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RESUMEN

La Inversion Extranjera Directa (IED) es considerada como un motor de desarrollo y en Colombia se
han implementado una serie de medidas con el fin de aumentar estos flujos de dinero que ingresan al
pais, razon por la cual el objetivo de esta investigacion fue encontrar los factores determinantes de la
inversion extranjera directa que ingres6 a Colombia en el periodo comprendido entre el 2000-2018.
Para ello, se realizé un analisis econométrico de series temporales con el software de libre distribu-
cion Gretl, cuyos resultados arrojaron que a pesar de que la tasa de desempleo y la tasa de interés
son los factores que mas influyen en la atraccion de este tipo de inversion al pais, son las dindmicas
internacionales las que definen realmente que las empresas trasnacionales se ubiquen en Colombia y
no hay una capacidad real de atraccion de estos flujos, por lo cual se requiere un cambio de estructura
economica.
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ABSTRACT

Foreign Direct Investment (FDI) is considered as a development engine and in Colombia a series of
measures have been implemented in order to increase these money flows entering the country, which is
why the objective of this research was to find the determining factors of direct foreign investment that
entered Colombia in the period between 2000-2018. For this, an econometric analysis of time series
was performed with the free distribution software Gretl, whose results showed that despite the fact that
the unemployment rate and the interest rate are the factors that most influence the attraction of this
type of investment To the country, it is the international dynamics that really define that transnational
companies are located in Colombia and there is no real capacity to attract these flows, so a change in

economic structure is required.

Key Words: Determining factors, foreign direct investment, inflation, interest rate, international dyna-

mics.

INTRODUCCION

En el actual mundo globalizado los inversionis-
tas tienen la posibilidad de colocar sus capitales
casi en cualquier parte del mundo. Esta posibili-
dad ha generado el surgimiento de una tendencia
creciente hacia proyectos de Inversion Extranjera
Directa (IED) con el auspicio de la mayoria de
los gobiernos de las economias abiertas del mun-
do. La inversion extrajera directa es considerada
como una fuente de desarrollo econémico que
permite la modernizacion de los sectores produc-
tivos, la generacion de empleo y el crecimiento de
los ingresos de las regiones (Bolivar, Rodriguez,
& Forero, 2016), también contribuye a aumentar
la transferencia de tecnologia, la formacion de
capital, la competitividad y la calificacion de la
mano de obra, asi como a reducir los costos de las
empresas (Garavito, Iregui, & Ramirez, 2013).

Especificamente, los paises latinoamericanos
estan adoptando una serie de acciones politica
para atraer la IED (ver Tabla 1), medidas que han
permitido aumentar su participacién mundial en
cerca del 20% en los ultimos 40 afios, pasando
de tener el 25% a principios de los afios 70 a te-
ner algo mas del 45% en el ultimo lustro (Reina,
2016).

Colombia es el pais que mas ha trabajado fuer-
temente en la atraccion de los flujos de IED en
cuanto a la formulacion de politicas se refiere,
en el pais se comienzan a desregularizar sectores
econdmicos desde finales de los afios 80, ademas
de la eliminacion de la doble tributacion y la dis-
minucion de la tarifa del impuesto de remesas;
desde principios de los noventas comienza la ola
de privatizaciones y a partir de 1991 se liberali-
za totalmente el régimen de inversion extranjera,
con la expedicion del Estatuto de Inversiones In-
ternacionales en el que también se reglamenta la
creacion de las zonas francas. En 1995 se estable-
ce la Ley de Estabilidad Tributaria y en 2005 la
Ley de Estabilidad Juridica (Morales, Guerrero,
& Loépez, 2009).

Actualmente en Colombia la legislacion autori-
za la inversion de capital extranjero en todos los
sectores de la economia, excepto en actividades
de defensa y seguridad nacional y en el proce-
samiento, disposicion y desecho de basuras to-
xicas, peligrosas o radioactivas no producidas
en el pais. A pesar de todos estos grandes esfuer-
zos, Colombia no es el que recibe la mayor parte
de los flujos de dinero que ingresan a América
Latina por concepto de IED (ver Figura 1).
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Tabla 1: Algunas politicas dirigidas a la IED en América Latina 2009

Pais
. . 5 o -
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me £ E<S B2 5 538 EE G 5B &
< @ d 0o@@Jd 3= A& & & xa P
Adopcion de un sistema formal X X X X X X X X X X X X X X
regulado por la IED
Estabilidad juridica X X X
Estabilidad tributaria X
Privatizaciones X X X X
Participacion en organizaciones y X X X % X X
acuerdos multilaterales
Modificaciones al estatuto original X X X X X X X
Ley de zonas francas o ZPE X X X X X

Modificacion al reglamento de re-
mision de utilidades y de capital

Fuente: Tomado de Morales, Guerrero & Lopez (2009). Una evaluacion de las politicas promocionales de inversion extranjera direc-
ta en América Latina

X X X XX X X X X X X X X X

Figura 1: Inversion Extranjera Directa (IED) recibida en algunos paises de América Latina 2003-2017
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Fuente: Elaboracion propia con los datos proporcionado por el Banco Mundial. (2019). Estadisticas por pais e indicador.
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Durante el periodo de analisis Colombia usual-
mente se ubico en el cuarto puesto en la recep-
cion de la Inversion Extranjera Directa (IED) que
ingres6 a América Latina, siguiendo a Brasil,
Meéxico y Chile, poniendo en evidencia las
caracteristicas diversas de cada pais, asi pues la
modificacion de una politica econdmica suscita
efectos asimétricos en cuanto al lugar de destino
de la IED; una reforma encaminada a una mayor
apertura permite a las empresas establecerse en
determinado lugar, pero no es garantia de que lo
hagan (Mallampally & Sauvant, 1999).

Esto se origina porque no todos los factores ope-
ran de la misma manera en todos los paises y en
lo referente a la inversion extranjera, no existe
una teoria general valida para cualquier momento
y lugar. Se requiere de un analisis complejo y es-
pecifico capaz de dar herramientas para el cono-
cimiento de las economias receptoras, es por ello
en muchos casos nada explican las medidas que
tomen los gobiernos receptores para atraer esa in-
version a su territorio (Martinez, 1991).

En cumplimiento de lo anterior, esta investiga-
cioén busca encontrar los factores determinantes
de la inversion extranjera directa que ingreso al
pais en el periodo comprendido entre 2000-2018,
permitiendo establecer cudles son aquellas varia-
bles que aumentan o disminuyen la capacidad de
absorcion de IED en Colombia.

METODOLOGIA

En la consecucion del objetivo central de la in-

vestigacion, Inicialmente se realizd una revision
bibliografica (ver Tabla 2) de todos aquellos tra-
bajos que buscaban encontrar los determinantes
de la IED, tanto a nivel nacional como interna-
cional, exploracion que fue realizada en las bases
de datos proporcionadas por la Universidad del
Quindio (Ebsco Discovery Service, Global E-
Journals, Leyes.Info), en las revistas ISI, Scien-
cie Direct, Scopus y en el Scholar de Google. De
esta busqueda se extrajeron aquellas variables
que fueron claves en todos los articulos y de las
cuales se esperaba que influyeran en el pais, asi
como algunas propias de la dindmica de hidrocar-
buros existente en Colombia (especificamente el
petréleo).

Después de obtenido el listado de las variables
a incluir en el andlisis, se procedié a formar la
base de datos de series temporales con frecuencia
trimestral entre el 2000 y 2018, base construida
a partir de la estadisticas publicas proporciona-
das por las fuentes oficiales, como lo fueron: el
Departamento Administrativo Nacional de Es-
tadistica (DANE), el Banco de la Republica de
Colombia (BR), Trading Economics, Ambito y
Datos Macro.

Una vez formada la base de datos se empezo a
realizar todo el analisis econométrico utilizando
el software de libre distribucion Gretl version
2018a (lanzada al mercado el dia 17 de marzo
del 2018):

Tabla 2: Estado del arte “determinantes de la IED”

Identificacion

Variables utilizadas

Resultados

Los determinantes de la IED y el
impacto del Mercosur. (Bitten-
court & Domingo, 2002)

indice de absorcion interna, PIB, exportacio-
nes, tasa de inflacion, tasa de cambio real,
politicas regulatorias y restrictivas

El PIB y las exportaciones tienen un impacto
positivo en la atraccion de la IED, mientras que
la inflacién tiene un impacto negativo.

Efectos y determinantes de la IED
en México: un enfoque empirico a
nivel de clases econdmicas. (Dus-
sel, Galindo, & Loria, 2003).

Valor produccion, remuneraciones totales,
poblacion ocupada total, horas empleadas,
valor en ventas, formacion bruta de capital
fijo, exportaciones, importaciones.

La tasa de crecimiento del valor de la produc-
cion y las remuneraciones totales tienen un
efecto positivo y estadisticamente significativo
sobre la IED.
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Identificacion Variables utilizadas Resultados

Poblacion, PIB, exportaciones mas importa-
ciones, importaciones de bienes de capital,
exportaciones primarias y de manufactura,
derechos publicos, derechos respecto a la
propiedad privada, salarios, tasa de cambio

Factores determinantes de la in-
version extranjera directa en algu-
nos paises de Latinoamérica. (Mo-
grovejo, 2005).

El PIB, las exportaciones mas importaciones
y los derechos respecto a la propiedad privada
fueron significativos y con signo positivo re-
specto a la atraccion de IED.

Determinantes y efectos de la | La inversion extranjera directa vertical se dirige fundamentalmente a mercados donde pueden
Inversion Extranjera Directa: re- | tener acceso a una fuente importante de recursos naturales y un mercado laboral flexible y de
vision de literatura. Ensayos de | bajo costo. Por otro lado, cuando hablamos de la IED horizontal las motivaciones son muy
Economia, (Jiménez & Rendon, | diferentes pues el interés fundamental es poder acceder a mercados donde puedan vender sus
2012). productos.

IED rezaga un periodo, PIB, tasa de in- | La inversion extranjera directa rezagada un
flacion, tasa de desempleo, ingreso nacional | periodo, la tasa de crecimiento del producto in-
bruto per capita, Dummies para tratados de | terno bruto y el ingreso nacional bruto per ca-
libre comercio con Estados Unidos, la Unién | pita fueron significativas con signo positivo en
Europea y China la atraccion de IED.

Factores determinantes de la In-
version Extranjera Directa en
América del Sur. (Gil, Lopez, &
Espinosa, 2013).

En Brasil el PIB y la liberalizacién comercial
The Determinants of Foreign ejercen una mayor influencia en la IED. Mien-
Direct Investment in Brazil and . ., . . tras que en México, la liberalizacion del comer-
. .. .| PIB, liberacién comercial, tasa de cambio, | . N . ..
Mexico: An Empirical Analysis. recio commodities cio y tasa de cambio tienen impacto positivo en
(Gomes, Aparecida, & Carvalho, p ’ la IED. Finalmente, el coeficiente para el pre-
2013) cio de commodities fue relevante con un signo
negativo en ambos modelos.

Foreign direct investment in Mex-
ico: Determinants and its effect
on income inequality. (Juarez &
Angeles, 2013)

PIB, PIB per capita, salario, poblacion, gas- | PIB, PIB per capita, poblacion, nivel educativo
tos gubernamentales, nivel educativo, comu- | y teléfonos fijos per capita tienen una relacion
nicaciones positiva con la IED.

El PIB, la variacion de la tasa de cambio, la tasa
de desempleo, la tasa de penetracion del inter-
net, la apertura de la economia y la poblacion
econdmicamente activa influyen de manera
positiva sobre los flujos de capital extranjero.
Mientras que la tasa de inflacion tiene una inci-
dencia negativa.

La inversion extranjera directa y | PIB, tasa de inflacion, tasa de cambio, tasa
su desempeiio en Colombia, 1994 | de desempleo, tasa penetracion del internet,
- 2014. (Bolivar, Rodriguez, & | riesgo politico, tasa de homicidios, poblacion
Forero, 2016). econdmicamente activa, comercio total

Factores Determinantes de la In-
version Extranjera Directa en el indice de demanda interna, gastos de | Tamafio del mercado y la renta de los factores
Perti: 1993-2015. (Huerta, 2016). | gobierno, indice apertura econdmica, salari- | tienen una relacion positiva con la IED. Mien-
os, tasa de cambio real, inestabilidad politica | tras que los salarios y la tasa de cambio real una

y social, renta de los factores relacion negativa.
Determinantes de la inversion ex- El PIB, la fuerza laboral y el nivel educativo
tranjera directa en la region de la | PIB, PIB per cépita, fuerza laboral, salario, | influyen de manera positiva en la atraccion de
costa del Pacifico. (Ortega & In- | nivel educativo, corrupcion inversion extranjera directa. Mientras que los
fante, 2016) salarios de manera negativa.

Los determinantes de la inver-
sion extranjera directa en el Bra- | PIB, tasa de cambio, tasa de inflacion, grado
sil: analisis empirico del periodo | de apertura de la economia, productividad
2001-2013. (Silveira, Samsones- | del trabajo, salario

cu, & Triches, 2017).

PIB, productividad, tasa de cambio y salarios
relacion positiva con la IED.

El PIB, los niveles de educacion, la infraestruc-
tura de agua, carretera, telefonia y los niveles
de actividad manufacturera generan un impacto
positivo y estadisticamente significativo en los
flujos de IED

PIB per cépita, educacion, tasa de desem-
pleo, infraestructura de agua, infraestructura
de energia, infraestructura de telecomunica-
ciones carreteras, proporcion manufacturas

Determinantes de la Inversion Ex-
tranjera Directa en México, 2005-
2012. (Hernandez & Estay, 2018)

Fuente: Elaboracion propia
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Inicialmente se realizaron las pruebas corres-
pondientes para obtener el nivel de integracion
de cada una de las variables, conformadas por
los estadisticos de Dickey-Fuller (Dickey-Fuller
con constante y Dickey-Fuller con constante y
tendencia), Perron-Qu y KPSS. Partiendo de los
resultados anteriores, solo se dejaron aquellas va-
riables que coincidian con el nivel de integracion
de la variable dependiente (IED). Posteriormen-
te, cada variable explicativa fue analizada con
la IED, formando pares, primero se les realizo
el estadistico para determinar su rezago dptimo,
después de obtenido este resultado se ejecutd el
andlisis de cointegracion a partir de dos contras-
tes: la prueba de Engel-Granger (se analizan dos
etapas) y la prueba de Johansen. En caso de que
las variables tuvieran cointegracion se les aplica-
ba un Modelo Vector de Correcciones de Errores
(VECM- Vector Error Correction Model), y en
caso contrario un Modelo Vector Auto-Regresivo
(VAR- Vector Autoregressive Model)

Para verificar la validez de cada modelo y com-
probar que estaba reflejando la realidad, se le
aplicaron cuatro contrastes de especificacion,
descritos a continuacion:

*Autocorrelacion: El andlisis de autocorrelacion
permitié mirar si los valores estaban relacionados
en momentos diferentes en el tiempo; siendo la
prueba mas importante para los modelos de series
temporales y en caso de que un modelo presenta-
ra autocorrelacion debia ser excluido del analisis.
El orden de la prueba dependia del rezago ptimo

de cada par de variables.

*Normalidad de los residuos: Esta prueba se rea-
liz6 a través del contraste Doornik-Hansen y per-
miti6 mirar si los errores del modelo siguen una
distribucidén normal, siendo esto lo mas idéneo
pero en caso contrario el modelo podia seguir
siendo utilizado para interpretaciones.

*Arch: El contraste Arch determiné si los datos
poseian alta volatilidad y en los casos que fue asi
se corrigié con un modelo ARCH. El orden del
contraste dependia del rezago 6ptimo de cada par
de variables.

*Estabilidad del VAR: Esta prueba permitié de-
terminar si las funciones Impulso Respuesta (IR)
se podian interpretar, sdlo en caso de que se en-
contraban dentro del circulo unitario.

Posteriormente, el andlisis se centro en aquellos
modelos que aprobaron los contrastes anterior-
mente descritos, siendo estos interpretados segin
su respectivo signo y coeficiente..

RESULTADOS

En la Tabla 3 se resumen las variables identifi-
cadas segiin la metodologia presentada anterior-
mente. Como existia disparidad en las unidades
de medicion de cada una de las variables, se pro-
cedio a transformarlas en valor indice, tomando
como numero base el cuarto trimestre del 2010
(base del indice de tipo de cambio real).
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Tabla 3: Variables utilizadas en la investigacion

Variable

Unidad de analisis

Inversion Extranjera Directa (IED)
Indice de Tasa de Cambio Real (ITCR)
Poblacion (POB)

Tasa de Empleo (TE)

Tasa de Desempleo (TD)

Producto Interno Bruto (PIB)

Indice de Precios del Consumidor (IPC)
Salario (SAL)

Riesgo pais (EMBI)

Grado de apertura (GAPER)
Exportaciones Netas (XN)

Tasa de Interés de Colocacion (TT)
Precio del petroleo Brent (BRENT)

Millones de dolares
Indice

Numero de personas
Porcentaje
Porcentaje
Millones de ddlares
Indice

Miles de pesos
indice

Porcentaje
Millones de ddlares
Porcentaje

Doélares

Fuente: Elaboracion propia con base en el analisis de antecedentes.

El orden de integracion arrojado por cada una
de las variables empledas se resume en la Tabla
4, cuatro variables de estas no coinciden con el
orden de integracion de la variable dependiente
por lo cual son excluidas del analisis, las demas
incluyendo la inversion extranjera directa tienen
un orden de integracion 1, por lo cual, se procede
afadirles una diferencia (D ) para que pierdan la
tendencia y los resultados arrojados por los mo-
delos sean los correctos.

En la Tabla 5 se presentan todos los modelos rea-
lizados y en que fallaron algunos de ellos. De los
ocho modelos resultantes hasta el momento, dos
de ellos presentan problemas de efecto Arch y
autocorrelacion, por lo cual, quedaron excluidos
del analisis. Los seis modelos restantes cumplie-
ron las pruebas correspondientes y sus resultados
fueron interpretados.

Tabla 4: Orden de integracion

Variable 1=0 I=1 1=2 1=3
IED X

ITCR X

POB X

TE X
TD X

PIB X
IPC X

SAL X
EMBI X

GAPER X

XN X

TI X

BRENT X

Fuente: Elaboracion propia con base en los resultados arrojados
por Gretl 2018a.
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Tabla 5: modelos realizados

Modelos Tipo de modelo Observaciones

D IED=f(D POB) Modelo VAR Bresenta efecto ARCH y el ‘n'lodelo de correccion
- - sigue presentando altas volatilidades

D IED=f(D ITCR) Modelo VAR Presenta .Autocorrelacmn y sus resultados no pu-
- - eden ser interpretados

D IED=f(D IPC) Modelo VAR Aprueba todas las prqebas correspondientes y sus
- - resultados pueden ser interpretados

D IED=f(D EMBI) Modelo VAR Aprueba todas las prqebas correspondientes y sus
- - resultados pueden ser interpretados

D IED=f(D TD) Modelo VAR Aprueba todas las prqebas correspondientes y sus
- - resultados pueden ser interpretados

D IED=f(D XN) Modelo VAR Aprueba todas las prqebas correspondientes y sus
- - resultados pueden ser interpretados

D IED=f(D TI) Modelo VAR Aprueba todas las prqebas correspondientes y sus
- - resultados pueden ser interpretados

D IED=f(D_ Aprueba todas las pruebas correspondientes y sus

BRENT) Modelo VAR resultados pueden ser interpretados

Fuente: Elaboracion propia con base en los resultados arrojados por Gretl 2018a.

En la Tabla 6 se resumen los valores netos' arro-
jados por cada uno de los modelos VAR, de los
cuales podemos decir que las variables que gene-
ran un mayor impacto sobre la Inversion Extran-
jera Directa son la tasa de desempleo y la tasa de
interés, mientras que el impacto de las indice de
precios al consumidor, el EMBI, exportaciones
netas y el precio del petréleo BRENT es mucho
inferior a estas, en cuanto a proporcion se refiere.

Tabla 6: resumen de las respuestas de la IED

Variable de impulso Respuesta de la IED
D IPC -5,412

D EMBI 3,953

D TD -20,173

D XN 1,069

D TI 18,326

D BRENT 1,752

Fuente: Elaboracion propia con base en los resultados arrojados
por Gretl 2018a.

La inflacion y la tasa de desempleo tienen un im-

pacto negativo sobre la inversion extranjera di-
recta. Ante un choque que genere un aumento en
los niveles internos de inflacion, los flujos de IED
que ingresan al pais van a disminuir en los pe-
riodos siguientes, debido a que los inversionistas
analizan que se pueden presentar inconvenientes
para repatriar sus utilidades y dividendos sin ma-
yores pérdidas, por lo cual, se estarian afectando
negativamente los rendimientos de sus inversio-
nes y se refleja internacionalmente una inesta-
bilidad macroecondmica al interior del pais. En
cuanto a un aumento en los niveles de desempleo
internos, la IED que llega al pais va a disminuir
en una mayor proporcion que en el caso ante-
rior (el valor neto de la respuesta de la IED ante
la tasa de desempleo es mayor que el generado
por aumentos en la inflacion) y este fendémeno
es explicado porque mayores tasas de desempleo
estarian reflejando que la economia colombiana
se encuentra debilitada y la demanda interna de
los productos es baja debido a la poca capacidad
de compra de la poblacion. Por lo tanto, si las
empresas trasnacionales ven que los rendimien-

! Los valores netos se construyeron sumando todas las respuestas de la primera diferencia de la Inversion Extranjera Di-
recta (IED) a un shock de tamafio de una desviacion tipica de las variable explicativas para un horizonte de prediccion de
20 periodos, en este caso, nos referimos a trimestres, es decir, equivale a 5 afios desde realizado el impacto.
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tos reales de sus inversiones van a disminuir y
la poblacion no tiene capacidad de compra hacia
sus productos se abstienen de traer sus inversio-
nes al pais.

Las exportaciones netas y el precio del petréleo
Brent son los dos factores que en pequefia pro-
porcion impactan positivamente a la inversion
extranjera directa. Ante un aumento en la balanza
comercial, la IED entrante al pais va a aumentar
en los periodos siguientes y esto se genera porque
se estan reflejando condiciones favorables en el
pais para que las empresas exporten. En cuanto
al aumento de los precios del petréleo, generan
también un aumento en la IED que llega al pais y
este es ocasionado porque una parte de la inver-
sion que ingresa a Colombia se dirige hacia este
sector y mayores precios representan para estas
empresas mayores niveles de ingresos estimulan-
do los proyectos de exploracion y explotacion.
Por lo tanto, una balanza comercial favorable y
unos mayores precios del petroleo estimularan a
que las empresas trasnacionales realicen sus in-
versiones en el pais.

El riesgo pais y la tasa de interés impactan posi-
tivamente a los flujos de inversion extranjera di-
recta que llegan al pais. Un mayor EMBI o ries-
go pais estaria generando unos mayores niveles
de IED en los periodos siguientes, a pesar de ser
contradictorio con la teoria, es muy similar a lo
encontrado en otros estudios a nivel de América
Latina como el de Mogrovejo (2005) en el cual la
situacion fue explicada porque las firmas inver-
soras extranjeras pasarian por alto ciertos riesgos
asociados a los paises considerados conflictivos
siempre y cuando, se obtengan beneficios mayo-
res a las opciones de localizacion, esto implica
que las tnicas limitaciones del accionar empresa-
rial con respecto a los niveles institucionales de
los paises de acogida son los niveles de garantia
que ofrecen los estados para salvaguardar los de-
rechos de propiedad adquiridos, especificamente,
en Colombia con la Ley 963 de 2005 que propor-
ciona estabilidad juridica a los inversionistas. En
cuanto a la tasa de interés esta genera un aumento
en los flujos futuros de IED y a pesar de pare-
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cer incongruente con la teoria general puede ser
explicado porque so6lo se situardn en el pais las
inversiones mas rentables, aquellas que poseen
una rentabilidad mayor que la tasa a la que estan
pagando los recursos financieros. Por lo tanto, la
empresa trasnacional que invierte en el pais acep-
ta cierto nivel de riesgo siempre y cuando se le
protejan sus derechos de propiedad y solo llegan
aquellas que son lo suficientes rentables para ha-
cerse de manera directa y no en el sector finan-
ciero.

DISCUSION

Ante los resultados descritos anteriormente, se
realiz6 un andlisis econométrico final, correspon-
diente a la descomposicion de la varianza donde
se encontrd que los flujos de inversion extranje-
ra directa que ingresan al pais estdn dependien-
do en gran parte de ellos mismos (Figura 2), es
decir, son las dinamicas internacionales las que
determinan que se ubiquen al interior del pais, las
empresas trasnacionales cuando estan en fase de
expansion empiezan a diversificar el lugar de sus
inversiones, razon por la cual los paises en via
de desarrollo tienen un gran atractivo, por lo que
Colombia no los esta atrayendo realmente so6lo se
beneficia de estas fases expansivas, por lo tanto,
ante una caida de las IED a nivel mundial estas
empresas simplemente abandonaran el pais y
s6lo se quedan en aquellos realmente atractivos.

Este fenomeno se genera porque la economia
colombiana es muy pequefia y no genera un di-
namica econdémica muy interesante, ya que el
pais es altamente dependiente del sector minero-
energético. Segun el gerente del Banco de la Re-
publica Juan Jos¢ Echavarria (2017) la caida de
los precios del petrdleo a partir de mediados de
2014 genero6 importantes desbalances macroeco-
némicos y redujo el crecimiento de largo plazo
de la economia colombiana, estos efectos se ex-
plican por los multiples vinculos de la actividad
petrolera con los demads sectores econémicos del
pais. El choque petrolero se tradujo en un fuerte
deterioro de los términos de intercambio, lo cual
contrajo los ingresos externos del pais y los de las
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economias vecinas, y gener6 una ampliacion del
déficit de la cuenta corriente. Igualmente, redujo
los recursos del Gobierno, lo que derivd en un
incremento del déficit fiscal. En el contexto de
estos desequilibrios, el choque desplazé la pro-
duccidn de la economia hacia un nivel mas bajo,
dado su impacto negativo sobre la demanda agre-
gada y sobre el aparato productivo.

Figura 2: Descomposicion de la varianza de prediccion
parala D_IED
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Fuente: resultados arrojados por Gretl 2018a.

Por otro lado, es la inversion extranjera directa
la que estd impactando significativamente todos
los factores internos analizados anteriormente y
son estos los que responden ante esta dinamica
(Figura 3 y 4).

Figura 3: Descomposicion de la varianza de prediccion
paralaD_TD
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Fuente: resultados arrojados por Gretl 2018a.

Figura 4: Descomposicion de la varianza de prediccion
paralaD TI
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Fuente: resultados arrojados por Gretl 2018a.
CONCLUSIONES

Después de analizadas una serie de variables para
el establecimiento de los factores determinantes
de la Inversion Extranjera Directa (IED) que in-
greso a Colombia en el periodo comprendido en-
tre 2000-2018, se encontrd que si bien la tasa de
desempleo y la tasa de interés son los factores
que tienen el mayor impacto en la atraccion de
estos flujos, el comportamiento de la IED en este
periodo tiene un gran componente inercial, es
decir, solo sigue el comportamiento de los flujos
de dinero a nivel mundial y el pais no es capaz
de atraerlos realmente, sino que por el contra-
rio aquellas variables significativas solo se estan
adaptando a esta conducta.

En vista de lo anterior, se hace necesario em-
prender una transformacion de la estructura pro-
ductiva colombiana, teniendo en cuenta que los
mercados globalizados son cada vez mas compe-
titivos, el pais tendra que diversificar la matriz
productiva y darles cabida a otros sectores, ya que
“la inversion extranjera no es ni necesariamente
buena, ni necesariamente mala para el desarrollo
de los paises, todo depende de a qué se dedique,
cuanto exporte, cuanta transferencia tecnologica
produzca, cuantos proveedores locales desarro-
lle y cuanto financiamiento aporte” (Navarro &
Oglietti, 2017).
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