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Articulo original

Inversién extranjera directa y comercio exterior en la Comunidad

Andina: evidencia de panel, 1990-2024

Foreign Direct Investment and Foreign Trade in the Andean Community: Panel Data

Evidence, 1990-2024

2 Jorge Teofilo Manrique Caceres IX; ® Luis Enrique Natividad Cerna; ¢Roger Manuel Rurush Asencio;

dJosé Enrique Sifuentes Stratti

Contexto: La inversion extranjera directa (IED) constituye un componente relevante de
la integracion econdmica y puede influir en la dinamica comercial de los paises. En la
Comunidad Andina (CAN), esta relacion presenta particularidades asociadas con las
estructuras productivas, los flujos de capital y la composicién del comercio exterior.
Objetivo: Analizar la relacién entre la inversidon extranjera directa y el comercio exterior
de los paises de la Comunidad Andina durante el periodo 1990-2024. Método: Se
desarrollé una investigacion cuantitativa, con disefio no experimental y longitudinal,
mediante un panel equilibrado de Bolivia, Colombia, Ecuador y Pertd, compuesto por 140
observaciones. Se estimaron modelos de datos de panel con efectos fijos, pruebas de raiz
unitaria y cointegracion, modelos en primeras diferencias y errores estandar robustos.
Resultados: Las estimaciones iniciales evidenciaron que un aumento de un punto
porcentual en la razén IED/PIB se asocid con un incremento de 3,24 % en las
exportaciones y una disminucién de 7,57 % en las importaciones. No se identificé una
asociacion estadisticamente significativa con el comercio exterior total. En los modelos
en primeras diferencias, la IED presentd asociaciones positivas con las exportaciones vy el
comercio total, aunque con significancia estadistica limitada. Conclusiones: La relacién
entre la IED y el comercio exterior de los paises andinos es heterogénea y depende tanto
del componente comercial analizado como de la especificacion econométrica empleada.
Los resultados sugieren que la IED puede vincularse de manera diferenciada con las
exportaciones, importaciones y el comercio total, por lo que su efecto debe interpretarse
considerando las particularidades econdmicas de cada pais.

Palabras clave: Inversion extranjera directa; Comercio exterior; Exportaciones;
Importaciones; Comunidad Andina; Datos de panel

Background: Foreign direct investment (FDI) constitutes a relevant component of
economic integration and may influence countries' trade dynamics. In the Andean
Community (CAN), this relationship presents particular features associated with
production structures, capital flows, and the composition of foreign trade. Objective: To
analyze the relationship between foreign direct investment and foreign trade in the
countries of the Andean Community during the 1990-2024 period. Method: A
quantitative study with a non-experimental, longitudinal design was conducted using a
balanced panel of Bolivia, Colombia, Ecuador, and Peru comprising 140 observations.
Panel data models with fixed effects, unit root and cointegration tests, first-difference
models, and robust standard errors were estimated. Results: The initial estimates
showed that a one-percentage-point increase in the FDI-to-GDP ratio was associated with
a 3.24% increase in exports and a 7.57% decrease in imports. No statistically significant
association was identified with total foreign trade. In the first-difference models, FDI
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showed positive associations with exports and total trade, although statistical
significance was limited. Conclusions: The relationship between FDI and foreign trade in
Andean countries is heterogeneous and depends on both the trade component analyzed
and the econometric specification employed. The findings suggest that FDI may be
differentially associated with exports, imports, and total trade; therefore, its effects
should be interpreted in light of the specific economic characteristics of each country.

Keywords: Foreign Direct Investment; Foreign Trade; Exports; Imports; Andean
Community; Panel Data

La inversién extranjera directa (IED) y el comercio internacional mantienen una estrecha relacién en
las economias en desarrollo. Ademds de constituir una fuente de financiamiento externo, la IED
puede favorecer la incorporacién de tecnologia, conocimientos especializados, capacidades de
gestion y acceso a redes internacionales de comercializacién, con potenciales repercusiones sobre
la productividad y la competitividad de las economias receptoras (Lopez y Garcia, 2020). Por su parte,
el comercio exterior permite ampliar los mercados, diversificar la oferta exportable y acceder a
bienes de capital e insumos procedentes del exterior. En los procesos de integracion subregional, la
interaccién entre ambos fendmenos adquiere especial relevancia, debido a que las decisiones de
localizacion de las empresas transnacionales convergen con las condiciones comerciales y las

diferencias estructurales existentes entre los paises miembros.

En la Comunidad Andina (CAN), integrada por Bolivia, Colombia, Ecuador y Perdy, la inversién
extranjera directa y el comercio exterior presentan una evolucién relevante para comprender la
insercion internacional de sus economias. De acuerdo con la Comisién Econdmica para América
Latina y el Caribe (CEPAL, 2025), durante 2024 los flujos de IED recibidos por los cuatro paises
alcanzaron, en conjunto, aproximadamente USD 21.633 millones. Colombia concentré USD 14.269
millones, seguida de Peru, con USD 6.799 millones; Bolivia recibié USD 247 millones y Ecuador, USD
318 millones. Por su parte, las estadisticas de la Secretaria General de la Comunidad Andina (2025)
registraron exportaciones de bienes por USD 165.290 millones e importaciones por USD 160.991
millones en ese mismo afio. Estas cifras muestran la importancia econdmica de los flujos de inversién
y del intercambio comercial en el bloque andino, asi como las diferencias existentes entre los paises
que lo integran.

La relacion entre la IED y el comercio exterior no necesariamente presenta un comportamiento
uniforme. Por una parte, las inversiones orientadas a actividades exportadoras pueden contribuir a
ampliar la capacidad productiva, mejorar la competitividad y facilitar la insercion de las empresas en
redes internacionales de produccion y comercializacién. Por otra, las inversiones que requieren
bienes de capital, tecnologia e insumos intermedios procedentes del exterior pueden incrementar
la demanda de importaciones. Por consiguiente, la relacién de la IED con las exportaciones puede
diferir de aquella que mantiene con las importaciones, tanto en su direccion como en su magnitud.
Estas posibilidades dependen, entre otros aspectos, de la orientacién sectorial de la inversidn, de la
estructura productiva y de las condiciones de las economias receptoras (Lopez y Garcia, 2020). En
consecuencia, resulta necesario examinar por separado los componentes del comercio exterior, en
lugar de asumir que la inversion extranjera produce asociaciones equivalentes sobre el conjunto de
los flujos comerciales.
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A pesar de la relevancia de esta relacion, su comportamiento en los paises de la Comunidad Andina
requiere un andlisis que considere las diferencias entre las exportaciones, las importaciones vy el
comercio exterior total, asi como la evolucion temporal de las variables econdmicas. La evidencia
sobre los flujos comerciales de la CAN ha abordado, entre otros aspectos, el papel de los acuerdos
intrarregionales y extrarregionales en el intercambio comercial (Fairlie et al., 2021). Sin embargo,
resulta pertinente profundizar en la relacion entre la inversion extranjera directa y los componentes
del comercio exterior, considerando las particularidades de los cuatro paises miembros y un
horizonte temporal amplio. Esta cuestion adquiere importancia porque una expansion de la IED no
implica necesariamente un aumento simultaneo de las exportaciones y las importaciones, ni permite
anticipar cual de estos componentes presenta una asociacién mas estrecha con la inversién.

En atencidén a esta problematica, el presente estudio tiene como objetivo analizar la relacién entre
la inversién extranjera directa y el comercio exterior de Bolivia, Colombia, Ecuador y Peru durante el
periodo 1990-2024. Especificamente, examina la asociacion entre la intensidad de la IED vy el
comercio exterior total, las exportaciones y las importaciones; asimismo, analiza la relacién conjunta
de la inversion extranjera y el comercio exterior con el producto interno bruto (PIB). Para ello, se
emplea un enfoque cuantitativo basado en datos de panel, que permite considerar la dimensién
temporal y las diferencias entre los paises incluidos en el estudio. El andlisis contempla, ademas, las
propiedades estadisticas de las series y la posible existencia de dependencia transversal, con el
propdsito de evaluar la consistencia de las relaciones estimadas. Dado el caracter observacional del
disefio, los resultados se interpretan como asociaciones estadisticas y no como efectos causales.

La contribucién del estudio consiste en aportar evidencia empirica comparativa sobre la relaciéon
entre la IED y el comercio exterior en los cuatro paises de la Comunidad Andina durante un periodo
de 35 afios. A diferencia de los analisis que consideran el comercio exterior como un agregado, esta
investigacion distingue entre exportaciones e importaciones, lo que permite examinar si la
asociacion con la inversién extranjera presenta diferencias segin el componente comercial
considerado. Asimismo, incorpora el andlisis de la relacién entre la IED, el comercio exterior y el PIB,
junto con pruebas orientadas a evaluar las propiedades temporales y la dependencia entre las
unidades transversales. De esta manera, se busca contribuir a una comprension mas precisa de la

interaccidn entre la inversion extranjera y el desempefio comercial de las economias andinas.

Revision de la literatura

La relacién entre la inversién extranjera directa (IED) y el comercio exterior ha sido abordada desde
diferentes perspectivas tedricas y empiricas. Su andlisis parte de reconocer que los flujos de capital
internacional pueden influir en la capacidad productiva de las economias receptoras y en su
vinculacion con los mercados externos. Sin embargo, esta relacion no necesariamente es
homogénea, pues depende de las caracteristicas de cada economia, de la orientacién sectorial de
las inversiones y de las condiciones en las que operan las empresas extranjeras. Por ello, resulta
necesario considerar tanto las teorias del comercio internacional como los enfoques que explican la
localizacion y las decisiones de inversion de las empresas multinacionales.

Desde la teoria tradicional del comercio internacional, el modelo de Heckscher-Ohlin explica los
patrones de intercambio a partir de las diferencias en las dotaciones relativas de factores
productivos. De acuerdo con este enfoque, los paises tienden a especializarse en la produccion y
exportacion de bienes que utilizan intensivamente los factores relativamente abundantes en sus
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economias. Aunque este planteamiento permite comprender parte de la estructura del comercio
entre paises, su supuesto de inmovilidad internacional de los factores productivos limita su alcance
para explicar los movimientos de capital asociados con la IED (Villarreal, 2004). Posteriormente, las
nuevas teorias del comercio internacional incorporaron elementos como la competencia imperfecta,
las economias de escala y la diferenciacion de productos. Estos aportes permitieron explicar el
comercio intraindustrial y la participacion de las empresas multinacionales en los intercambios
internacionales, ampliando el anadlisis mas alla de las diferencias en las dotaciones de factores
(Gonzalez Blanco, 2011).

La perspectiva de la organizacion industrial aporta elementos adicionales para comprender las
decisiones de inversion de las empresas en mercados extranjeros. Desde este enfoque, la IED puede
estar vinculada con la existencia de barreras a la entrada, economias de escala, ventajas
tecnoldgicas, costos de instalacion, diferenciacién de productos y condiciones regulatorias. También
considera la interdependencia estratégica entre empresas que compiten en mercados oligopdlicos.
Caves (1971) destaca la importancia de la diferenciacion de productos y de las caracteristicas
especificas del capital de cada industria para explicar la expansion internacional de las empresas.
Esta perspectiva permite entender por qué una empresa puede preferir invertir en el extranjero
dentro de su mismo sector cuando encuentra oportunidades de crecimiento limitadas en su
mercado de origen, planteamiento que también se recoge en la revision de las teorias de localizacién
de la IED realizada por Diaz (2002).

Otro enfoque relevante es el paradigma ecléctico OLI de Dunning, que integra distintos factores
explicativos de la inversién extranjera directa mediante tres tipos de ventajas: propiedad
(ownership), localizacion (location) e internalizacién (internalization). Las ventajas de propiedad se
relacionan con los recursos y capacidades especificas de la empresa; las de localizacién, con las
condiciones econémicas y productivas del pais receptor; y las de internalizacién, con los beneficios
de realizar determinadas operaciones dentro de la propia organizacion en lugar de recurrir al
mercado. Desde esta perspectiva, la decisién de invertir en el extranjero depende de la concurrencia
de dichas ventajas, por lo que el tamafio del mercado, los costos de produccién, la infraestructuray
la estabilidad econdémica pueden adquirir relevancia en la eleccién del destino de la inversién (Huerta
y Manrique, 2010).

La articulacion de estos enfoques permite comprender que la relacidn entre IED y comercio exterior
puede operar en distintas direcciones. Las inversiones destinadas a actividades productivas
orientadas a la exportacién pueden ampliar la capacidad de produccién, incorporar tecnologia y
facilitar el acceso a mercados internacionales. Al mismo tiempo, las empresas extranjeras pueden
requerir maquinaria, equipos, tecnologia e insumos intermedios procedentes de otros paises, lo que
incrementaria las importaciones. Por tanto, la IED puede asociarse tanto con una expansién de las
exportaciones como con un aumento de las importaciones, dependiendo de la actividad econdmica
en la que se concentra y de su articulacion con la estructura productiva del pais receptor. Esta
distincidon resulta especialmente importante para economias cuya insercion internacional mantiene
una participacion significativa de actividades basadas en recursos naturales.

La evidencia empirica muestra resultados diversos respecto de estas relaciones. En Ecuador,
Palacios-Molina y Reyes-Vélez (2016) analizaron la relacién entre la inversion y las exportaciones no
petroleras en el contexto del cambio de la matriz productiva. Mediante un anélisis correlacional, los
autores abordaron la importancia de orientar la inversion hacia actividades que favorezcan la
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transformacion productiva y una mayor participacién de bienes con valor agregado en los mercados
internacionales. Su planteamiento destaca que la entrada de capital, por si sola, no garantiza una
modificacion de la estructura exportadora si no se acompafia de cambios en las capacidades
productivas.

En una perspectiva regional, Cruz et al. (2019) analizaron la relaciéon entre la IED, la apertura
econdémica y el crecimiento en diez paises latinoamericanos durante el periodo 1996—-2014,
mediante un modelo de panel dindmico. Sus resultados muestran respuestas heterogéneas segun
las caracteristicas de las economias consideradas. En particular, identificaron que la relacién entre la
inversion extranjera y el crecimiento no necesariamente es positiva en todos los casos, lo que pone
de manifiesto la importancia de considerar las condiciones econdmicas de los paises receptores al
interpretar los resultados de la inversion internacional.

Por su parte, Evans (2024) examind la relacion entre la IED y |la apertura comercial en seis economias
desarrolladas durante el periodo 1990-2022, mediante un modelo autorregresivo de rezagos
distribuidos para datos de panel (panel ARDL). El estudio identificd una relacién positiva en el corto
plazo y negativa en el largo plazo, ademads de evidencia de causalidad bidireccional entre la apertura
comercial y el crecimiento econdmico. Estos resultados sugieren que las asociaciones entre
inversion, apertura y desempefio econémico pueden variar segin el horizonte temporal y la
estructura de las economias analizadas.

En el caso ecuatoriano, Sarmiento (2024) abordaron la relacion entre la inversion extranjera directa
y el comercio exterior, destacando la importancia de la certidumbre juridica y de las condiciones
institucionales para favorecer la llegada de capital extranjero. Asimismo, Salcedo et al. (2024)
estudiaron la evolucién de la IED en el sector comercio de Ecuador durante 2016-2022 vy
documentaron un comportamiento fluctuante de estos flujos. Sus resultados ponen de relieve que
la inversién extranjera puede presentar variaciones importantes incluso dentro de un mismo sector
productivo, lo que refuerza la necesidad de considerar su composicién y destino al analizar su
relacion con el comercio exterior.

En Peru, Carhuaricra y Parra (2016) examinaron la influencia de la IED procedente de las economias
del Foro de Cooperacion Econdmica Asia-Pacifico sobre las exportaciones peruanas, mediante
estimaciones por minimos cuadrados ordinarios. Los autores encontraron una relacién positiva y
estadisticamente significativa, aunque decreciente conforme aumentaba el capital invertido, lo que
apunta a la posibilidad de una relacion no lineal entre ambas variables. En una linea complementaria,
Medina (2024) analizé la influencia de la IED y las exportaciones totales en el crecimiento econémico
peruano durante 1995-2020, utilizando modelos vectoriales autorregresivos (VAR) y de correccién
de errores (VECM). Sus resultados no identificaron causalidad de Granger en el corto plazo, aunque
encontraron evidencia de relaciones de largo plazo entre la inversion, las exportaciones y el
crecimiento econémico.

Desde una perspectiva complementaria, Gohar et al. (2024) analizaron la relacién entre la inversién
extranjera directa de salida y las exportaciones de 64 paises en desarrollo durante el periodo 1990—
2019. Sus resultados mostraron que la inversién realizada en el exterior puede relacionarse con el
desempefio exportador de los paises inversionistas, aunque con diferencias entre regiones. En
América Latinay el Caribe, los autores identificaron un comportamiento distinto al de otras regiones,

pues la inversién de salida presenté una relacion de sustitucion con las exportaciones nacionales. Si
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bien este estudio aborda los flujos de inversion desde la perspectiva de los paises emisores y no de
las economias receptoras, sus resultados permiten reconocer que la relacién entre IED y comercio
exterior también depende de la direccién de los flujos de capital.

Desde la perspectiva de la integraciéon regional, Fairlie et al. (2021) estudiaron el papel de los
acuerdos intrarregionales y extrarregionales en los flujos comerciales de la Comunidad Andina. Su
anadlisis permite contextualizar el comportamiento del intercambio comercial andino y considerar la
influencia de los acuerdos de integracion en las relaciones comerciales de los paises miembros. Por
otra parte, Pérez Mamani et al. (2022) examinaron los intercambios comerciales de los paises
andinos durante 2011-2021 y destacaron la importancia del mercado regional para la oferta
exportable no tradicional y los productos de mayor contenido tecnoldgico. Estos trabajos aportan
elementos para comprender la estructura comercial de la CAN, aunque no examinan directamente
la relacién conjunta entre la IED y los componentes del comercio exterior.

Por lo tanto, los estudios revisados muestran que la relacién entre la inversion extranjera directa y
el comercio exterior ha sido abordada desde distintos contextos nacionales y regionales, con
resultados que varian segun las economias y las variables consideradas. Mientras algunos trabajos
examinan su vinculo con las exportaciones y el crecimiento econdmico, otros se concentran en la
apertura comercial o en la evolucién de los flujos de inversién. No obstante, estos antecedentes no
ofrecen una evidencia comparativa suficiente sobre la relacién entre la IED y los componentes del
comercio exterior en los cuatro paises de la Comunidad Andina.

En este contexto, la presente investigacion analiza la relacién entre la inversién extranjera directa,
las exportaciones, las importaciones y el comercio exterior total en Bolivia, Colombia, Ecuadory Peru
durante el periodo 1990-2024, mediante un modelo de datos de panel. El analisis permite examinar
estas relaciones desde una perspectiva regional y distinguir el comportamiento de los flujos de
exportacion e importacion, aspecto que constituye el principal aporte del estudio.

A pesar de los aportes existentes, la evidencia para la Comunidad Andina todavia presenta espacio
para un analisis comparativo que considere simultdneamente a Bolivia, Colombia, Ecuador y Peru
durante un periodo amplio. En particular, resulta pertinente distinguir la relacién de la I[ED con las
exportaciones y las importaciones, ademds de examinar su asociacion con el comercio exterior total
y el producto interno bruto. También es importante considerar las propiedades temporales de las
series y la posible dependencia entre los paises, dado que comparten condiciones regionales y
pueden estar expuestos a perturbaciones econdmicas comunes. En este sentido, el presente estudio
busca contribuir a la literatura mediante un analisis de datos de panel para el periodo 1990-2024,
orientado a examinar las relaciones entre la IED y los distintos componentes del comercio exterior
en las cuatro economias andinas.

La investigacion se desarrollé bajo un enfoque cuantitativo, con un disefio no experimental y
longitudinal, mediante el andlisis econométrico de datos de panel. Se examind la relacion entre la
inversion extranjera directa (IED) y el comercio exterior de los paises de la Comunidad Andina (CAN),
sin atribuir causalidad directa a las asociaciones estimadas.
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El estudio comprendio Bolivia, Colombia, Ecuador y PerU durante el periodo 1990-2024. La unidad
de analisis estuvo constituida por cada combinacién pais-afio. Se trabajé con cuatro unidades
transversales observadas durante 35 afios, lo que conformdé un panel equilibrado de 140
observaciones. En las especificaciones que incorporaron variables rezagadas o transformaciones en
primeras diferencias, el nimero de observaciones utilizadas fue de 132.

La informacién se obtuvo de las series estadisticas de la Comision Econdmica para América Latinay
el Caribe (CEPAL, 2025), disponibles en CEPALSTAT, y de los informes de la Secretaria General de la
Comunidad Andina (2025). Se utilizaron datos anuales de IED, exportaciones, importaciones y
producto interno bruto (PIB), expresados en millones de ddlares estadounidenses corrientes. A partir
de estas series se construyeron tres indicadores: el comercio exterior total (CE = X + M), calculado
como la suma de las exportaciones (X) y las importaciones (M); el coeficiente de apertura comercial
[APERCOM = ((X + M)/PIB) x 100]; y la intensidad de la IED [IEDPIB = (IED/PIB) x 100].

La IED se incorpord a los modelos como porcentaje del PIB, en lugar de utilizarse en su forma
logaritmica, debido a que se registraron flujos netos negativos en once observaciones
correspondientes a Bolivia, Ecuador y Perd. Esta transformacién permitié conservar dichas
observaciones y expresar los flujos de inversion en relacion con el tamafio de cada economia. Las
variables dependientes y el PIB, cuando se incorporé como variable explicativa, se expresaron en
logaritmos naturales. Por tanto, los coeficientes de las variables expresadas en logaritmos se
interpretaron como elasticidades, mientras que los asociados con IEDPIB y APERCOM se

interpretaron como semielasticidades.

El coeficiente de apertura comercial se incorpord con un rezago de un periodo para reducir la
simultaneidad contempordanea derivada de su relacién contable con las exportaciones y las
importaciones. No obstante, este procedimiento no elimind por completo los posibles problemas de
endogeneidad asociados con la construccién del indicador.

Se especificaron cuatro modelos econométricos con efectos individuales por pais. Los tres primeros
examinaron la relacién entre la intensidad de la IED vy, respectivamente, el comercio exterior total,
las exportacionesy las importaciones. El cuarto analizé la asociacién entre la IED, el comercio exterior
y el PIB. Las especificaciones fueron las siguientes:

Modelo 1. Comercio exterior total

[\In CE_{it}=\alpha_i+\beta_1 IEDPIB_{it}+\beta_2\In PIB_{it}+\beta_3 APERCOM_{i,t-1}+\mu_{it}]
Modelo 2. Exportaciones

[\In X_{it}=\alpha_i+\beta 1 IEDPIB_{it}+\beta 2\In PIB_{it}+\beta 3 APERCOM_{i,t-1}+\mu_{it}]
Modelo 3. Importaciones

[\In M_{it}=\alpha_i+\beta_1 IEDPIB_{it}+\beta_2\In PIB_{it}+\beta_3 APERCOM_{i,t-1}+\mu_{it}]
Modelo 4. Producto interno bruto

[\In PIB_{it}=\alpha_i+\beta_1 IEDPIB_{it}+\beta_2\In CE_{it}+\beta_3 APERCOM_{i,t-1}+\mu_{it}]
En las ecuaciones, (i) identificd a cada pais ((i=1,\ldots,4)) y (t) correspondié al afio de observacion

(1990-2024). El parametro (\alpha_i) representd los efectos individuales especificos de cada pafs;
(\beta_1), (\beta_2) vy (\beta_3) fueron los coeficientes por estimar; y (\mu_{it}) representd el
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término de error. Las variables CE, X, M, PIB e IEDPIB correspondieron al comercio exterior total, las
exportaciones, las importaciones, el producto interno bruto y la inversion extranjera directa como
porcentaje del PIB, respectivamente. APERCOM {i,t-1} representd el coeficiente de apertura
comercial rezagado un periodo.

El procedimiento econométrico se desarrollé en cuatro etapas. En la primera, se examind el orden
de integracion de las series mediante la prueba de raiz unitaria de Fisher basada en el procedimiento
de Dickey-Fuller aumentado (ADF), propuesta por Maddala y Wu (1999). Se evalud la presencia de
raices unitarias en niveles y en primeras diferencias. Esta prueba permitié combinar los resultados
de las pruebas individuales de cada pais; sin embargo, sus resultados se interpretaron con cautela
ante la posible dependencia transversal entre las unidades del panel.

En la segunda etapa, se examind la existencia de relaciones de largo plazo mediante pruebas
residuales de cointegraciéon, tomando como referencia el procedimiento de Kao (1999) vy la
combinacién de estadisticos de Fisher. Dado que las variables presentaron distintos drdenes de
integracion y posteriormente se identificé dependencia transversal entre los paises, los resultados
de estas pruebas se consideraron evidencia preliminar y no concluyente de posibles relaciones de
largo plazo.

En la tercera etapa, se estimaron las ecuaciones mediante minimos cuadrados ordinarios agrupados,
modelos de efectos fijos por pais y modelos de efectos fijos bidireccionales, estos Ultimos con efectos
individuales y temporales. La prueba F de significancia conjunta de los efectos individuales se utilizé
para contrastar la pertinencia de los efectos especificos por pais frente al modelo agrupado. Los
modelos de efectos fijos permitieron controlar las caracteristicas no observadas de cada economia
gue permanecieron constantes durante el periodo analizado y que pudieron estar correlacionadas
con las variables explicativas. Asimismo, las especificaciones con efectos temporales permitieron

considerar factores comunes que pudieron afectar simultdneamente a los paises.

En la cuarta etapa, se estimaron modelos en primeras diferencias para examinar las asociaciones
entre las variaciones anuales de las variables, consideradas como aproximaciones a las relaciones de
corto plazo. También se evalud la dependencia transversal mediante la prueba CD de Pesaran (2004).
Para examinar la sensibilidad de la inferencia estadistica, se calcularon errores estandar agrupados
por pais y errores estandar robustos de Driscoll y Kraay (1998), con el propdsito de considerar la
posible presencia de heterocedasticidad, autocorrelacion y dependencia transversal. Debido a que
el panel comprendié Unicamente cuatro paises, los resultados basados en errores estandar
agrupados se interpretaron con especial cautela, dada la limitada cantidad de conglomerados.

El procesamiento de los datos y las estimaciones econométricas se realizaron en Python, mediante
herramientas especializadas para el analisis de datos de panel. Los resultados se contrastaron con
estimaciones equivalentes obtenidas mediante software econométrico. La interpretacion se centrd
en el signo, la magnitud y la significancia estadistica de los coeficientes, asi como en su estabilidad
entre las distintas especificaciones.

Durante el periodo 1990-2024, los paises de la Comunidad Andina (CAN) registraron un incremento
de los flujos de inversidn extranjera directa (IED) y de los valores nominales del comercio exterior.
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En términos agregados, los flujos anuales de IED se multiplicaron aproximadamente por 23, mientras
gue las exportaciones y las importaciones aumentaron 11,8 y 12,9 veces, respectivamente. Por su
parte, el producto interno bruto (PIB) agregado se multiplicé por 3,2. Las tasas de crecimiento
promedio anual reportadas fueron de 9,7 % para la |ED, 7,5 % para las exportaciones, 7,8 % para las
importaciones y 3,5 % para el PIB.

La intensidad de la IED, medida como porcentaje del PIB regional, pasd de 0,28 % en 1990 a 1,09 %
en 2000, 1,90 % en 2010y 2,00 % en 2024. En el mismo periodo, el coeficiente de apertura comercial
aumento de 12,3 % a 47,0 %. Estos cambios reflejaron una mayor participacién relativa de los flujos
comerciales respecto del producto regional.

La Tabla 1 presenta los estadisticos descriptivos de las variables utilizadas, correspondientes a las
140 observaciones del panel. La IED registré una media de USD 2 649,2 millones y una desviacién
estandar de USD 3 544,9 millones, con valores comprendidos entre USD -1 217,0 millones y USD 15
646,0 millones. Los valores negativos correspondieron a episodios de desinversion neta registrados
en Bolivia, Ecuador y Peru. Por su parte, las exportaciones alcanzaron una media de USD 21 912,2
millones y las importaciones, de USD 12 294,0 millones. El comercio exterior total presenté una
media de USD 34 206,2 millones, mientras que el PIB registré un promedio de USD 121 373,8
millones.

Tabla 1. Estadisticos descriptivos del panel, CAN 1990-2024 (N = 140)

IED (millones USD) 2 649,2 3544,9 -1217,0 15 646,0
Exportaciones (millones USD) 21912,2 20 799,4 773,0 83 325,0
Importaciones (millones USD) 12 294,0 15 404,3 665,8 77 758,8
Comercio exterior X + M (millones 34 206,2 34 544,0 1490,7 146 759,8
usD)

Producto interno bruto (millones 121 373,8 96 272,7 12911,0 390 088,0
usD)

IED/PIB (%) 1,80 1,55 -2,71 6,62
Apertura comercial (X + M) /PIB (%) 26,36 13,24 10,40 60,76

Nota. Elaboracion a partir de los datos de CEPAL (2023). D. E. = desviacion estandar. Los valores negativos de
IED corresponden a desinversiones netas registradas en Bolivia, Ecuador y Peru.

En cuanto a las diferencias entre paises, Perd registrd la mayor intensidad promedio de IED,
equivalente al 2,59 % del PIB, seguido de Colombia (2,02 %), Bolivia (1,73 %) y Ecuador (0,84 %). En
cambio, los mayores coeficientes promedio de apertura comercial correspondieron a Ecuador (29,4
%) y Bolivia (28,5 %), mientras que Colombia presentd el valor mas bajo (21,1 %).

La composicion de las exportaciones regionales también mostré cambios durante el periodo
analizado. La participacion de Peru en las exportaciones totales de la CAN aumenté de 24,2 % en
1990 a 41,5 % en 2024, mientras que la de Colombia disminuyé de 50,9 % a 34,3 %. En 2024, Ecuador
y Bolivia representaron el 19,2 % y el 5,0 % de las exportaciones regionales, respectivamente. En
cuanto a las importaciones, Colombia concentrd el 45,7 % del total, seguida de Peru (28,9 %),
Ecuador (17,7 %) y Bolivia (7,6 %).
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Pruebas de raiz unitaria y cointegracion

Para examinar las propiedades temporales de las series, se aplicaron pruebas de raiz unitaria de
Fisher basadas en el procedimiento ADF. Los resultados se presentan en la tabla 2. Las variables
expresadas en logaritmos naturales comercio exterior total, exportaciones, importaciones y PIB, asi
como el coeficiente de apertura comercial, no permitieron rechazar la hipdtesis nula de raiz unitaria
en niveles. En cambio, sus primeras diferencias presentaron resultados estadisticamente
significativos, compatibles con procesos integrados de orden uno, I(1).

La intensidad de la IED constituy6 una excepcion: la razén IED/PIB permitio rechazar la hipotesis nula
de raiz unitaria en niveles (x> = 16,74; p = 0,033), resultado compatible con estacionariedad en
niveles, 1(0).

Asimismo, las pruebas residuales de cointegracién permitieron rechazar la hipdtesis nula de ausencia
de cointegracion en las cuatro ecuaciones. Los estadisticos obtenidos fueron 65,53 (p <0,001), 21,56
(p = 0,006), 34,51 (p < 0,001) y 46,53 (p < 0,001), respectivamente. Estos resultados constituyeron
evidencia preliminar compatible con relaciones de cointegracién. Sin embargo, su interpretacion
requirio cautela debido a la combinacién de variables con distintos 6rdenes de integracion, al
reducido numero de unidades transversales y a la dependencia transversal identificada
posteriormente.

Tabla 2. Pruebas de raiz unitaria (Fisher-ADF) y de cointegracion residual

Serie / ecuacion X2 nivel p X2 1.2 dif. p
In (X + M) 0,39 1,000 84,08 0,000
In X 1,85 0,985 86,76 0,000
InM 0,08 1,000 93,67 0,000
In PIB 1,87 0,985 107,81 0,000
IED/PIB 16,74 0,033 86,34 0,000
Apertura comercial 0,37 1,000 93,31 0,000
Cointegracion ec. (1) 65,53 0,000 — —
Cointegracion ec. (2) 21,56 0,006 — —
Cointegracion ec. (3) 34,51 0,000 — —
Cointegracion ec. (4) 46,53 0,000 — —

Nota. Elaboracién propia. Estadistico de Fisher x* (8) de Maddalay Wu (1999) con hipdtesis nula de raiz unitaria
en todas las unidades; la prueba de cointegracion aplica el mismo estadistico a los residuos de la regresién de
efectos fijos, con hipdtesis nula de no cointegracion.

Estimaciones de largo plazo

La prueba F de significancia conjunta de los efectos individuales permitié rechazar la hipotesis de
homogeneidad de los interceptos en las cuatro ecuaciones, con estadisticos de 22,45; 11,59; 5,91y
164,53, respectivamente (p < 0,01). Este resultado respaldo la incorporacion de efectos especificos
por pais frente a la estimacidn agrupada. La tabla 3 presenta los coeficientes obtenidos mediante los
modelos de efectos fijos.
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Tabla 3. Estimaciones de largo plazo con efectos fijos de pais, CAN 1990-2024.

IED/PIB 0,0009(0,0063)  0,0324***(0,0093) -0,0757***(0,0209)  0,0042*(0,0025)
In PIB 1,6434*** (0,0786) 1,6710*** (0,1431) 1,7195*** (0,3421) —
In (X + M) — — — 0,4734***(0,0247)

Apertura comercial ~ 0,0202*** (0,0020) 0,0192*** (0,0044)  0,0160(0,0099)  -0,0035*** (0,0011)
(t-1)

Constante -9,2755***(0,8497) -10,0560***(1,5256) -11,0020***(3,6976) 6,7499***(0,2200)
R2 within 0,9745 0,9404 0,8868 0,9614

F (efectos 22,45%** 11,59*** 5,91 *** 164,53***
individuales)

Pesaran CD 10,35%** 10,33*** 7,91%** 9,72%**
Observaciones 132 132 132 132

Nota. Errores estandar agrupados por pais entre paréntesis. *** p <0,01; ** p <0,05; * p < 0,10. Las estrellas
corresponden a la inferencia basada en errores estandar agrupados por pais y deben interpretarse con cautela,
dado que el panel incluye Gnicamente cuatro paises. La sensibilidad de los coeficientes de IED/PIB a los errores
estandar de Driscoll-Kraay se comenta en el texto y no se incorpora como una fila adicional porque no se
dispone aqui de la estimaciéon completa (coeficiente y error estdndar) para todas las ecuaciones. Los
coeficientes de IED/PIB y apertura comercial son semielasticidades; su efecto porcentual exacto se obtiene
como 100 x [exp(B) - 1] ante un aumento de un punto porcentual en la variable explicativa. Los coeficientes
de In PIBy In (X + M) son elasticidades.

En la ecuacion del comercio exterior total, el coeficiente asociado con la intensidad de la IED fue
positivo, pero de magnitud reducida y estadisticamente no significativo (B = 0,0009; EE = 0,0063).
Por tanto, la estimacién no proporcioné evidencia estadistica suficiente de una asociacion entre la
razon IED/PIBy el comercio exterior agregado, una vez consideradas las demas variables explicativas.

En el modelo de exportaciones, la intensidad de la IED presenté un coeficiente positivo y
estadisticamente significativo (B = 0,0324; EE = 0,0093; p < 0,01). En términos aproximados, un
incremento de un punto porcentual en la razén IED/PIB se asocid con un aumento de 3,24 % en las
exportaciones, manteniendo constantes las demds variables. No obstante, al utilizar errores
estandar de Driscoll-Kraay, el coeficiente conservé su signo y magnitud, pero perdid significancia
estadistica convencional (p = 0,190). En consecuencia, la evidencia de una asociacién positiva entre
la IED y las exportaciones fue sensible al procedimiento de inferencia empleado.

En contraste, el modelo de importaciones presentd un coeficiente negativo y estadisticamente
significativo para la intensidad de la IED (B = -0,0757; EE = 0,0209; p < 0,01). Esta estimacién indico
gue un incremento de un punto porcentual en la razén IED/PIB se asocidé con una disminucién
aproximada de 7,57 % en las importaciones, manteniendo constantes las demads variables. La
asociacion negativa conservo significancia estadistica al utilizar errores estandar de Driscoll-Kraay (p
=0,019), lo que proporciond mayor respaldo a este resultado entre los procedimientos de inferencia
examinados.

En conjunto, los coeficientes de las exportaciones y las importaciones presentaron signos opuestos,
mientras que el correspondiente al comercio exterior total fue cercano a cero y no significativo. Esta
diferencia descriptiva entre los signos no permite establecer, por si sola, que las asociaciones de la
IED con las exportaciones y las importaciones sean estadisticamente distintas entre si.
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El tamafio de mercado, aproximado mediante el PIB, presenté coeficientes positivos y
estadisticamente significativos en las tres ecuaciones comerciales. Las elasticidades estimadas
fueron de 1,6434 para el comercio exterior total, 1,6710 para las exportaciones y 1,7195 para las
importaciones (p < 0,01). Estos resultados indicaron que un incremento de 1 % en el PIB se asocié
con variaciones superiores al 1 % en las respectivas variables comerciales, manteniendo constantes
los demas regresores.

Por su parte, la apertura comercial rezagada presentd coeficientes positivos y estadisticamente
significativos en las ecuaciones del comercio exterior total (8 = 0,0202; p < 0,01) y las exportaciones
(B = 0,0192; p < 0,01). En el modelo de importaciones, el coeficiente también fue positivo (B =
0,0160), aungue no alcanzé significancia estadistica convencional.

En la ecuacién del PIB, la intensidad de la IED presentd un coeficiente positivo (B = 0,0042),
significativo Unicamente al 10 %. El comercio exterior total mostré una elasticidad positiva y
estadisticamente significativa de 0,4734 (p < 0,01). Esto indicd que un incremento de 1 % en el
comercio exterior se asocidé con un aumento aproximado de 0,47 % en el PIB, manteniendo

constantes las demas variables del modelo.

Los coeficientes de determinacién intragrupo (R? within) fueron de 0,9745 para el comercio exterior
total, 0,9404 para las exportaciones, 0,8868 para las importaciones y 0,9614 para el PIB. Estos valores
reflejaron un elevado ajuste de las especificaciones en niveles respecto de la variacién intragrupo,
aunque no constituyeron por si mismos evidencia de una adecuada especificacién econométrica.

La prueba CD de Pesaran permitio rechazar la hipdtesis de independencia transversal en las cuatro
ecuaciones, con estadisticos comprendidos entre 7,91 y 10,35 (p < 0,01). Este resultado evidencid
dependencia entre las unidades del panel, compatible con la presencia de perturbaciones o factores

comunes que afectaron simultdaneamente a las economias andinas.

Adicionalmente, las estimaciones con efectos fijos bidireccionales, que incorporaron efectos
temporales para controlar factores comunes a los paises, mostraron que los coeficientes asociados
con la intensidad de la IED dejaron de ser estadisticamente significativos en las tres ecuaciones
comerciales. Este resultado indicd que las asociaciones estimadas fueron sensibles a la incorporacion
de efectos temporales.

Estimaciones de corto plazo

Para examinar las asociaciones entre las variaciones anuales de las variables, se estimaron modelos

en primeras diferencias. Los resultados se presentan en la Tabla 4.

Tabla 4. Estimaciones de corto plazo en primeras diferencias, efectos fijos de pais

IED/PIB (A) 0,0108* (0,0063) 0,0136* (0,0078) 0,0014(0,0041) 0,0070*** (0,0021)
Aln PIB 1,4525*** (0,1264) 2,4416*** (0,1895) 0,0787(0,2816) =

Aln (X + M) = = = 0,0889*** (0,0158)
A apertura (t-1) -0,0010(0,0025) 0,0016(0,0024) -0,0069** (0,0030) 0,0018** (0,0008)
Constante 0,0242*** (0,0042) -0,0120(0,0077) 0,0771*** (0,0065) 0,0258*** (0,0018)
R? within 0,1831 0,3392 0,0233 0,2838
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Observaciones 132 132 132 132

Nota. Errores estdndar agrupados por pafs entre paréntesis. *** p <0,01; ** p <0,05; * p <0,10.

En la ecuacion del comercio exterior total, la variacién de la intensidad de la IED presentd un
coeficiente positivo (B = 0,0108; EE = 0,0063; p = 0,087), significativo Unicamente al 10 %. En
términos aproximados, un incremento de un punto porcentual en la razén IED/PIB se asocié con un
aumento de 1,08 % en el comercio exterior total, manteniendo constantes las demas variables.

En el modelo de exportaciones, el coeficiente de la variacion de la intensidad de la [ED también fue
positivo (B = 0,0136; EE = 0,0078; p = 0,084), con significancia estadistica al 10 %. Esto representé
una asociacién aproximada de 1,36 % de aumento en las exportaciones ante un incremento de un
punto porcentual en la razén IED/PIB. En cambio, el coeficiente estimado para las importaciones fue
positivo, de magnitud reducida y estadisticamente no significativo (B = 0,0014; EE = 0,0041).

En cuanto al tamafio de mercado, la variacién del PIB presentd coeficientes positivos y
estadisticamente significativos en las ecuaciones del comercio exterior total (8 = 1,4525; p<0,01) y
las exportaciones (B = 2,4416; p < 0,01). En el modelo de importaciones, el coeficiente fue positivo
(B =0,0787), aungue no alcanzé significancia estadistica.

La variacién de la apertura comercial rezagada no presentd asociaciones estadisticamente
significativas con el comercio exterior total ni con las exportaciones. Sin embargo, en la ecuacion de

importaciones se observé un coeficiente negativo vy significativo al 5 % (B = -0,0069).

En la ecuacion del PIB, la variacion de la intensidad de la IED presentd un coeficiente positivo y
estadisticamente significativo (B = 0,0070; EE = 0,0021; p = 0,001). Este resultado indicé que un
incremento de un punto porcentual en la razén IED/PIB se asocid con una variacién positiva
aproximada de 0,70 % en el PIB. Asimismo, las variaciones del comercio exterior total (B = 0,0889; p
<0,01) y de la apertura comercial rezagada (B = 0,0018; p < 0,05) presentaron asociaciones positivas
y estadisticamente significativas con la variacion del producto.

Los coeficientes de determinacién intragrupo fueron de 0,1831 para el comercio exterior total,
0,3392 para las exportaciones, 0,0233 para las importaciones y 0,2838 para el PIB. Estos valores
reflejaron un menor ajuste de las especificaciones en primeras diferencias respecto de los modelos
estimados en niveles.

Lo que indica que, las estimaciones mostraron la relacion entre la intensidad de la IED y el comercio
exterior varié segln el componente comercial y la especificacién econométrica. En los modelos en
niveles, la asociacion con las exportaciones fue positiva, aunque perdid significancia al emplear
errores estandar de Driscoll-Kraay y al incorporar efectos temporales. La asociaciéon con las
importaciones fue negativa y conservd significancia con Driscoll-Kraay, pero tampoco resultd
significativa en la especificacién con efectos fijos bidireccionales. En primeras diferencias, se
identificaron asociaciones positivas entre la variacién de la intensidad de la IED y el comercio exterior
total y las exportaciones, aunque ambas alcanzaron significancia Unicamente al 10 %. Para las
importaciones no se encontré una asociacion estadisticamente significativa. En consecuencia, los
resultados no respaldaron una relacién positiva uniforme entre la IED y todos los componentes del
comercio exterior de la CAN.
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Los resultados permiten observar que la relacién entre la inversiéon extranjera directa (IED) y el
comercio exterior de los paises de la Comunidad Andina (CAN) no es homogénea, sino que varia
segln el componente comercial considerado y la especificacion econométrica utilizada. Esta
heterogeneidad coincide con la evidencia sintetizada por Kastratovi¢ (2020), cuya metaanalisis de
estudios sobre |ED y exportaciones encontrd que, aunque predomina una asociacion positiva, la
magnitud y significancia de los efectos dependen del disefio de investigacion, la especificacidn
econométrica y las caracteristicas del contexto analizado. Por consiguiente, los resultados del
presente estudio deben interpretarse considerando las particularidades de las economias andinas y
la sensibilidad de las estimaciones a los procedimientos de inferencia empleados.

En el caso de las exportaciones, la asociacién positiva identificada en la estimacion inicial es
compatible con los planteamientos del paradigma ecléctico de Dunning (1988) y con la literatura
sobre los efectos indirectos de las empresas multinacionales. Desde estas perspectivas, las empresas
extranjeras pueden aprovechar sus ventajas de propiedad, tecnologia, organizacién y localizacién
para desarrollar actividades productivas orientadas a mercados externos. Asimismo, la transferencia
de conocimientos, la capacitacién y los vinculos comerciales con empresas nacionales pueden
favorecer la incorporacion de estas Ultimas a los mercados internacionales. En esta linea, Villar et al.
(2020), mediante una metaandlisis de 73 estudios, encontraron que los efectos indirectos de la IED
sobre la actividad exportadora dependen del contexto institucional en las economias emergentes
pueden manifestarse mediante procesos de competencia e imitacion que incentivan a las empresas
nacionales a mejorar su insercidn internacional. No obstante, en el presente estudio la asociacidon
positiva inicial perdid significancia estadistica al emplear errores estdndar de Driscoll-Kraay vy
también resultd sensible a la incorporacion de efectos temporales. Por tanto, el resultado es
compatible con los mecanismos tedricos sefialados, pero no constituye evidencia suficientemente
robusta para afirmar que la IED haya impulsado sistematicamente las exportaciones de los paises
andinos.

Esta interpretacidn coincide parcialmente con Carhuaricra y Parra (2016), quienes encontraron una
relacion positiva entre la inversidon extranjera procedente de economias del Foro de Cooperacién
Econdmica Asia-Pacifico y las exportaciones peruanas, aunque identificaron rendimientos
decrecientes. La coincidencia radica en la posibilidad de que los flujos de inversidon extranjera se
relacionen con una mayor orientaciéon exportadora; sin embargo, ambos estudios difieren en su
cobertura geografica y en el alcance de sus resultados. También resulta pertinente el trabajo de
Kastratovi¢ (2020), que advierte que la relacién positiva entre IED y exportaciones no constituye un
resultado uniforme, sino que varia segun las condiciones econdmicas e institucionales de los paises
receptores. A su vez, los planteamientos de Palacios-Molina y Reyes-Vélez (2016), relativos a la
transformacién de la estructura productiva ecuatoriana y sus implicaciones para el comercio
exterior, permiten destacar que la contribucion de la inversidn a la actividad exportadora depende
de las capacidades productivas que se desarrollen en la economia receptora. En consecuencia, no
basta con considerar el volumen de inversidn recibido; también es necesario examinar su
articulacion con los sectores productivos vy la capacidad de estos para generar bienes y servicios
competitivos en los mercados internacionales.
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Por otra parte, la asociacion negativa identificada entre la intensidad de la IED y las importaciones
contrasta con la hipdtesis de complementariedad entre inversion extranjera y compras externas. La
literatura sobre cadenas globales de valor sefiala que las empresas extranjeras suelen mantener una
mayor vinculacién con proveedores internacionales y utilizar insumos importados para sus procesos
productivos. De hecho, el informe de la OECD (2025) sobre los efectos socioecondmicos de la IED en
América Latina y el Caribe documenta que, en 24 de 31 economias de la region con informacion
disponible, las empresas extranjeras presentan una mayor dependencia de insumos importados que
las empresas nacionales. Este patron permite reconocer que la complementariedad entre IED e
importaciones constituye un mecanismo posible en las economias receptoras, aunque no
necesariamente se manifiesta de igual manera en todos los sectores ni en todos los paises. En
contraste, la relacion negativa encontrada en las estimaciones del presente estudio sugiere que
dicha complementariedad no se observa de forma uniforme en el conjunto de las economias

andinas.

Una posible explicacién se relaciona con la composicién sectorial de los flujos de inversion y con el
grado de articulacién de las empresas extranjeras con los proveedores nacionales. La OECD (2025)
advierte que la IED destinada a actividades extractivas y a sectores orientados a la explotacion de
recursos naturales puede mantener vinculos limitados con las empresas proveedoras locales,
mientras que las inversiones manufactureras integradas en cadenas globales de valor pueden
generar mayores oportunidades de articulacién productiva. También podria intervenir la sustitucion
de importaciones mediante la produccion nacional de bienes anteriormente adquiridos en el
exterior. Estas explicaciones son compatibles con distintas trayectorias de insercion productiva, pero
no pueden verificarse con los indicadores agregados empleados en esta investigacion, que no
distinguen los sectores receptores de IED ni clasifican las importaciones segun su uso econémico.
Por ello, la asociacion negativa observada no debe interpretarse como evidencia de que la IED
reduzca necesariamente las importaciones, sino como un resultado agregado cuya explicacion
requiere informacién mas desagregada.

La falta de una asociacion estadisticamente significativa entre la IED y el comercio exterior total
refuerza la necesidad de diferenciar los componentes del intercambio comercial. Aunque las
estimaciones individuales de exportaciones e importaciones presentan signos opuestos, ello no
implica que sus variaciones se compensen necesariamente en el agregado. La composiciéon y la
magnitud de los flujos comerciales pueden producir resultados distintos cuando se consideran
conjuntamente. En este sentido, el hallazgo no permite sostener que una mayor intensidad de
inversion extranjera esté vinculada, por si misma, con una expansion general del comercio exterior
de la CAN. Esta interpretacion es consistente con la evidencia de Kastratovic (2020), gue muestra la
sensibilidad de la relacién entre IED y desempefio exportador a las caracteristicas del pais receptor
y al disefio empirico. También coincide con el enfoque de la OCDE (2025), que destaca que la
participacion de las empresas extranjeras en el comercio internacional no garantiza, por si sola, una
transformacién productiva generalizada ni una mayor generacién de valor agregado en las
economias receptoras.

En relacién con el tamafio de mercado, los resultados muestran una asociacién positiva entre el PIB
y los componentes del comercio exterior. Este comportamiento es consistente con los enfoques que
reconocen la importancia de la dimension econdmica de los paises en la generacién de flujos
comerciales, tanto por su capacidad productiva como por la demanda de bienes procedentes del
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exterior. De igual manera, la asociacion positiva entre la apertura comercial rezagada y algunas
variables comerciales resulta compatible con la relevancia de la integracién econdmica en la
dindmica del intercambio. Sin embargo, dado que el indicador de apertura se construyd a partir de
las exportaciones, las importaciones y el PIB, su inclusién en las ecuaciones correspondientes genera
un solapamiento matematico que limita la interpretacion independiente de sus coeficientes. Por ello,
estos resultados deben entenderse con cautela y no como una comprobacién auténoma del efecto
de la apertura sobre el comercio.

Respecto a la relaciéon entre la IED, el comercio exterior y el PIB, los resultados ofrecen indicios de
asociaciones positivas, aunque con distinta intensidad estadistica. Estos hallazgos guardan cierta
correspondencia con Medina (2024), quien identificd relaciones entre la inversion extranjera, las
exportaciones y el desempefio econémico en el Perd. También pueden situarse en el contexto de la
heterogeneidad sefialada por Cruz et al. (2019) y Evans (2024), cuyos trabajos permiten considerar
gue los vinculos entre inversion, apertura comercial y desempefio econdémico varian segun las
caracteristicas de cada economia. En el ambito regional, la OCDE (2025) destaca que los efectos de
la IED sobre la productividad, la innovacién y la transformacion productiva dependen de la capacidad
de absorcién tecnoldgica y de la existencia de vinculos entre las empresas extranjeras y las
nacionales. Sin embargo, la comparacion debe realizarse con prudencia, pues las diferencias en
cobertura geograéfica, periodos de andlisis y especificaciones econométricas impiden considerar
equivalentes sus resultados. Ademas, la posible simultaneidad entre el PIB, la IED y el comercio
exterior no permite establecer que las asociaciones identificadas representen efectos causales
independientes.

Las estimaciones en primeras diferencias aportan una perspectiva complementaria, al mostrar que
las variaciones de la intensidad de la IED se relacionan positivamente con las variaciones de las
exportaciones y del comercio exterior agregado, aunque con evidencia estadistica limitada. En
cambio, no se identificé una asociacion significativa con las importaciones. Este comportamiento
difiere parcialmente del observado en las estimaciones en niveles y sugiere que la relaciéon entre
inversion extranjera y actividad comercial puede variar segln la transformacion de las variables y el
horizonte de analisis. La metaanalisis de Kastratovi¢ (2020) resulta pertinente para interpretar esta
sensibilidad, pues identifica que los resultados empiricos sobre IED y exportaciones dependen, entre
otros factores, de las decisiones metodoldgicas y de la especificacién de los modelos. En la ecuacion
del PIB también se identificd una asociacién positiva con las variaciones de la intensidad de la IED.
No obstante, estos resultados no deben interpretarse como demostracion de un mecanismo
dindmico especifico ni como evidencia de causalidad, sino como asociaciones de corto plazo que
requieren contrastacion mediante estrategias empiricas adicionales.

La evaluacion de robustez introduce una consideracion importante para interpretar el conjunto de
los hallazgos. La presencia de dependencia transversal indica que las economias analizadas no
evolucionan de manera independiente y que pueden estar expuestas a perturbaciones comunes,
como las fluctuaciones de los precios internacionales de las materias primas, los cambios en las
condiciones financieras externas y las variaciones de la demanda mundial. Esta caracteristica resulta
especialmente relevante en el contexto andino, donde las economias mantienen vinculos
comerciales y presentan exposiciones compartidas a determinados acontecimientos
internacionales. Asimismo, la pérdida de significancia estadistica de los coeficientes de IED al
incorporar efectos fijos bidireccionales indica que parte de las asociaciones observadas en las
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estimaciones iniciales podria estar relacionada con factores temporales comunes. En consecuencia,
la sensibilidad de los resultados a los procedimientos de inferencia y a las especificaciones
alternativas limita la posibilidad de formular conclusiones generales sobre la relacién entre la IED y
el comercio exterior. Esta cautela también es coherente con Kastratovic¢ (2020), quien destaca que
las estimaciones de la relacién entre inversion extranjera y exportaciones varian de acuerdo con el
disefio empirico y las condiciones de los paises incluidos en las muestras.

Desde la perspectiva de la integracion econémica regional, estos resultados pueden relacionarse con
los antecedentes que han examinado la dinéamica comercial de la CAN. Fairlie et al. (2021) analizaron
el papel de los acuerdos intra y extrarregionales en los flujos comerciales, mientras que Pérez
Mamani et al. (2022) destacaron la importancia del mercado andino para las exportaciones no
tradicionales y de mayor contenido tecnoldgico. En relacién con estos trabajos, el presente estudio
aporta evidencia agregada sobre la asociacién entre la intensidad de la IED y el comercio exterior,
pero no permite determinar si la inversién contribuye especificamente al intercambio
intracomunitario, a la diversificacion exportadora o a la integracion de cadenas regionales de valor.
Esta distincién es relevante porque una expansion de los flujos comerciales totales no implica
necesariamente un fortalecimiento de los vinculos productivos entre los paises miembros. La OCDE
(2025) también sefiala que la integracion de América Latina y el Caribe en las cadenas globales de
valor continta condicionada por la especializacién en actividades basadas en recursos naturales y
por las limitaciones para avanzar hacia segmentos de mayor contenido tecnolégico y valor agregado.

En términos de politica econdmica, la discusidon de los resultados pone de relieve la conveniencia de
evaluar la IED no solo por el volumen de recursos recibidos, sino también por su composicion
sectorial y su vinculacion con la estructura productiva de las economias receptoras. Esta orientacion
coincide con la OCDE (2025), que destaca la importancia de fortalecer las capacidades tecnoldgicas,
la formacién de capital humano, la innovacién y los vinculos entre empresas extranjeras y nacionales
para ampliar los efectos de la inversiéon sobre la productividad y la transformacién productiva. En
consecuencia, la promocién de inversiones podria acompafiarse de iniciativas orientadas al
desarrollo de proveedores nacionales, la transferencia de tecnologia y la articulacion entre empresas
extranjeras y locales. Asimismo, resulta pertinente distinguir entre importaciones destinadas al
consumo y aquellas vinculadas con la inversion y los procesos productivos, puesto que sus relaciones
con la IED pueden responder a mecanismos econdmicos diferentes. Estas consideraciones
constituyen orientaciones derivadas de la literatura y de la interpretacion de los hallazgos, pero su
eficacia no fue evaluada directamente en esta investigacion.

Por lo tanto, la interpretaciéon de los resultados debe considerar las limitaciones del estudio. El panel
comprende Unicamente cuatro paises, circunstancia que restringe la generalizacién de los hallazgos
y exige cautela con la inferencia basada en errores estandar agrupados por pais. Ademas, las
variables monetarias estan expresadas en ddlares corrientes, por lo que las variaciones observadas
pueden reflejar cambios en precios y valores nominales, ademas de modificaciones en los volumenes
comercializados. La utilizacién de flujos netos agregados de IED tampoco permite distinguir los
sectores de destino, los paises de origen ni los componentes de dichos flujos. A ello se suman la
posible simultaneidad entre las variables y la sensibilidad de los coeficientes ante distintas
especificaciones. Finalmente, la presencia de dependencia transversal y la combinacion de variables
con diferentes 6rdenes de integracidn obligan a interpretar con prudencia las pruebas residuales de
cointegracion y las estimaciones en niveles como evidencia de relaciones de equilibrio de largo plazo.
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La evidencia analizada muestra que la relacion entre la inversion extranjera directa y el comercio
exterior de la Comunidad Andina presenta un comportamiento diferenciado. La intensidad de la IED
no mantiene una asociacion estadisticamente significativa con el comercio exterior agregado, lo que
indica que una mayor presencia relativa de capital extranjero no se traduce necesariamente en una
expansion conjunta de las exportaciones y las importaciones. Este resultado pone de manifiesto que
la vinculacion entre inversién y actividad comercial depende de la forma en que los flujos de capital
se articulan con la estructura productiva y las relaciones comerciales de cada economia.

Al desagregar el comercio exterior, se observa una relacién positiva entre la intensidad de la IED y
las exportaciones, junto con una relacién negativa respecto de las importaciones en las estimaciones
iniciales. Este comportamiento sugiere que la inversién extranjera puede estar asociada con una
mayor orientacion exportadora y, simultaneamente, con una menor participacion relativa de las
compras externas. Sin embargo, la sensibilidad de estas asociaciones ante especificaciones
alternativas muestra que no constituyen un patrén uniforme para los cuatro paises. En particular, la
relacién con las exportaciones presenta menor estabilidad estadistica, mientras que la asociacion
negativa con las importaciones ofrece mayor consistencia ante algunos ajustes de inferencia. En
términos econdmicos, estos resultados apuntan a que la relacion entre IED e intercambio comercial
no responde a un Unico mecanismo, sino que puede variar segln la orientacion productiva y
comercial de las inversiones recibidas.

Las estimaciones en primeras diferencias afiaden una perspectiva relevante: las variaciones de la
intensidad de la IED se relacionan positivamente con las variaciones de las exportaciones y del
comercio exterior total, mientras que no presentan una asociacién significativa con las
importaciones. Esta evidencia sugiere que los cambios en la participacidon de la inversién extranjera
pueden acompafiar periodos de expansion de la actividad exportadora y del intercambio comercial,
aun cuando esarelacion no se refleje de igual manera en las estimaciones en niveles. De esta manera,
la vinculacién entre IED y comercio exterior parece manifestarse con mayor claridad al considerar
sus variaciones que al examinar sus relaciones contemporaneas en niveles.

Por otra parte, la asociacidn positiva entre el PIB y los componentes del comercio exterior confirma
la relevancia de la dimensién econdémica de los paises en la evolucién de sus intercambios. La
capacidad productiva y el tamafio de mercado se relacionan con mayores flujos comerciales, tanto
por la oferta de bienes y servicios destinados al exterior como por la demanda de productos
importados. Asimismo, la relacion positiva identificada entre las variaciones de la intensidad de la
IED y las del PIB permite reconocer que la inversion extranjera forma parte de la dindmica de las
economias andinas, en interaccién con su actividad productiva y comercial.

los resultados revelan que la contribucion potencial de la IED al comercio exterior de la Comunidad
Andina no radica simplemente en aumentar el volumen de capital recibido. Su vinculaciéon con el
intercambio comercial parece depender de la orientacion de las inversiones y de su conexion con las
capacidades productivas nacionales. Por ello, la relacién positiva observada con las exportaciones en
determinadas estimaciones adquiere relevancia cuando la inversion se vincula con actividades
capaces de ampliar la oferta exportable, mientras que el comportamiento de las importaciones
evidencia que la articulacion entre capital extranjero y demanda de bienes externos puede adoptar
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trayectorias distintas. La ausencia de una asociacion concluyente con el comercio total confirma que
estos comportamientos particulares no configuran, por si mismos, una expansion generalizada del
intercambio comercial.

Asi, la evidencia del periodo 1990-2024 permite caracterizar la relaciéon entre IED y comercio exterior
en los paises andinos como heterogénea y dependiente del componente comercial considerado. La
inversion extranjera aparece vinculada con determinadas dinamicas de exportacién y actividad
econdmica, pero su relacion con el conjunto del comercio exterior es menos definida. Este panorama
destaca la importancia de la calidad y la articulacién productiva de la inversion para comprender su
relacion con la insercion comercial de las economias de la Comunidad Andina.
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