2003 312.10 60.93 60.78 105.23 127.72 364.42 110.29 281.74 165.11
2004 79.76 53.18 8.90 98.79 209.62 531.35 8.64 42.31 0.00
2005 62.27 68.34 35.29 190.91 181.87 428.37 65.20 72.22 160.11
2006 56.54 110.46 42.52 34.14 197.43 201.73 36.61 420.89 57.55
2007 64.32 83.06 33.40 33.60 0.00 238.54 21.74 338.00 28.71
2008 187.72 7.00 73.90 0.00 20.19 273.12 60.50 107.89 266.16
2009 0.00 55.45 13.63 0.00 39.78 46.35 9.93 57.25 285.01
2010 57.87 56.84 66.71 342.68 162.81 185.21 0.00 93.53 329.91
2011 14.69 66.52 53.79 98.16 405.94 289.44 21.73 115.37 120.31
2012 101.95 75.40 70.74 46.95 200.96 180.28 28.21 102.78 150.76
2013 138.77 60.23 42.13 49.20 275.75 210.52 19.34 109.99 329.56
2014 27.14 35.40 43.67 112.91 90.33 273.81 0.00 253.70 377.18
2015 124.73 48.85 65.98 236.99 152.29 322.45 47.29 257.49 207.13
2016 40.26 57.80 127.48 319.82 123.72 417.77 37.74 202.60 65.68
2017 88.41 134.97 165.52 383.03 130.62 300.25 46.75 252.61 53.20
2018 24.35 176.80 174.84 87.81 284.77 333.39 28.20 158.18 0.00
2019 24.53 155.47 144.05 195.08 272.84 384.14 19.82 95.71 0.00
2020 90.91 106.97 57.10 181.49 246.98 175.72 57.91 73.37 89.40

Fuente: Elaboracién propia con datos de Hites Ahir, Nicholas Bloom y Davide Furceri, 2022.
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Anexo 9. Indice del PIB base 2002=100 en las economias del APEC; periodo 2000-2020
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Ailo Australia | Canada Chile China Corea EStE.IdOS Filipinas Hong Indonesia| Japon
Unidos Kong
2000 93.93 97.91 111.79 82.37 91.86 93.74 99.24 103.20 84.33 118.78
2001 89.64 97.16 101.94 91.08 87.31 96.82 093.61 101.84 82.05 104.59
2002 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00
2003 128.32 117.74 108.54 112.90 112.03 104.82 103.24 97.02 119.72 108.05
2004 155.88 134.98 141.60 132.97 126.45 111.78 112.69 101.65 130.97 116.98
2005 174.86 154.23 175.42 155.45 149.05 119.28 127.41 109.15 145.78 115.51
2006 188.03 173.45 220.82 187.15 167.91 126.37 151.41 116.34 185.91 110.01
2007 226.38 193.10 247.66 241.43 186.95 132.38 185.01 127.20 220.40 109.49
2008 242.90 204.16 256.27 312.42 166.97 135.10 215.43 131.82 260.19 122.09
2009 233.20 180.72 245.93 346.92 150.49 132.47 208.73 128.67 275.15 126.46
2010 208.61 212.62 311.76 413.94 182.39 137.68 247.15 137.45 361.64 137.68
2011 355.42 235.70 359.86 513.52 199.80 142.71 277.81 149.39 427.68 149.02
2012 365.54 240.41 381.07 580.20 203.82 148.66 310.67 157.88 439.60 149.95
2013 354.62 242.85 397.14 650.81 218.54 154.03 336.75 165.73 437.04 124.61
2014 336.52 237.11 371.68 712.36 236.64 160.46 352.86 175.21 426.65 117.07
2015 286.70 204.58 347.97 752.20 233.68 166.42 363.49 185.99 412.30 106.27
2016 301.05 200.91 357.27 763.88 230.16 170.88 377.94 192.87 446.31 119.62
2017 325.57 216.86 395.21 837.13 258.89 178.00 389.62 205.14 486.42 117.88
2018 335.26 226.37 424.51 944.87 274.97 187.50 411.40 217.43 499.19 120.42
2019 317.16 228.95 398.56 971.06 263.25 195.22 446.96 219.84 535.98 123.09
2020 327.11 216.14 360.84 1001.17 261.12 190.85 428.78 210.07 506.92 120.92

Fuente: Elaboracién propia con datos de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo, 2022.

Contintla anexo 9...




Papua
Ailo Malasia México ZNueva Nul:eva Pera Rusia Singapur | Tailandia | Vietnam
elanda Gui
uinea

2000 93.00 91.69 87.08 114.81 94.43 75.17 103.82 94.11 88.90
2001 92.01 98.00 86.55 100.66 94.99 88.75 97.03 89.57 93.22
2002 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00
2003 109.28 94.46 134.21 121.92 107.20 124.89 105.52 113.39 112.80
2004 123.70 101.31 163.86 137.03 121.87 171.50 124.31 128.74 141.15
2005 142.33 113.65 183.50 159.66 138.84 221.73 138.11 140.97 164.37
2006 161.33 126.33 178.41 181.36 161.80 287.29 160.61 165.12 189.29
2007 191.93 136.34 219.43 207.19 186.51 377.19 195.53 195.79 220.78
2008 228.88 143.76 212.94 253.34 220.11 482.00 209.23 216.96 282.71
2009 200.56 116.57 194.14 252.22 220.55 354.83 209.81 209.76 302.35
2010 252.88 137.00 234.35 309.34 269.23 442.55 259.14 253.99 330.63
2011 295.45 152.89 269.18 390.40 313.46 588.00 301.88 276.11 386.55
2012 311.81 155.56 281.84 462.25 351.58 634.66 318.89 206.02 444.39
2013 320.57 165.06 305.35 461.52 367.13 658.85 332.38 312.98 488.31
2014 335.23 170.36 322.00 503.84 366.42 591.82 340.25 303.30 531.04
2015 208.83 151.78 284.81 471.55 346.38 391.86 332.83 298.80 551.11
2016 208.73 139.68 302.04 450.61 350.20 366.95 344.46 307.79 585.43
2017 316.43 150.10 330.49 493.68 385.08 452.42 371.02 339.80 638.20
2018 355.70 158.31 339.01 525.65 406.19 476.31 406.29 377.22 699.33
2019 361.63 164.34 341.38 538.96 416.95 484.97 404.59 405.26 746.98
2020 333.84 139.03 339.16 512.70 370.82 426.36 367.40 373.64 773.32

Fuente: Elaboracién propia con datos de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo, 2022.
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Anexo 10. Indice de aiios promedio de escolaridad base 2002=100 en las economias del APEC; periodo 2000-2020

Ailo Australia | Canada Chile China Corea %St?dos Filipinas Hong Indonesia| Japon
nidos Kong

2000 100.21 95.68 95.40 97.65 97.14 99.98 97.59 92.70 95.88 98.39

2001 100.33 97.84 97.70 98.82 98.57 99.99 98.03 96.35 97-94 99.19

2002 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00
2003 99.67 102.16 102.30 101.18 101.43 100.01 101.97 103.65 102.06 100.81
2004 99.33 104.32 104.60 102.35 102.86 100.02 109.84 107.30 104.12 101.61
2005 94.62 106.48 104.02 103.53 104.30 100.04 111.06 110.95 106.18 102.42
2006 95.40 107.08 103.45 104.30 105.04 100.68 112.28 115.82 111.96 103.06
2007 96.04 107.67 108.22 105.06 105.79 100.98 113.50 115.10 100.88 103.70
2008 105.00 108.26 112.04 105.82 106.54 103.31 113.89 118.71 101.49 104.35
2009 105.41 108.85 120.47 106.59 102.38 103.90 113.80 119.77 104.85 104.99
2010 106.26 109.45 098.38 110.67 106.84 104.28 113.34 120.69 105.64 105.63
2011 106.95 110.39 104.02 111.66 108.60 104.72 114.30 120.08 107.80 107.79
2012 108.55 111.33 105.84 112.65 109.15 105.06 115.27 122.10 108.20 109.96
2013 102.89 112.27 107.70 113.64 110.34 104.05 116.23 122.10 110.67 112.12

2014 103.52 114.20 109.59 115.24 110.79 104.24 117.16 125.35 111.30 114.29
2015 105.87 115.36 111.16 116.84 111.23 104.24 118.10 125.35 112.86 114.29
2016 106.28 115.74 112.73 118.44 111.68 104.49 118.49 127.12 112.92 116.45
2017 107.14 116.03 113.86 118.44 111.86 105.21 118.91 128.24 113.80 116.91

2018 107.14 116.03 113.86 119.23 112.13 105.21 119.33 129.36 113.74 117.37
2019 107.50 116.47 115.34 121.64 112.13 105.21 119.33 129.36 116.46 117.83
2020 107.91 116.72 116.23 122.73 112.28 105.46 119.61 130.11 117.66 118.29

Fuente: Elaboracién propia con datos del Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo, 2022.



Continutia anexo 10...

Papua
Aio Malasia México ZNueva NuI;va Pera Rusia Singapur | Tailandia | Vietnam
elanda .
Guinea

2000 104.71 96.36 99.83 96.56 96.42 99.79 93.42 93.99 93.00
2001 102.36 97.75 99.01 98.28 98.21 99.90 96.71 96.99 96.50
2002 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00
2003 97.64 102.25 100.09 101.72 101.79 100.10 103.29 103.01 103.50
2004 95.29 105.63 100.17 103.44 103.58 100.21 106.58 104.56 107.00
2005 92.68 108.41 100.26 105.15 105.81 100.31 111.23 106.39 110.50
2006 99.85 114.21 100.79 107.52 98.07 100.42 109.98 101.41 113.97
2007 107.01 114.33 101.32 109.89 98.24 100.52 107.60 109.36 117.43
2008 114.18 115.28 101.85 112.26 101.53 100.62 110.56 111.97 120.90
2009 116.86 118.07 102.37 114.63 101.54 100.73 110.68 114.57 138.07
2010 118.72 114.75 102.90 117.00 101.97 100.83 115.28 111.47 127.83
2011 123.00 120.44 103.43 120.73 110.09 101.41 116.01 115.09 130.40
2012 123.10 122.86 103.96 124.47 104.42 102.00 116.21 118.10 132.98
2013 123.20 119.80 104.49 128.20 106.62 102.58 117.66 114.47 135.55
2014 123.30 120.46 105.02 128.20 114.11 103.16 118.36 116.20 134.57
2015 123.40 123.30 106.90 128.20 110.42 103.74 122.05 116.49 137.07
2016 123.50 123.28 108.11 135.66 113.59 104.13 122.25 116.34 138.13
2017 123.50 123.29 109.11 135.66 115.52 105.71 119.64 118.34 140.70
2018 123.50 123.44 109.11 136.85 117.46 107.05 122.02 118.94 140.70
2019 126.09 125.49 110.00 138.03 117.46 107.05 122.02 121.52 142.76
2020 126.97 126.25 110.64 138.83 118.79 108.05 121.96 123.30 144.34

Fuente: Elaboracién propia con datos del Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo, 2022.
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Anexo 11. Indice de comercio de mercaderias como proporcién del PIB base 2002=100 en las economias del APEC;
periodo 2000-2020

Ailo Australia | Canada Chile China Corea %Sti.ldos Filipinas Hong Indonesia| Japon
nidos Kong

2000 93.53 110.97 96.06 92.75 115.14 114.94 99.18 98.52 132.54 95.90

2001 96.38 104.49 99.49 90.14 106.14 104.10 93.90 94.17 118.68 95.44

2002 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00
2003 97.94 91.64 106.77 121.42 105.73 102.17 100.04 116.17 90.86 104.93
2004 91.58 92.12 115.29 139.88 120.23 110.59 99.77 129.22 98.16 115.68
2005 95.56 92.27 120.58 147.35 116.37 116.60 93.34 132.38 114.22 127.56
2006 100.87 89.77 125.77 151.53 120.18 123.01 87.85 138.07 101.37 147.79
2007 103.09 87.50 132.97 145.23 123.84 126.37 76.83 138.00 98.01 161.92
2008 105.43 89.35 141.21 132.17 163.20 135.11 66.62 141.25 105.06 167.74
2009 98.92 74.49 114.26 102.50 145.03 106.11 52.94 129.24 79.37 118.81
2010 103.63 77.44 119.63 115.74 155.38 124.57 58.31 149.47 77.98 141.02
2011 105.84 80.87 123.86 114.25 171.76 138.71 53.03 157.82 85.60 149.41
2012 96.08 80.79 117.76 107.37 166.48 137.87 49.75 161.70 83.45 148.99
2013 90.16 80.18 112.23 102.95 156.39 133.96 47.65 170.43 81.18 164.80
2014 93.37 83.53 113.64 97.27 147.58 132.65 48.59 156.63 79.85 170.22
2015 84.21 85.56 102.26 84.66 131.03 121.05 48.16 140.26 68.31 158.90
2016 92.49 83.29 06.01 77.72 119.83 114.28 49.33 134.47 60.32 138.91
2017 99.50 83.07 96.67 79.03 129.18 117.19 57.39 135.42 64.36 154.20
2018 98.96 84.63 100.79 78.81 131.78 120.31 58.17 134.08 71.01 163.72
2019 101.58 82.81 99.19 75.94 126.24 113.72 53.73 124.38 60.78 154.48
2020 100.02 77.62 104.66 75.09 119.31 105.86 47.23 131.62 57.80 140.55

Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial, 2022.



Contintia anexo 11...

Papua
Ailo Malasia México Nueva NuI()eva Pera Rusia Singapur | Tailandia | Vietnam
Zelanda .
Guinea

2000 111.46 113.01 117.02 99.56 100.03 118.50 108.57 104.76 92.95
2001 101.12 101.37 113.62 100.79 99.29 104.23 101.41 106.74 91.96
2002 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00
2003 98.98 107.98 90.01 109.12 107.36 101.14 116.15 103.74 110.43
2004 107.81 115.40 94.86 116.36 123.60 97.47 123.93 111.56 123.78
2005 103.46 116.64 94.62 110.99 141.46 99.22 128.76 122.43 115.50
2006 103.84 121.77 99.12 79.48 159.06 97.03 131.55 117.93 122.96
2007 96.56 123.51 95.42 82.61 170.86 91.29 119.05 113.05 138.23
2008 89.42 127.04 110.45 81.69 182.19 94.38 130.15 123.95 139.15
2009 80.60 121.11 94.21 67.47 145.42 83.15 101.71 102.75 115.27
2010 82.64 133.07 95.82 70.21 160.74 87.42 105.83 111.58 102.65
2011 80.92 139.26 100.59 67.12 176.42 84.88 106.29 123.14 113.50
2012 78.22 144.69 97.08 56.19 168.20 80.39 102.29 121.69 112.28
2013 77-93 139.94 93.79 57.70 154.94 77-30 97-53 115.26 118.86
2014 75.99 142.19 94.62 59.52 146.89 80.23 96.50 113.06 122.82
2015 72.37 155.13 90.15 54.69 137.29 80.47 80.66 105.12 131.74
2016 69.03 165.48 83.72 53.38 137.66 76.09 73.73 100.24 131.47
2017 75.19 167.99 85.68 61.77 145.63 77.12 78.27 101.56 146.31
2018 75.20 175.53 89.15 62.89 149.41 85.82 79.63 100.05 149.74
2019 70.39 169.11 86.85 66.89 142.41 81.68 76.50 89.72 150.72
2020 72.99 172.42 81.34 55.02 141.16 79.05 76.79 88.64 152.83

Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Mundial, 2022.
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