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Resumen

En el afio 2021 disminuy0 la calificacion de riesgo Pais para Colombia realizado por parte de las
calificadoras de riesgo Standard & Poors y Fitch and Ratings afectando los sectores de la
economia del pais por la baja inversion extranjera. Cabe resaltar que, la importancia de las
calificaciones de riesgo radica en que influyen en la apreciacion de rentabilidad y seguridad que
tienen los inversionistas sobre los movimientos financieros y de inversion.Por lo tanto, las
calificaciones se constituyen en un referente fundamental de decision en materia de inversion
extranjera.

Por lo tanto, el presente proyecto de investigacion esta enfocado en realizar un analisis de las
calificadoras de riesgo y sus efectos en el emprendimiento en la ciudad de Bogota, a través de
determinar el grado de incidencia con la inversion extranjera y la correlacion con indicadores de

empleabilidad y creacion de empresa, mediante un enfoque cuantitativo de alcance correlacional,
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analizando una linea temporal de 10 afios en diferentes paises de Latinoamérica para determinar
la correlacion y los efectos.
Palabras o conceptos clave: Calificadoras de Riesgo Pais, Inversion Extranjera Directa,

Creacion de empresas, Crecimiento Econdmico.

Problema de Investigacion

Las creaciones de emprendimientos en paises emergentes son uno de los pilares de crecimiento
en economias en via de desarrollo a través de una serie de nuevas ideas y oportunidades de
negocio, estas son implementadas de forma individual o grupal (Rocha, 2018, p.6).

De esta manera los factores de orden internos que impulsan las creaciones son las iniciativas e
impulsos de fomento de ideas innovadoras, comprendidas en planes de negocio para el desarrollo
de esta y en segundo lugar, y los factores de orden externos estan relacionados con el entorno
econdmico, administrativo, institucional y legislativo, donde surgen obstaculos a la hora de
emprender por las diferentes dificultades que los emprendedores deben afrontar ;una de ellas es

la falta de inversion y los inconvenientes de acceder a créditos por parte del sistema financiero.

En este orden de ideas, el articulo de investigacion acerca del riesgo pais para Colombia del 2012
al 2017 (Suérez, 2018) muestra codmo, aunque el pais esta en el rango de una economia
"satisfactoria", con lo que facilita el financiamiento extranjero publico y privado ha retornado a

niveles de inversion bajos, frenando asi el crecimiento de la economia colombiana. Cabe resaltar
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que, la importancia de las calificaciones de riesgo radica en que influyen en la apreciacion de
rentabilidad y seguridad que tienen los inversionistas sobre los movimientos financieros y de
inversion. Por lo tanto, las calificaciones se constituyen en un referente fundamental de decision

en materia de inversion extranjera.

Adicionalmente, como lo indica Reina (2016), de acuerdo al proyecto realizado por el centro de
investigacion econdmica y social de Fedesarrollo, el nivel de inversion en Colombia esta
destinado principalmente al sector petrolero y de comercio y servicios. Con intereses mas altos,
es mas costoso invertir en el pais, esto disminuye la posibilidad de que crezcan las empresas y
haya nuevos proyectos. Asi mismo, segiin un estudio realizado por INCAE, la debilidad
principal que tiene Colombia para emprender es el capital social del pais, puesto que no existe un
ambiente de confianza para la construccion de redes de contactos con otros emprendedores e
instituciones, con el fin de acceder a recursos. En este escenario, Colombia ocupa los tltimos
lugares del escalafon en el nivel de confianza para la creacion de redes entre emprendedores e

instituciones. (Montes, 2016).

Ahora bien, como lo indica (Terapuez et al., 2020), un primer acercamiento al emprendimiento
en Bogota, surge a partir de la creacion de programas de formacion empresarial dictados por el
Servicio Nacional de Aprendizaje (SENA) a mediados de los afos 80, acompafado de la

creacion de programas académicos en diferentes universidades destinados al fomento de creacion
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de empresa y las politicas de ciencias y tecnologia para el crecimiento de la investigacion

cientifica y el desarrollo tecnologico en el pais.

Por tultimo, a inicios de los afios 2000 se crea la ley 590 de 2000, de 10 de Julio, por la cual “se
dictan disposiciones para promover el desarrollo de las micro, pequefias y medianas empresas. en
consideracion a sus aptitudes para la generacion de empleo, el desarrollo regional, la integracion
entre sectores econdmicos, el aprovechamiento productivo de pequetios capitales y teniendo en

cuenta la capacidad empresarial de los colombianos’’.

Descripcion del problema.

En mayo del 2021, la agencia calificadora Standard & Poor's disminuy¢ la calificacion de riesgo
de Colombia, una accion que afecta la vida y economia de muchos habitantes, asi como, la
estabilidad de las empresas y PYMES del pais. Lo anterior debido a que la inversion extranjera
directa (IED) se ha constituido en un importante activo para el desarrollo, competitividad y
crecimiento de Colombia.

Segtn lo observado en los ultimos 10 afios, los inversionistas necesitan confianza en los
mercados financieros y la calificacion de riesgo pais se convierte en un indicador especifico y un
referente importante de decision para la inversion extranjera, permite evaluar la inversion y
disenar portafolios afines, razén que motiva al andlisis y la interpretacion de su relacion con el
nivel de inversion extranjera y, a su vez, con el PIB como indicador de desempeiio de la

economia.

El Mogal Carreva 11 no, 78 - 47 7 Centro de contactos [57-1) 593 6464
dogota DL - Uolombia, Suramenca / whiww unsersidadean educo
UNPVERSIDAD EAN: SNIES 2812, Personena juridica Res. n®, 2898 del Minjusticia - 16/05/60



-t

Seminario de Investigacion oV ean
Especializacion | o’ o o’s” universidad

Por lo tanto, la presente investigacion pretende conocer ;;Como ha influido en los ultimos 10

anos las calificadoras riesgo pais en la generacion de nuevos emprendimientos en Bogota?

Objetivos

Objetivo general

Determinar el efecto de la disminucion de la calificacion de riesgo pais en la generacion de
nuevos emprendimientos en Bogota, segin lo observado en los ultimos 10 afios

Objetivos especificos

e Establecer similitudes de casos en que se afecta la IED a partir de disminuciones de
calificacion de riesgo pais en los paises de la Alianza Pacifico, segiin datos observados
durante los tltimos 10 afios.

e Determinar el efecto de las calificaciones en el crecimiento de los paises evaluados, a partir
de indicadores de empleabilidad y aumento de IED.

e Identificar la correlacion que ha tenido la inversion extranjera directa con el crecimiento
econoémico en Colombia, a partir de indicadores de empleabilidad y surgimiento de nuevas
empresas.

e Describir los indicadores de IED en Bogota, y sus efectos en la empleabilidad y la

generacion de nuevos ingresos para la capital como motor de crecimiento del pais.

El Mogal Carreva 11 no, 78 - 47 7 Centro de contactos [57-1) 593 6464
dogota DL - Uolombia, Suramenca / whiww unsersidadean educo
UNIVERSIDAD EAN: SNIES 2812, Personena juridica Res. i, ZB9E del Minjusticia - 16/05/69

El Nogal: Carrera 11 no. 78 - 47 / Centro de contacto: {(57-1) 593 6464
Bogota D.C. - Colombia, Suramérica / www.universidadean.edu.co
UNIVERSIDAD EAN: SNIES 2812, Personeria Juridica Res. n®, 2898 del Minjusticia - 16/05/69



| \ " - - L
Seminario de Investigacion

Especializacion

Justificacion

Teniendo en cuenta la situacioén ocasionada en el mes de mayo de 2021 por la disminucién de la
calificacion de riesgo para Colombia por parte las calificadoras de riesgo Standard & Poors y
Fitch and Ratings, sumada a que el 13 de agosto 2021, la tercer calificadora Moody's decidi6
mantener su calificacion para nuestro pais, en un ambiente socioecondmico y politico
completamente diferente al evidenciado en el mes de Mayo, se pretende abordar con el presente
tema de investigacion la idea de que la economia Colombiana puede sobrellevar de manera
eficiente los retos que dicho hecho conlleva. Adicionalmente, se espera identificar qué
oportunidades se pueden generar frente a un cambio de calificacion de riesgo para diversos
sectores econdmicos, teniendo en cuenta nuestra idiosincrasia emprendedora en el pais.

A partir de los resultados obtenidos en la investigacion, la capital de Colombia tendra
oportunidades de mejora por lo cual permitira atraer capital, aumentar la inversion, incrementar
el nivel de empleo y emprendimientos, asegurar mayor crecimiento de la actividad productiva,
con un gasto publico que genere beneficios econdmicos y sociales. Igualmente, le permite al pais
acceder a créditos mas baratos. Esta investigacion esta centrada en una relevancia social ya que
la decision de las calificadoras de riesgo afecta el nivel econdmico de las personas que segiin
nuestro campo de investigacion generen emprendimientos en Bogotd, enfocandonos en la linea

de investigacion: Macroeconomia y desarrollo econdmico
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Marco Tedrico

Definicion de Riesgo pais y Agencias calificadoras de riesgo

Segun la Superintendencia Financiera de Colombia (2017), el riesgo pais hace referencia al
riesgo en general presentado por una nacion; tiene en cuenta aspectos macroecondémicos, sociales
y culturales, entre otros. El riesgo pais es un concepto propio de los paises emergentes; es un
indicador sobre el grado de riesgo de inversiones extranjeras ante la eventualidad de que cierto
pais incumpla con las obligaciones financieras en los términos acordados; es entonces
determinante para la inversion y sus rendimientos. Esta informacion es un referente de analisis,
en razon a que les permite a los inversionistas dimensionar y decidir si la rentabilidad esperada
por su inversion ampara el riesgo de invertir en un pais (Caceres, 2014).

La Superintendencia Financiera de Colombia (2011) sefiala que:” Las Agencias Calificadoras de
Riesgo (ACR) son sociedades anonimas; su exclusivo y principal objeto social es la calificacion
de valores o riesgos en relacion con la actividad financiera, bursatil, aseguradora u otra actividad
relacionada con el manejo y la inversion de recursos captados del publico. «

Si la calificacidon que otorga una ACR a una emision es muy baja de acuerdo con las escalas que
estandariza la misma calificadora, es muy probable que el riesgo de incumplimiento se
materialice en detrimento del inversionista. Por el contrario, si la calificacion es la mas alta, la
emision podra cumplir casi con total seguridad con sus obligaciones, y los inversionistas podran
entender que, a menos que confluyen circunstancias del mercado totalmente imprevistas, su

dinero estara a salvo y recibiran lo que se les adeuda oportunamente. Las ACR analizan el riesgo
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de incumplimiento con la informacion que les brinda el emisor, asi como con toda la informacion
externa del mercado que puedan llegar a conocer, sobre la base de una investigacion que deben
adelantar por si mismas, filtrada bajo una 6ptica profesional capaz de lanzar proyecciones
financieras so6lidas sobre el comportamiento a futuro de la emision o del emisor. De esta forma,
ubican a las emisiones en dos categorias segun sea su calidad crediticia: grado de inversion y
grado de no inversion o especulacion. La primera categoria supone una capacidad de pago alta,
adecuada para perfiles de inversionistas con aversion al riesgo. La segunda categoria reune las
calificaciones sobre emisiones en las cuales la capacidad de pago de capital e intereses no se

prevé como un escenario cierto y, en algunos casos, ni siquiera probable (Falla, 2014, p 6.).

Las Agencias calificadoras de riesgo en Colombia
Actualmente hay 3 agencias calificadoras de riesgo en el pais inscritas y que cuentan con el aval

de la Superintendencia financiera, estas son: Fitch Ratings, Standard & Poor's (S&P) y Moodys

Morales y Tuesta (1998) afirman que entre los factores que entran a analizar estas agencias

calificadoras estan los siguientes riesgos:

1. Riesgo soberano. Corresponde a un subconjunto del riesgo pais y califica a las deudas
garantizadas por el gobierno o un agente del gobierno”. Se establece al analizar "factores
como el historial de pagos, la estabilidad politica, las condiciones econdmicas y la

voluntad de repagar deudas de cada pais o entidad analizada
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2. Riesgo econdmico. Se hace a través de un analisis cuantitativo sobre la capacidad de
pago de un pais y la posibilidad de incumplimiento debido al debilitamiento de la
economia del pais. Las calificadoras parten del "estudio historico de desarrollo
economico, del crecimiento obtenido, de las fuentes de crecimiento, de la distribucion de
la riqueza y de las oportunidades del pais (Acosta, 2016).

3. Riesgo politico. Se asocia a la situacion politica frente a contextos futuros e inciertos,
inestabilidad politica o la incursion de politicas por parte del Estado receptor de la
inversion, voluntad de pago por parte del gobierno o modificacidon de las condiciones
establecidas en un negocio y, por consiguiente, el cambio en referencia a ganancias y
actividades futuras

4. Riesgo social. Se analizan aspectos relacionados con el nivel de vida de la poblacién, los
problemas éticos y religiosos y los conflictos regionales. Asi, los inversionistas podran
tener mucha mayor informacion sobre detalles puntuales de la economia del pais

5. Riesgo internacional. Hace referencia a las leyes y condiciones que puedan favorecer o
afectar a un determinado pais, las alianzas que pueda tener con terceros paises y su

participacion en organismos internacionales

Ademas de estos riesgos sefialan que esta el contexto econdmico, donde se evalua el crecimiento

del PIB, la tasa de desempleo, las perspectivas de inflacion, el déficit fiscal y la cuenta corriente.

Morales (2006) presenta los factores de referencia que tienen en cuenta las agencias calificadoras
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de riesgo en su metodologia, segiin orden de importancia, para establecer el riesgo pais de una

nacion.

Tabla 1.Factores de Riesgo

FACTORES DE RIESGO
CLASIFICADORA
S&P Fitch Moody's
Producto nacional bruto 1 1 1
Deuda publica de corto plazo 2 2 2
Deuda de largo plazo 8 8 8
Riesgo crediticio 7 10 9
Andlisis de gobiernos estatales y 16 17 15
municipales
Informacidn de gobiernos regionales y 17 16 14
locales
factores soberanos (tipo de gobierno, 14 14 12
capacidad constitucional, relaciones
internacionales)
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Antecedentes econdmicos 3 6 5
Flexibilidad y desempeiio fiscales 11 5 6
Desempefio presupuestario 6 7 7
Posicion financiera 4 3 3
Politicas financieras 5 4 4
Relaciones intergubernamentales 15 15 16
Sistemas administrativos 13 13 13
Estructura econdmica y perspectiva de 12 12 17
crecimiento
Analisis de la calidad de los activos 9 9 11
Riesgo de mercado 10 11 10

Fuente: Suarez, L. S. J. (2018).

Calificacion de las agencias internacionales de riesgo

Las calificaciones pueden ser entre A y C, donde triple A es el maximo y D es el minimo. De

este modo, una triple A (AAA) corresponde a inversion fuerte y segura, una triple B (BBB)

significa inversion segura pero vulnerable a cambios financieros y econémicos, una triple C
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(CCC) es una inversion poco segura, depende demasiado de factores y circunstancias

economicas, y D significa interrupcion de pagos (Suarez, L. S. J,2018)

Tabla 2. Calificacion de grado de inversion de deuda

Ratings Interpretacion Calidad Moody's | Fitch Standard
Ratings | & Poor’s
(S&P)
Ratings de Deuda Categoria de inversion
a largo plazo
(vencimiento Méxima Méxima calidad | Aaa AAA AAA
igual o superior a | golvencia
un afio)
Alta calidad Alto grado Aal AA+ AA+
crediticia Aa2 AA AA
Aa3 AA- AA-
Bajo riesgo Grado medio Al A+ A+
crediticio superior A2 A A
A3 A- A-

El Mogal Carreva 11 no, 78 - 47 7 Centro de contactos [57-1) 593 6464
dogota DL - Uolombia, Suramenca / whiww unsersidadean educo
UNPVERSIDAD EAN: SNIES 2812, Personena juridica Res. n®, 2898 del Minjusticia - 16/05/60



. Seminario de Investigacion
Especializacion

s smean

Moderado riesgo | Grado medio Baal BBB+ BBB+
de crédito interior Baa2 BBB BBB
Baa3 BBB- BBB-
Categoria especulativa
Calidad de Grado de no Bal BB+ BB+
crédito inversion Ba2 BB BB
cuestionable especulativo Ba3 BB- BB-
Alto riesgo Altamente Bl B+ B+
crediticio especulativo B2 B B
B3 B- B-
Baja solvencia | Riesgo Caal CCC+ CCC+
sustancial Caa2 CCC CCC
Caa3 CCC- CCC-
Generalmente Extremadament | Ca CcC CcC
incumplen sus e especulativa C
obligaciones de
deposito
Pocas Impago C D D
probabilidades DD
de recuperacion DDD
Ratings de Deuda | Solida capacidad | Alto grado Prime-1 F1+ A-1+
a corto plazo de pago Grado medio Prime-1 F1 A-1
(vencimiento superior
inferior a un afo)
Fuente Grado medio Prime-2 F2 A-2
capacidad de inferior
afrontar la deuda
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Capacidad Grado de no Prime-3 F3 A-3
aceptable de inversion
deuda especulativo
Categoria Altamente Not Prime | B B
especulativa especulativa C C
Extremadament
e especulativa
Fuente: Suarez, L. S. J. (2018).
Calificacion de riesgo pais para Colombia en los ultimos afios
Tabla 3: Historico de calificaciones de Riesgo
CONCEPTO Ultimo Reporte
Internas 2017-2020 2021 Perspectiv | Fecha
a
Fitch Ratings Colombia SA AAA AAA AAA Estable jun-20
BRC Standard & Poors - S&P | AAA AAA AAA Estable ene-21
Global
Externas 2017-2019 12020 2021
Standard and Poor’s
Moneda Extranjera BBB- BBB- BBB- Negativa | mar-20
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Moneda Legal BBB- BBB- BBB- Negativa | mar-20
Fitch
Moneda Extrantera BBB BBB- BBB- Negativa | jun-20
Moneda Legal BBB BBB- BBB- Negativa | jun-20
Moody’s
Moneda Extrantera Baa2 Baa2 Baa2 Estable jun-20
Moneda Legal Baa2 Baa2 Baa2 Estable jun-20
Fuente:Secretaria distrital de hacienda de Bogota. (2021, 2 marzo)
Tabla 4. Calificacion de riesgo pais para Colombia 2012-2017
ANO
CALIFICADORAS DE RIESGO
Moody's S&P Fitch
Fecha Calificacion Fecha Calificacion | Fecha Calificacion
2017
10/03/2017 | BBB (estable)
2016 16/02/201
26/05/2016 | Baa2 (estable) 6 (Negativa 22/07/2016 | BBB (negativa)
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BBB (estable)
BBB

2014

28/07/2014

Baa2 (estable)

20/11/2014
21/08/2014
31/01/2014

BBB (estable)
BBB (estable)
BBB (estable)

2013

8/07/2013

Baa3
(Positiva)

24/04/201
3

BBB (estable)

10/12/2013
25/09/2013
06/03/2013

BBB (estable)
BBB-
BBB-

2012

31/05/2011

Baa3 (estable)

15/08/201
2

BBB+
(positiva)

19/06/2012

BBB- (estable)

Fuente: Elaboracion propia sacada de Suérez, L. S. J. (2018).

Figura 1. Situacion actual 2021, calificacion riesgo pais

— e - 5
S&P Global FitchRatings MooDy’s
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Fuente: Editorial La Republica S.A.S. (2021, 21 mayo)
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Calidad crediticia para América Latina

En 2019

° En Brasil, se aprobo la tan esperada reforma de pensiones, pero es necesario hacer mas
para atender el rapido aumento de los indices de deuda del gobierno.

° La situacidon politica en Argentina continu6 siendo un desafio, y se esperaba que la
presion sobre la moneda y la deuda del gobierno detonaran medidas de politicas mas drasticas
que podrian dar como resultado una caida prolongada de la demanda interna.

° En Chile, la inestabilidad social que refleja la insatisfaccion con la seguridad social y las
politicas educativas, acompaniada de interrupciones en la operacion de puertos, transporte y
mineria, provoco la desaceleracion del crecimiento economico y abrid el proceso de
reformulacion de la constitucion.

° La paralisis politica en Pert que siguid a la disolucion de la legislatura por parte del
presidente Martin Vizcarra y a la convocatoria a elecciones legislativas, afecto la inversion
publica. ( S&P Global Ratings, 2021, 21 mayo)

A pesar de la inestabilidad politica y econémica en la region, el nimero de incumplimientos
corporativos de América Latina se mantuvo estable en 2019 en seis, lo que representa solo 5% de
estudio de incumplimiento y transicion de calificaciones para el sector corporativo en América
Latina - 2019 los 118 incumplimientos a nivel mundial (3.7% de la deuda total afectada). De los
seis incumplimientos que se registraron en la region, dos ocurrieron en Brasil, dos en México y

dos en Panama. Por monto de deuda, el incumplimiento de la empresa panamefia, McDermott
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International Inc. el 3 de diciembre de 2019, fue el incumplimiento corporativo mas grande en la
region, por US$4,800 millones de deuda calificada en circulacion al momento del
incumplimiento. ( S&P Global Ratings, 2021, 21 mayo)

Desde que comenz6 la recesion relacionada con la pandemia, las corporaciones
latinoamericanas con las calificaciones mas bajas han experimentado la mayoria de las acciones
de calificacion a la baja en 2020. Muchos de los incumplimientos en 2020 en toda la region se
produjeron en mayo y junio, cuando los flujos de ingresos se agotaron y el apetito al riesgo del
mercado por la deuda se limit6 a un pequefio nimero de emisores con grado de inversion. El
ritmo de los incumplimientos en la region y a nivel mundial se ha desacelerado en los tltimos
meses a medida que las condiciones de financiacion han mejorado y los vencimientos se han
vuelto méas manejables, aunque se esperan incumplimientos adicionales. ( S&P Global Ratings,
2021, 21 mayo)

Desde que comenz6 la recesion relacionada con la pandemia, las corporaciones latinoamericanas
con las calificaciones mas bajas han experimentado la mayoria de las acciones de calificacion a
la baja en 2020. Muchos de los incumplimientos en 2020 en toda la region se produjeron en
mayo y junio, cuando los flujos de ingresos se agotaron y el apetito al riesgo del mercado por la
deuda se limitd a un pequeiio nimero de emisores con grado de inversion. El ritmo de los
incumplimientos en la region y a nivel mundial se ha desacelerado en los ultimos meses a

medida que las condiciones de financiacion han mejorado y los vencimientos se han vuelto mas
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manejables, aunque se esperan incumplimientos adicionales. (S&P Global Ratings, 2021, 21

mayo).

Inversion Extranjera Directa y Crecimiento Economico.

Dada la actual investigaciéon vemos que una razén muy importante de atraccion de inversion
extranjera directa es la confianza que prestan las diferentes calificadoras de riesgo para con las
economias de los paises, esto nos permite pensar que una eventual confianza a vox populi por
parte de entes especializados como las calificadoras de riesgo denota intereses a empresarios
internacionales para incursionar en nuevos mercados haciendo inversiones en diferentes sectores
y una vez mas previendo un buen ambiente econdmico y financiero para hacer negocios. Por esta
razon vemos que un indicador de dicha confianza es la entrada de inversion extranjera directa,
este como un condicionante de crecimiento para cualquier economia y asi mismo su sociedad.
Incursionando en nuevas practicas, implementando mejoras tecnologicas, generando mejores
indicadores de empleabilidad y por consiguiente mayor crecimiento econdmico, asi como
desarrollo en una economia.

La literatura aunque no parece ser muy extensa, si es precisa en que hay un interés en determinar
si es posible o no que la inversion extranjera directa (IED) influya considerablemente en el
crecimiento econdmico de los paises, asi como lo hemos visto en varios documentos empiricos
donde diferentes economistas e investigadores buscan determinar la correlacion de una eventual

mejora de las condiciones para inversionistas como una oportunidad de crecimiento econdmico,
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también los diferentes canales en que estas mejores condiciones afectan positivamente o no las
inversiones, ya que la IED contribuye al crecimiento econdmico al aumentar el capital e
interactuar con las condiciones del pais receptor segun sefialan Mamingi y Martin (2018),
quienes comentan que el desarrollo en infraestructura es el canal que permite que la IED tenga
un mayor impacto. Asi mismo como vemos que estas inversiones generan nuevos ambientes de
generacion de empleo ya que las economias ven nuevas dinamicas de produccion, es posible sin
embargo que las inversiones sean sesgadas o muy especificas en diversos casos, como por
ejemplo en paises de Centro América donde la mayoria de inversiones se presentan en el sector
del turismo dejando de lado otros sectores importantes para dichas economias. Ahora bien es
importante ver que tan significativo es el efecto de la IED, o si realmente los efectos esperados se
veran en un largo plazo y no inmediatamente, es decir que los paises no dependan
inmediatamente de los flujos de IED sino que destinan mas recursos locales a sectores privados
inicialmente.

Como lo mencionamos anteriormente es necesario ver si los efectos de inversiones en sectores
especificos son conducentes a un mayor crecimiento, esto dado que todos los paises son
diferentes y tiene condiciones donde pueden tener o no mayor impacto las inversiones foraneas.
En Centro América hay una mayor propension a invertir en sectores como el turismo, ahora bien
paises como Irlanda o Argentina, son paises con mayor propension a tener inversiones en el
sector industrial, segun un estudio de Fuchs y Basualdo (1989) para la CEPAL , las inversiones

en Argentina eran principalmente realizadas por paises como Italia y Francia principalmente, asi
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como Alemania, cabe anotar que durante el proceso de apertura economica (1979 — 1981) segin
los investigadores sefialados hubo una mayor propension de inversiones Norteamericanas y
Suizas. En paises como Colombia se presenta inversiones que pueden ser principalmente en el
sector manufacturero y de servicios, aqui hay un gran atractivo dado su localizacién geografica,
la vasta dotacion de recursos naturales, asi como de mano de obra. También el ambiente propicio
para la entrada de IED, dado un capital humano eficiente en cargos directivos, convenios de
proteccion a inversiones foraneas, un gran nimero de acuerdos bilaterales vigentes y en
negociacion, asi como tratados de libre comercio, en términos practicos segun informe sobre el
impacto de las IED en el pais realizado por la Fundacion para la Educacion Superior y el
Desarrollo (Fedesarrollo) en 2007.

Metodologia

Primer nivel

Enfoque, alcance y diserio de la investigacion

El enfoque de esta investigacion sera de tipo cuantitativo, El estudio serd de alcance
correlacional ya que tiene como proposito medir el grado de relacion que existe entre dos o mas
variables, medir cada una de ellas y después, cuantificar y analizar la vinculacion, en este caso
se centrara en determinar la incidencia positiva o negativa en las variables que pueda influir en
la creacion de nuevas empresas o llegada de nuevas inversiones segun lo observado en los
ultimos 10 afios en Bogota ; el disefio de la investigacion sera de tipo no experimental

longitudinal de tiempo para aportar evidencia respecto de los lineamientos de la investigacion,
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analizar cambios a través del tiempo en determinadas variables, recolectar datos a través del
tiempo periodos especificados (altimos 10 afos), para hacer inferencias respecto al cambio
determinantes y consecuencias.

Definicion de variables

Las variables que vamos a utilizar para este analisis son: Producto interno bruto, inversion
extranjera directa neta, tasa de ocupacion y desempleo, tasa de crecimiento per capita,
calificacion de riesgo pais, en todos los casos utilizaremos informacion de 6 paises
latinoamericanos, Chile, Colombia, Ecuador, México, Peru y Uruguay.

Definicion conceptual y operacional.

° PIB — Producto Interno Bruto

El producto interno bruto (PIB) es el valor de mercado de todos los bienes y servicios finales
producidos usando los factores de produccion disponibles dentro de un pais en un periodo

determinado.

Cuando se usan los precios actuales (precios corrientes) para calcularlo se habla de PIB
nominal, y al usar los precios de un afio base (precios constantes) se conoce como PIB real. Este
ultimo es una mejor medida de la actividad econdémica de un pais al medir exclusivamente el
cambio en la produccion de bienes y servicios en la economia (cantidades), dejando de lado el
efecto de las variaciones de los precios
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° Inversion Extranjera directa Neta

Es la inversion directa realizada por inversionistas residentes en el exterior en empresas

residentes en Colombia. También se denomina inversion directa pasiva.

° Tasa de Ocupacion y Desempleo

Las firmas (empresas) demandan diferentes factores para producir bienes o servicios. Uno de
esos factores es el trabajo. Por su parte, los hogares ofrecen su trabajo a cambio de un salario que
les permita adquirir bienes o servicios en la economia. Diversos aspectos, tanto de corto como de
largo plazo, no permiten que en un momento especifico todas las firmas encuentren la cantidad
de trabajo que estan demandando ni que todas las personas que ofrecen su capacidad de trabajo

se encuentren empleadas.

Las tasas de ocupacion y desempleo, calculadas por el Departamento Administrativo
Nacional de Estadistica (DANE) son indicadores de la evolucion en el tiempo de la proporcioén
de personas que, estando en edad de trabajar, se encuentran ocupadas (tasa de ocupacion) y de la
proporcion de personas que, teniendo la intencion de trabajar, no se puedan emplear (tasa de

desempleo)

° Tasa de Crecimiento Per capita
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La definicidon conceptual de esta tasa de crecimiento se define como el indicador que una

economia tiene para medir crecimiento del producto interno bruto por cada habitante o individuo

° Calificacion de riesgo pais

El concepto de calificacion de riesgo pais ya fue revisado con anterioridad sin embargo
detallamos nuevamente los tipos de calificacion otorgados por las Agencias Calificadoras de
Riesgo: Las calificaciones pueden ser entre A y C, donde triple A es el maximo y D es el
minimo. De este modo, una triple A (AAA) corresponde a inversion fuerte y segura, una triple B
(BBB) significa inversion segura pero vulnerable a cambios financieros y econdémicos, una triple
C (CCC) es una inversion poco segura, depende demasiado de factores y circunstancias

economicas, y D significa interrupcion de pagos (Suarez, L. S. J,2018).

Poblacion y Muestra

Para el presente trabajo teniendo en cuenta el desarrollo de investigacion, la poblacion a analizar
seran la creacion de empresas nuevas en la ciudad de Bogotd, teniendo como referencia el Decreto
957 de 2019, “’mediante el cual se establece una nueva clasificacion del tamafio empresarial basada
en el criterio unico de ingresos por actividades ordinarias.”” (MINISTERIO DE COMERCIO,
INDUSTRIA Y TURISMO, 2019)

Tabla 5. Clasificacion empresas
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Clasificacion Manufactura Servicios Comercio
Microempresas Hasta $839.007.741 |Hasta $1.174.603.716 |Hasta
$1.594.089.783
Pequeiias empresas | Superior a Superior a Superior a
$839.007.741 y hasta [ $1.174.603.716 y hasta |$1.594.089.783 y
$7.299.256.965 $4.698.379.257 hasta
$15.353.595.972
Medianas empresas | Superior a Superior a Superior a
$7.299.256.965 y $4.698.379.257 y hasta | $15.353.595.972y
hasta $17.199.391.638 hasta
$61.833.869.966 $78.935.760.044

- s.ean

& # s ew8 universidad

Fuente: Ministerio de Comercio, Industria y Turismo,2019

Segundo nivel

Seleccion de métodos o instrumentos para recoleccion de informacion

Teniendo en cuenta que la presente investigacion tiene como fin determinar la incidencia de las
calificaciones de riesgo pais en la generacion de nuevas oportunidades empresariales,
encontramos disponible la informacion de diferentes indicadores econdémicos recopilados por
parte de la CEPAL para los tltimos 10 afios, y tomamos las variables antes nombradas como
indicadores ttiles para dar respuesta a los objetivos planteados, adicionalmente contamos con

informacion disponible a través de la base de datos de la Camara de comercio de Bogota. asi
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mismo recopilamos las diferentes calificaciones de riesgo pais para los 6 paises parte de esta
investigacion a través de la plataforma virtual Datos macro, con el fin de determinar los cambios
de las asignaciones para cada uno y asi estimar los efectos de dichos cambios en relacion con las
variables econdmicas asignadas a cada uno de los objetivos especificos.

Técnicas de analisis de datos

Para dar respuesta a los diferentes objetivos planteados es necesario hacer el analisis de las
variables antes mencionadas a través de modelos de regresiones y estadisticos con los cuales
podamos obtener los indicadores que nos permitan obtener el resultado de manera adecuada. El
analisis de regresion es una técnica para investigar y modelar la relacion entre variables.
Aplicaciones de regresion son numerosas y ocurren en casi todos los campos, incluyendo
ingenieria, la fisica, ciencias econdémicas, ciencias biologicas y de la salud, como también

ciencias sociales. El modelo que vamos a utilizar es el de regresion lineal.

Anadlisis y discusion de los resultados

Se realiz6 un ejercicio por medio de Regresion Lineal orientado a determinar el impacto de la
IED sobre el crecimiento en Colombia con datos para el periodo 2010-2020. Los paises incluidos
en la estimacion son de la Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (Chile,

Colombia, Ecuador, México, Peri y Uruguay)

El Mogal Carreva 11 no, 78 - 47 7 Centro de contactos [57-1) 593 6464
dogota DL - Uolombia, Suramenca / whiww unsersidadean educo
UNPVERSIDAD EAN: SNIES 2812, Personena juridica Res. n®, 2898 del Minjusticia - 16/05/60



l | i & e L L]
Seminario de Investigacion o ean’
Especializacion s'see'e’ universidad

De acuerdo al marco teorico la inversion extranjera directa y el crecimiento econémico, se puede
observar que luego de que los paises latinoamericanos (incluida Colombia) abrieran sus
economias al comercio internacional y el libre flujo de capitales, han tenido que adaptarse y
generar cambios en los sistemas productivos y econdmicos acorde a esta nueva realidad, sin
embargo, los resultados varian de un pais a otro y se podria inferir a que se debe especialmente a
la capacidad que tienen dichos paises de absorber eficientemente estos flujos de inversion
extranjera directa. El escenario ideal para aprovechar la inversion extranjera directa radica en que
tentativamente podria mejorar las estructuras de produccion de los paises para ser cada vez mas
competitivos a nivel local e internacional, generar nuevos puestos de trabajo, aumentar el
comercio internacional, renovar la capacidad instalada de la industria, aumentar la renta e
incrementar el producto interno bruto, mejorando las tasas de crecimiento de forma sostenida a

través del tiempo.

Los datos de Inversion Extranjera Directa (IED) , PIB e indices de empleabilidad fueron

obtenidos principalmente de las siguientes fuentes:

CEPAL: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe - Estimaciones propias con base

en fuentes oficiales

CAMARA DE COMERCIO DE BOGOTA

FMI: Fondo Monetario Internacional - Balance of Payments Statistics
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BANREP: Banco de la Republica de Colombia - Sector Externo/ Balanza de Pagos

o Correlacion de PIB condicionado a IED CHILE

Tabla 6. Regresion CHILE

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacion multiple 0.7223481406
Coeficiente de determinacién R"2 0.5217868362
RA2 ajustado 0.4686520402
Error tipico 0.02392037762
Observaciones 11

Fuente: Autores

Tabla 7. Varianza CHILE

ANALISIS DE VARIANZA

Grados de Suma de Promedio de los
libertad cuadrados cuadrados F Valor critico de F
9.82005908
Regresion 1 0.00561888526 0.0056188853 91 0.0120497166
Residuos 9 0.0051496602 0.0005721845
Total 10 0.0107685455
Estadistico [Probabilida |Inferior |Superio (Inferior [Superio
Coeficientes |Error tipico t d 95% r95% |95,0% |r95,0%
- 0.044135| 0.010375| 0.044135| 0.010375
Intercepcion | 0.01688002575 0.01204826627| -1.40103359| 0.1947292937 0976 04609 0976 04609
0.000001| 0.000009| 0.000001| 0.000009
0.00000523572 0.00000167078044 0.0120497165 | 45615230 01528821 | 45615230 | 01528821
Variable X 1 0261 7| 3.133697351 7 6 7 6 7
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Fuente: Autores

o Correlacion de PIB condicionado a IED ECUADOR

Tabla 8. Regresion ECUADOR

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlaciéon multiple 0.5585076151
Coeficiente de determinacion R*2 0.3119307562
R?2 ajustado 0.235478618
Error tipico 0.03641466169
Observaciones 11

Fuente: Autores

Tabla 9. Varianza ECUADOR

ANALISIS DE VARIANZA

Promedio
Grados de Suma de de los Valor
libertad cuadrados |cuadrados |F criticode F
0.0054102971] 0.0054102971 0.0741315106
Regresion 1 79 79| 4.080078903 9
0.0119342482] 0.0013260275
Residuos 9 8 86
0.0173445454
Total 10 5
Error Estadisti|Probabil [Inferior |Superio |Inferior |Superio
Coeficientes |tipico |cot idad 95% r95% |95,0% |r95,0%
0.028567| 1.947521| 0.083297( 0.008988| 0.120261( 0.008988| 0.120261
Intercepcion 0.05563646313 83669 044 64128 47326 3995 47326 3995
-| 0.000031 -| 0.074131 -| 0.000007 -| 0.000007
Variable X 1 0.00006406203 | 71512853 | 2.019920 51069| 0.000135| 68256629| 0.000135| 68256629
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888| | 8066441 | 6| 8066441 | 6

Fuente: Autores
e Correlaciéon de PIB condicionado a IED MEXICO

Tabla 10. Regresion MEXICO

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacion multiple 0.3033414
Coeficiente de determinacion R"2 0.09201600493
R”2 ajustado -0.008871105632
Error tipico 0.03470274149
Observaciones 11

Fuente: Autores

Tabla 11. Varianza MEXICO

ANALISIS DE VARIANZA

Grados de Suma de Promedio de Valor critico
libertad cuadrados los cuadrados |F deF
Regresion 1| 0.001098386686| 0.001098386686 0.912068989|  0.3645123602
Residuos 9| 0.01083852241| 0.001204280267
Total 10( 0.01193690909
Error Estadisti|{Probabil [Inferior |Superio |Inferior |Superio
Coeficientes [tipico |[cot idad 95% r95% |95,0% |r95,0%
0.026252| 1.024794| 0.332214 -| 0.086289 -| 0.086289
Intercepcion 0.02690301082 11234 138 8097 0.032483 41479| 0.032483 41479
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39314 39314
-| 0.000001 - 0.000003| 0.000001( 0.000003| 0.000001
0.00000105336| 10297229| 0.955023| 0.364512| 54846063 | 44173273 | 54846063 | 44173273
Variable X 1 3948 9 0306 3602 4 9 4 9

Fuente: Autores

e Correlaciéon de PIB condicionado a IED PERU

Tabla 12. Regresion PERU

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacion multiple 0.7899697119
Coeficiente de determinaciéon R"2 0.6240521457
R*2 ajustado 0.5822801619
Error tipico 0.03376460539
Observaciones 11

Fuente: Autores

Tabla 13. Varianza PERU

ANALISIS DE VARIANZA

Promedio
Grados de Suma de de los Valor
libertad cuadrados |cuadrados criticode F
0.0170317446] 0.0170317446 0.0038168461
Regresion 1 2 2| 14.93949027 56
0.0102604371] 0.0011400485
Residuos 9 9 7
0.0272921818
Total 10 2

Fuente: Autores

e Correlacion de PIB condicionado a IED URUGUAY
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Tabla 14. Regresion URUGUAY

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacion multiple 0.1943565028
Coeficiente de determinaciéon R"2 0.0377744502
R*2 ajustado -0.06913949978
Error tipico 0.03661080486
Observaciones 11

Fuente: Autores

Tabla 15. Varianza URUGUAY

ANALISIS DE VARIANZA

Promedio
Grados de Suma de de los Valor
libertad cuadrados |cuadrados |F criticode F
0.0004735679| 0.0004735679
Regresion 1 8 8| 0.3533163839| 0.566881855
0.0120631592] 0.0013403510
Residuos 9 9 33
0.0125367272
Total 10 7

Error Estadisti|Probabil [Inferior [Superio |Inferior [Superio

Coeficientes [tipico |[cot idad 95% ros5% |95,0% |r95,0%
0.013216| 1.000713| 0.343109| 0.016671| 0.043122| 0.016671| 0.043122
Intercepcion 0.01322560187 16958 694 4546 4508 65454 4508 65454
0.000006 - _
0.00000374346| 29783825 0.594404| 0.566881| 0.000010| 0.000017| 0.000010| 0.000017
Variable X 1 1671 1 226 855| 50323824 99016158 50323824 [ 99016158

Fuente: Autores
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o Correlacion de Tasa de empleo condicionado a IED CHILE
Tabla 16. IED CHILE
Estadisticas de la regresion
Coeficiente de
correlacion
multiple 0.4073117372
Coeficiente de
determinacién
RA2 0.1659028513
RA2 ajustado 0.06164070768
0.00624785935
Error tipico 8
10
Observaciones
Fuente: Autores
Tabla 17. IED VARIANZA CHILE
Promedio de
Grados de |Suma de los Valor critico
libertad cuadrados |cuadrados F de F
0.00006211402| 0.00006211402
Regresion 1 752 752  1.591208904| 0.2426911998
0.00031228597| 0.00003903574
Residuos 8 25 656
Total 9 0.0003744
Coeficient |Error Estadistico|Probabilid [Inferior Superior |Inferior Superior
es tipico t ad 95% 95% 95,0% 95,0%
0.074275076] 0.004340463 0.000000138] 0.064265950 0.084284203 | 0.064265950| 0.084284203
Intercepcion 61 367 17.11224593 2331488 13 08 13 08
Variable X 1 -1 0.000000579 -10.242691199 -1 0.000000604 -1 0.000000604
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0.000000730 0941956 1.261431292 8(0.000002065 9060704 0.000002065 9060704
4875393 881149 881149

Fuente: Autores

Tabla 18. ANALISIS DATOS RESIDUALES CHILE

Andlisis de los residuales ‘

Prondstico para
Observacion Y Residuos

1] 0.06948380884| 0.01351619116
0.00260600369
2| 0.07039399631 1
0.00037697228
3| 0.06637697228 2
0.00427393609
4] 0.0652739361 8
0.00141663775
5| 0.06641663776 5
0.00766055121
6| 0.07066055121 2
0.00337858302
7| 0.07037858302 2
0.00354933723
8| 0.07354933724 5
0.00443686021
9| 0.06956313978 8
0.00009696253
10| 0.07190303747 196

Fuente: Autores

e Correlacion de Tasa de empleo condicionado a IED ECUADOR
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Tabla 19. IED ECUADOR

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de
correlacion
multiple

0.169195399

Coeficiente de
determinacion
RA2

0.02862708304

RA2 ajustado

-0.09279453158

Error tipico

0.00459777153
7

Observaciones

10

Fuente: Autores

Tabla 20. IED VARIANZA ECUADOR

ANALISIS DE VARIANZA

Grados de
libertad

Suma de
cuadrados

Promedio de
los
cuadrados

- e e W
-

Valor critico
de F

Regresion

0.00000498397
1 5157

0.00000498397
5157

0.2357659559

0.6402996284

Residuos

0.00016911602
8 48

0.00002113950
311

Total

©

0.0001741

- ean

universidad

Coeficient
es

Error
tipico

Estadistico
t

Probabilid
ad

Inferior
95%

Superior
95%

Inferior
95,0%

Superior
95,0%

Intercepcién

0.037937387
84

0.003672269
342

10.33077487

0.000006653
884662

0.029469119
55

0.046405656
13

0.029469119
55

0.046405656
13

Variable X 1

0.000002057
64029

0.000004237
687311

0.485557366
2

0.640299628
4

0.000011829
76475

0.000007714
484174

0.000011829
76475

0.000007714
484174
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Fuente: Autores
o Correlacion de Tasa de empleo condicionado a IED MEXICO
Tabla 21. IED MEXICO
Estadisticas de la regresion
Coeficiente de
correlacion
mdltiple 0.5511354774
Coeficiente de
determinacion
RA2 0.3037503145
RA2 ajustado 0.2167191038
0.00683253550
Error tipico 4
Observaciones 10
Fuente: Autores
Tabla 22. IED VARIANZA MEXICO
Promedio de
Grados de |Suma de los Valor critico
libertad cuadrados |cuadrados deF
0.00016293166| 0.00016293166
Regresion 1 87 87| 3.490130863| 0.09868124394
0.00037346833| 0.00004668354
Residuos 8 13 141
Total 9 0.0005364
Coeficient [Error Estadistico|Probabilid |Inferior  [Superior |Inferior  |Superior
es tipico t ad 95% 95% 95,0% 95,0%
Intercepcion | 0.052375394| 0.005170370| 10.12991219( 0.000007707| 0.040452499| 0.064298288 | 0.040452499| 0.064298288
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34 023 743061 69 99 69 99
0.000000408| 0.000000218 -10.098681243] 0.000000912 | 0.000000095| 0.000000912| 0.000000095
Variable X 1 1745829 4867487 1.868189194 94 005929 65676312 005929 65676312

Fuente: Autores

e Correlacién de Tasa de empleo condicionado a IED PERU

Tabla 23. IED PERU

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de
correlacion
multiple

0.1515215666

Coeficiente de
determinacion

RA2 0.02295878514
RA2 ajustado -0.09917136671

0.00228896996
Error tipico 8
Observaciones 10

Fuente: Autores

Tabla 24. IED VARIANZA PERU

ANALISIS DE VARIANZA

Promedio de
Grados de Suma de los Valor critico
libertad cuadrados |cuadrados F deF
0.00000098493| 0.00000098493
Regresion 1 18827 18827| 0.1879862163| 0.6760520875
0.00004191506| 0.00000523938
Residuos 8 812 3515
Total 9 0.0000429
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es

Coeficient

Error
tipico t

Estadistico

Probabilid
ad

Inferior
95%

Superior
95%

Inferior
95,0%

Superior
95,0%

Intercepcion

0.040127066

22

0.002476960

632

16.20012273

0.000000211
8913681

0.034415184
77

0.045838947
68

0.034415184

77

0.045838947
68

Variable X 1

0.000000139

9347138

0.000000322
7471832

0.433573772

0.676052087
6 5

0.000000884

191053

0.000000604
3216253

0.000000884
191053

0.000000604
3216253

Fuente: Autores

e Correlacion de Tasa de empleo condicionado a IED URUGUAY

Tabla 25. IED URUGUAY

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de

correlacion

multiple 0.6481834289

Coeficiente de

determinacion

RA2 0.4201417576

RA2 ajustado 0.3476594773
0.00710520289

Error tipico 9

Observaciones 10

Fuente: Autores

Tabla 26. IED VARIANZA URUGUAY

ANALISIS DE VARIANZA

Promedio de

Grados de Suma de los Valor critico
libertad cuadrados |cuadrados F deF
0.00029262873| 0.00029262873
Regresion 1 41 41 5.796475439| 0.04266855159
0.00040387126| 0.00005048390
Residuos 8 59 823
Total 9 0.0006965
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Coeficient
es

Error
tipico

Estadistico
t

Probabilid
ad

Inferior
95%

Superior
95%

Inferior
95,0%

Superior
95,0%

0.076564409
91

0.002582333
377

29.64931275

0.000000001
815248694

0.070609538
47

0.082519281
36

0.070609538
47

0.082519281
36

Intercepcion

0.000000129
1876227

0.000003061| 0.000001271 0.042668551| 0.000005994 | 0.000000129
83797 745485 59 488318 1876227

0.000005994

Variable X 1 2.407587057 488318

Fuente: Autores

De acuerdo a los resultados de las regresiones se observa que en ninguno de los casos el R*2 es
significativo por lo tanto la hipotesis nula con respecto a establecer similitudes de casos en que
se afecta la IED a partir de disminuciones de calificacion de riesgo pais en los paises de la
Alianza Pacifico, segun datos observados durante los tltimos 10 afios y determinar el efecto de
las calificaciones en el crecimiento de los paises evaluados, a partir de indicadores de
empleabilidad y aumento de IED, permite evidenciar que no es un condicionante, el efecto de la

IED no es significativa en la tasa de crecimiento de la economia

o Correlacion de PIB condicionado a IED COLOMBIA

Tabla 27. Regresion COLOMBIA

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacion multiple 0.08703342511
Coeficiente de determinacion R*2 0.007574817087
R?2 ajustado -0.1026946477
Error tipico 0.03736055318
Observaciones 11
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Fuente: Autores

Tabla 28. Varianza COLOMBIA

ANALISIS DE VARIANZA

Promedio
Grados de Suma de de los Valor
libertad cuadrados |cuadrados |F criticode F
0.0000958834 | 0.0000958834 | 0.0686936959
Regresion 1 1193 1193 6] 0.7991485286
0.0125622984| 0.0013958109
Residuos 9 1 34
0.0126581818
Total 10 2

Error Estadisti|Probabil [Inferior [Superio [Inferior [Superio
Coeficientes [tipico |[cot idad 95% ro5% |95,0% |r95,0%

0.00880432363| 0.028715| 0.306604( 0.766119| 0.056154| 0.073763| 0.056154| 0.073763

Intercepcion 9 61512 0411 6032 9108 55807 9108 55807
0.000003 0.000006| 0.000007( 0.000006| 0.000007

0.00000080536| 07280436| 0.262094 | 0.799148| 14580029 75653252| 14580029 | 75653252

Variable X 1 61149 7 8225 5286 3 3 3 3

Fuente: Autores
o Correlacion de Tasa de empleo condicionado a IED COLOMBIA

Tabla 29. IED COLOMBIA

Estadisticas de la regresion
Coeficiente de

correlacion
multiple 0.4330013829
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0.1874901976

RA2 ajustado

0.08592647227

0.00816246309
Error tipico 6
Observaciones 10

Fuente: Autores

Tabla 30. [IED VARIANZA COLOMBIA

ANALISIS DE VARIANZA

Promedio de
Gradosde |Suma de los Valor critico
libertad cuadrados |cuadrados F deF
0.00012299356 0.00012299356
Regresion 1 96 96| 1.846035058| 0.211312518
0.00053300643| 0.00006662580
Residuos 8 04 38
Total 9 0.000656
Coeficient [Error Estadistico|Probabilid |Inferior  [Superior |Inferior  |Superior
es tipico t ad 95% 95% 95,0% 95,0%
0.101199847] 0.006563934 0.000000311] 0.086063387| 0.116336306| 0.086063387| 0.116336306
Intercepcion 1 2211 15.41755961 4048263 66 6 66 6
0.000000929 | 0.000000684 - 0.000002507 | 0.000000648 | 0.000002507 | 0.000000648
Variable X 1 6762865 2452341| 1.358688728 | 0.211312518 548626 1960529 548626 1960529

Fuente: Autores

De acuerdo con los resultados de las regresiones se observa que en ninguno de los casos el R*2

es significativo por lo tanto la hipotesis nula con respecto a identificar la correlacion que ha
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tenido la inversion extranjera directa con el crecimiento economico en Colombia, a partir de
indicadores de empleabilidad y surgimiento de nuevas empresas, permite evidenciar que no es un

condicionante, el efecto de la IED no es significativa en la tasa de crecimiento de la economia

Calificadoras de riesgo por pais

De acuerdo con los anexos 9 y 10 para Chile, Colombia, Ecuador, México, Perti y Uruguay
observamos el comportamiento de las calificadoras de riesgo en los ultimos afios de cada pais.
Chile se mantiene con la calificacidn mas alta de los paises de Latinoamérica analizados, con una
calificacion que se sostiene en el rango A y una perspectiva estable. seguido por Pert con
calificacion de BBB+ en los ultimos afio, Colombia en condiciones similares a México cuenta
con una sensacion fija, sin embargo, ha disminuido en el Gltimo afio pasando de BBB- a BB+
principalmente por el aumento de su déficit fiscal y el aumento en la deuda publica. En cambio,
Uruguay Mantiene una calificacion constante en las diferentes calificadoras de riesgo por mas de
4 afios, para finalizar Ecuador muestra una calificacion aceptable referente a los demas paises,

con mucho margen de mejora.

Conclusiones

- Segun los resultados encontrados a partir de evaluacion de las regresiones realizadas con
el fin para evaluar la incidencia del efecto de los cambios en las calificaciones de riesgo

de los diferentes en paises evaluados, podemos determinar que dichos cambios no son lo
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suficientemente significativos para estimar su efecto en la tasa de crecimiento de su
economia.

- Segtn los resultados encontrados a partir de evaluacion de las regresiones realizadas con
el fin para evaluar la incidencia del efecto de los cambios en las calificaciones de riesgo
de los diferentes en paises evaluados, podemos determinar que dichos cambios no son lo
suficientemente significativos para estimar su efecto en la tasa empleabilidad de cada uno

de los paises.

- LaInversion Extranjera directa para la creacion de empresas en Bogota depende de
nuevas estrategias que permitan a los emprendedores contar con recursos econdmicos,
sociales y de formacion, con el propdsito de fortalecer los primeros afios de la creacion de

empresas
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ANEXO 2
FECHA |CALIFICACION | MONEDA |CALIFICADORA | PAIS
7/13/2017 Baa2 (Estable) [EXTRANJERA MOQDYS Uruguay
6/22/2016 | Baa2(Negativa) |EXTRANJERA MOODYS Uruguay
5/29/2014 Baa2 (Estable) [EXTRANJERA MOQDYS Uruguay
7/31/2012 Baa3 EXTRANJERA MOODYS Uruguay
1/26/2012 {Positiva) EXTRANJERA MOODYS Uruguay
12/08/2010 Bal (Estable) EXTRANJERA MOODYS Uruguay
01/12/2009 Ba3 (Estable) EXTRANJERA MOODYS Uruguay
12/21/2006 B1 (Estable) EXTRANJERA MOODYS Uruguay
7/31/2002 B3 EXTRANJERA MOODYS Uruguay
07/10/2002 Bl EXTRANJERA MOODYS Uruguay
05/03/2002 Ba2 EXTRANJERA MOODYS Uruguay
06/10/1997 Baa3 EXTRANJERA MOODYS Uruguay
10/15/1993 Bal EXTRANJERA MOQODYS Uruguay
06/05/2015 BBB LOCAL S&P Uruguay
04/03/2012 BBB- LOCAL S&P Uruguay
7/25/2011 BB+ LOCAL S&P Uruguay
7/22/2016 BBB- LOCAL FITCH Uruguay
03/07/2013 BBB LOCAL FITCH Uruguay
12/12/2011 BBB- LOCAL FITCH Uruguay
7/14/2011 BBB- LOCAL FITCH Uruguay
7/27/2010 BB+ LOCAL FITCH Uruguay
7/27/2007 BB LOCAL FITCH Uruguay
03/07/2005 BB- LOCAL FITCH Uruguay
3/29/2004 B+ LOCAL FITCH Uruguay
5/16/2003 B LOCAL FITCH Uruguay
03/12/2003 CCC- LOCAL FITCH Uruguay
7/30/2002 B LOCAL FITCH Uruguay
5/28/2002 BB- LOCAL FITCH Uruguay
3/13/2002 BBB- LOCAL FITCH Uruguay
5/19/2000 BBB+ LOCAL FITCH Uruguay
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ANEXO 3
FECHA | CALIFICACION | MONEDA | CALIFICADORA | PAIS
7/28/2014 Baa2 LOCAL MOODYS Colombia
5/31/2011 Baa3 LOCAL MOODYS Colombia
6/19/2008 Bal LOCAL MOODYS Colombia
6/29/2006 Baa3 LOCAL MOODYS Colombia
11/23/2004 Ba2 LOCAL MOODYS Colombia
6/18/1998 Baa2 LOCAL MOODYS Colombia
5/19/2021 BBB- LOCAL S&P Colombia
12/11/2017 BBB LOCAL S&P Colombia
03/05/2007 BBB+ LOCAL S&P Colombia
07/01/2021 BB+ LOCAL FITCH Colombia
04/01/2020 BBB- LOCAL FITCH Colombia
7/22/2016 BBB LOCAL FITCH Colombia
12/10/2013 BBB+ LOCAL FITCH Colombia
6/22/2011 BBB LOCAL FITCH Colombia
01/10/2002 BBB- LOCAL FITCH Colombia
3/17/2000 BBB LOCAL FITCH Colombia
09/01/1999 BBB+ LOCAL FITCH Colombia
3/20/1998 A- LOCAL FITCH Colombia
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ANEXO 4

FECHA |CALIFICACION | MONEDA [ CALIFICADORA | PAIS
07/02/2014 A3 LOCAL MOODYS Peru
8/16/2012 Baa2 LOCAL MOODYS Peru
11/09/1998 Baa3 LOCAL MOODYS Peru
8/19/2013 A- LOCAL S&P Peru
8/30/2011 A- LOCAL S&P Peru
7/14/2008 BBB+ LOCAL S&P Peru
06/03/2020 BBB+ LOCAL FITCH Peru
10/23/2013 A- LOCAL FITCH Peru
11/10/2011 BBB+ LOCAL FITCH Peru
04/02/2008 BBB LOCAL FITCH Peru
8/31/2006 BBB- LOCAL FITCH Peru
4/18/2001 BB+ LOCAL FITCH Peru
10/14/1999 BBB- LOCAL FITCH Peru
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ANEXO 5
FECHA | CALIFICACION | MONEDA | CALIFICADORA | PAIS
4/17/2020 Baal LOCAL MOODYS México
02/05/2014 A3 LOCAL MOODYS México
03/07/2000 Baal LOCAL MOODYS México
01/06/1995 Baa3 LOCAL MOODYS México
5/20/1993 Baal LOCAL MOODYS México
3/26/2020 BBB+ LOCAL S&p México
12/18/2017 A- LOCAL S&p México
12/19/2013 A LOCAL S&p México
7/28/2011 A- LOCAL S&P México
4/15/2020 BBB- LOCAL FITCH México
06/05/2019 BBB LOCAL FITCH México
7/22/2016 BBB+ LOCAL FITCH México
5/16/2013 A- LOCAL FITCH México
11/23/2009 BBB+ LOCAL FITCH México
11/10/2008 A- LOCAL FITCH México
9/19/2007 A- LOCAL FITCH México
12/07/2005 BBB+ LOCAL FITCH México
05/03/2000 BBB LOCAL FITCH México
9/15/1997 BBB- LOCAL FITCH México
ANEXO 6
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FECHA | CALIFICACION | MONEDA | CALIFICADORA | PAIS
7/26/2018 Al LOCAL MOODYS Chile
6/16/2010 Aa3 LOCAL MOODYS Chile
7/29/1999 Al LOCAL MOODYS Chile
3/24/2021 A+ LOCAL S&p Chile
7/13/2017 AA- LOCAL S&P Chile
08/06/2015 AA LOCAL S&P Chile
12/26/2012 AA+ LOCAL S&P Chile
11/30/1992 AA LOCAL S&P Chile
10/15/2020 A- LOCAL FITCH Chile
08/11/2017 A+ LOCAL FITCH Chile
02/01/2011 AA- LOCAL FITCH Chile
2/24/2003 A+ LOCAL FITCH Chile
12/03/1997 AA- LOCAL FITCH Chile
11/25/1996 AA LOCAL FITCH Chile
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FECHA | CALIFICACION | MONEDA |CALIFICADORA | PAIS
3/21/2008 WR LOCAL MOODYS Ecuador
2/24/2004 B3 LOCAL MOODYS Ecuador
11/30/2001 Caal LOCAL MOODYS Ecuador
10/02/1998 B3 LOCAL MOODYS Ecuador
09/01/2020 B- LOCAL S&P Ecuador
4/13/2020 SD LOCAL S&P Ecuador
3/25/2020 CCC- LOCAL S&P Ecuador
6/29/2017 B- LOCAL S&P Ecuador
08/12/2015 B LOCAL S&P Ecuador
8/20/2014 B+ LOCAL S&P Ecuador
06/07/2012 B LOCAL S&P Ecuador
08/02/2010 B- LOCAL S&P Ecuador
3/24/2020 WD LOCAL FITCH Ecuador
3/19/2020 CCC LOCAL FITCH Ecuador
8/17/2018 B- LOCAL FITCH Ecuador
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Onras Mercades Emergentes v Economias en Desarralla

Albaria Dicminica Libya Sierra Leans

Algeria Dominican Republic Lithuania Singapona

Angala Ecusdor Macedania, FYR Shonvarsa

Antigua and Barbuda Egypt Madagascar Salomon lskands
Argentina El Sabrador Malaw South Alrica
Armenia Equalorial Guinea Malaysia Sri Lanka
Azerbaijan Exionia Makdivas =, Eitls and Mavis
Bahamas, The Ethiopia Mak 2, Lucia

Babrain Fiji Maka 1, Vincenl and the Grenadines
Bargladach Gaban Mauritaria Sudan

Barbados Gambia, The Mauritiug Suriname

Belarus Geongia Moldowa Swasland

Belize Ghana Mongalia Syvian Arab Republic
Berin Grenada Momceo Tamwan

Bhutan Guatemala Mozambigque Tajikistan

Balivia Guinea Myanmar Tanzaria

Babswana Guinea-Bissau Namibia Thailand

Brazil Guyana Mepal Togo

Bulgaria Haiti Micaragua Tonga

Burkina Faso Honduras Migear Trinidad and Tabago
Bururdi Hong Kong, China Migaria Tumnisia

Cambadia India Oman Turkmenistan
Camesroon Indanesia Pakistan Uganda

Ceniral Adrican Republic  bran, lslamic Rep, Panama Ik raine

Chad lsrae| Papua New Guinea  United Arab Emirates
Chile Jamaica Paraguay Unuguay

Chiria Jordan Peu Uzbedkiztan
Colombia Kazakhstan Philippines WVanuatu

Comoras Karya Datar Venaruela, AB
Congo, Dem, Rep, Klribati Ramaria Vietram

Conga, Rep, Kuwail Aussia Yamen, Rep,

Costa Rica Eyrgyz Republic Rrwanda Zambia

Cote divaine Lao People's Dem,Rep Samoa Zimbakwe

Croata Latwia Saudi Arabia

Cyprus Lebanan Senegal

Dijibouli Lesotho Seychelles
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CALIFICACIONES DE RIESGO0 PARS CHILE CALIFICACIONES DE RESGO PARA ECUADOR CALIFICACIOMES DE RIESGO PARA LIRLIGLAY
CALIFIC CALIFIC CALIFIC CALIFIC
FECHA | CALIFICACICON | MONEDA| CALIFICADORA| PAIS FECHA ACIEN MOMEDA A00RA PAIS FECHA ACICN MOMEDA ADORA PAIS
REEEE] 02020 40402 (Bal EXTRAN [MOODY
a1 LOCAL |MOOCYS Chile: B- LOCAL |S&P Ecuader [Estable) [JERA =] Uruguay |
662010 Aa3 LOCAL |MOOCYS Chile 4H1312020[ S0 LOCAL | S&P Ecuadar 40553|BEE-  |[LOCAL |FITCH | Uruguay |
SlZdz021] At LOCAL | S&P Chile 312502020|CCC-  |LOCAL | S&P Ecuadar 40372|BEE-  |[LOCAL |S&P Uruguay |
THAHZ0T) Ad- LOCAL | S&P Chile GI232017|B- LOCAL |S&P Ecuador 41455 | BEE LOCAL |FITCH  [Uruguay |
SI0EM2015 [ A4 LOCAL |S&P Chile aMz2/2015|B LOCAL |S&P Ecuadar 6/05/2015| EEB LOCAL |S&P Uruguay
1212612012 alz0r2014 W2Biz2012 EXTRAN [MOOOY
Ad+ LOCAL | S&F Chil= B+ LOCAL [S&P Ecuador [Pozitiva) [ JERA =] Uruguay |
10152020 Gi0T20Mz 51292014 |BaaZ EXTRAN [MOODH
A- LOCAL |FITCH Chile B LOCAL |S&P Ecuador [Estable] [JERA S Uruguay
aizo1? aizr2010 gizzizogg | Baal | EXTRANMOOOY Unaguay
At LOCAL |FITCH Chile E- LOCAL | S&P Ecuador [Megativ | JERA =]
iotzon JHzdiz0z0 THH201T|Baad EXTRAN [MOODH
Af- LOCAL |FITCH Chile WD LOCAL |FITCH  [Ecuadar [Estable] [JERA S Uruguay |
3M3f2020) CCC | LOCAL | FITCH | Ecuadaor THZ0M | BEE- | LOCAL | FITCH | Uuguay |
CALIFICACIONES OE RIESGO PARS PERU SiTRIZ016) B- LOCAL |FITCH  [Ecuador TIZ2I2016|BEE-  |LOCAL |FITCH | Uuguay |
FECHA [ CALIFICACION [MONEDA | CALIFICADDRA] PAIS Ti2Si2011| BB+ LOCAL |S&P Uruguay |
T02i204 (A3 LOCAL |MOOCYS Peru CALIFICACIONES DE RIESSO PARA MEXICO 22010 BE+ LOCAL |FITCH  [Uruguay
ahe2012 CALIFIC CALIFIC TAN202 EXTRAN [MOODY
SEEYS LOCAL |MOCONYS Peru FECHA ACIEAN MOMEDA ADORA PAS SEES] JERA 3 Uruguay |
SHHZ013) A- LOCAL | S&P Peru HT712020|Baal LOCAL |MOODY |México
G020 A- LOCAL | S&P Peru 210512014 (A3 LOCAL |MOODY |Ménico
6/03/2020)|BEE+ LOCAL |FITCH Peru 3I26/2020|BEE+  [LOCAL |S&P Ménico
IM2320135) A- LOCAL |FITCH Peru 12M8i2017 ) A- LOCAL |S&P Mésiza
TM0M2011 | BEE+ LOCAL [FITCH Peru 12312013 A LOCAL | S&P Ménico
TiZe201) A- LOCAL | S&P Mésico
HISIZ020(BEE-  |LOCAL |FITEH  |Ménico
6/05/2013] BBEE | LOCAL | FITCH | Méwico
FlZ2l2ME[BEE+  |LOCAL |FITCH  [Mésico
SHGIZ013] A- LOCAL |FITCH  [Mésico
ANEXO 10
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| CALIFICACIONES DE RIESGO PARA COLOMBIA _ |
i CALIFICA CALIFICA ]
| FECHA |~ 1ox | MONEDA ™ oy PAIS |
| 7/28/2014|Baa2 LOCAL |MOODYS |Colombia |
| 5/31/2011|Baa3 LOCAL |MOODYS |Colombia !
| 5/19/2021|BBB- LOCAL [S&P Colombia |
112/11/2017|BBB LOCAL [S&P Colombia |
| 7/01/2021|BB+ LOCAL [FITCH  |Colombia !
| 4/01/2020|BBB- LOCAL |FITCH  |Colombia |
| 7/22/2016|BBB LOCAL |[FITCH |Colombia |
112/102013| BBB+ | LOCAL | FITCH | Colombia !
L6222011|BBB ____ | LOCAL__ |FITCH_ __|Colombia |

Nota: 100/100
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