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ABSTRACT

This paper investigates, for the first time in the Colombian case, the indirect effects
of spillovers from foreign direct investment (¢D1) on the exports of national com-
panies. At an empirical level, we used a convenience sample made of 32 exporting
companies, 14 foreign affiliates, and 18 domestic companies, which maintained con-
tinuity at about 60% of the total value of the national exportable supply in the 2007-
2016 period. By using a panel of data with fixed effects, we show that the positive
effects of the inflow of ¥p1 on the export of local companies are more associated
with reaction mechanisms for the protection of their international markets from
the so-called competition effect, and not with the export learning processes due to the
knowledge, the technology, and the experience that foreign companies possess.
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RESUMEN

Este trabajo investiga, por primera vez en el caso colombiano, los efectos indirectos
de los derrames de la inversion extranjera directa (1ED) sobre las exportaciones de
las empresas nacionales. A nivel empirico utilizamos una muestra de convenien-
cia formada por 32 empresas exportadoras, 14 filiales extranjeras y 18 empresas
domésticas, las cuales mantuvieron continuidad en cerca de 60% del valor total de la
oferta exportable nacional en el periodo de 2007 a 2016. Mediante el uso de un panel
de datos con efectos fijos, demostramos que los efectos positivos de la entrada de
IED sobre la exportacién de las empresas locales se asocian mds con mecanismos
de reaccidn para la proteccién de sus mercados internacionales a partir del deno-
minado efecto competencia, y no con los procesos de aprendizaje exportador por
el conocimiento, la tecnologia y la experiencia que poseen las empresas extranjeras.

Palabras clave: 1ED; derrames (spillovers); filiales de multinacionales; exportaciones.

INTRODUCCION

A lo largo de este siglo, a pesar de las grandes crisis que sacudieron a la
economia mundial y de la recesién prolongada que se observa en las econo-
mias avanzadas, los flujos de entradas de inversién extranjera directa (1ED)
han mantenido un ritmo creciente en el mundo; han pasado de un promedio
de 14.5 billones de ddlares estadunidenses en 2005-2007 a 26.7 billones de
délares en 2016 (Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y
Desarrollo [unctap], 2017). Estos flujos de capital productivo han facili-
tado la integracién de las economias y generado un importante dinamismo
en los mercados globales de bienes, servicios y capitales (Garavito, Iregui y
Ramirez, 2014). En este sentido, la evidencia internacional es diversa y favo-
rable cuando se trata de medir los impactos directos de la 1ED en el creci-
miento econémico de muchas de las economias receptoras (Elboiashi, 2015;
Kalin, 2009; Abor, Adjasi y Hayford, 2008). Sin embargo, sigue siendo
materia de evaluacién su influencia, mediante los efectos indirectos que se
puedan generar en la productividad de estas empresas locales, en la absor-
cién de nuevo conocimiento y en el fomento de la innovacién y sus capaci-
dades exportadoras.
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Respecto de este ultimo aspecto, como resaltan Dusanjh y Sidhu (2009),
Sun (2012) y Villar, Mesa y P14 Barber (2020), se ha demostrado que la 1ED
puede afectar positivamente el comportamiento exportador de las empresas
locales por la via de los denominados mecanismos secundarios, conocidos
como derrames o spillovers, mediante una diversidad de efectos asociados
con: imitacién, competencia, movilidad laboral, externalidades de informa-
cidn, vinculos entre las empresas hacia delante o hacia atrds, aglomeracién y
proximidad geogrifica entre las empresas.

Si bien la literatura en torno a este tipo de derrames y sus impactos sobre
las exportaciones de los paises de acogida va en aumento, especialmente
cuando se analizan las probabilidades de exportacion y la intensidad exporta-
dora en las empresas domésticas (Villar et al., 2020), existe todavia una brecha
amplia por investigar asociada con la influencia de estos derrames con base
en las caracteristicas del pais anfitridn, los enlaces sectoriales que se pueden
establecer con las multinacionales (Kalin, 2009), la brecha tecnoldgica entre
las empresas extranjeras y locales (Faruq, 2012), asi como la diversidad en los
origenes de los paises de la 1ED y su efecto en la productividad de las empresas
nacionales y el volumen total exportado (Zhang, Li, Liy Zhou, 2010). En tal
sentido, la hipétesis de este trabajo se sustenta alrededor de la Gltima cuestién
mencionada: ;podemos evidenciar que el volumen exportado de las principa-
les empresas domésticas en el pais en los tltimos 10 afios se ha visto influido
por la presencia de empresas multinacionales localizadas en Colombia?

Mediante una muestra a conveniencia' de 32 empresas exportadoras
que durante 2007-2016 mantuvieron continuidad en la oferta exportable
colombiana y representaron cerca de 60% de dicha oferta, buscamos esta-
blecer el papel que han desempefiado los derrames de la 1ED sobre el volu-
men exportado de las empresas nacionales en este periodo. Con base en
la técnica de panel de datos con efectos fijos, los resultados confirman la
importancia de los spillovers de competencia como mecanismo que corro-
bora la influencia de las empresas extranjeras sobre la oferta exportable
nacional, mientras que la evidencia asociada con las externalidades de infor-
macién es bastante limitada.

El presente articulo muestra dos claras contribuciones a la literatura. En
primer lugar, este trabajo es uno de los pocos intentos por medir los efectos

!Este proceso se determiné ante las dificultades y la carencia de bases de datos de caricter publico con
informacién detallada de empresas exportadoras en Colombia.
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indirectos de la 1ED a escala empresarial y en un pafs emergente, y, por lo
tanto, abre una nueva linea de investigacion que puede tener cierto recorrido
en el campo de estudio. La segunda contribucién se centra en demostrar
cudles son especificamente los beneficios que provocan los derrames indi-
rectos de la 1ED en las economias en desarrollo; aporta evidencia al debate
internacional sobre los mecanismos de proteccién o aprendizaje que des-
arrollan las empresas locales ante la presencia de multinacionales extranje-
ras en los paises receptores. En este sentido, nuestros resultados sirven como
punto de partida para debatir con mds detalle las implicaciones de politica
publica para el disefio de determinados programas de ayuda a las exportacio-
nes y a la implantacién de empresas extranjeras.

El articulo se estructura de la siguiente forma: en la seccién I se presenta
una breve revision de la literatura sobre derrames de la 1ED, especialmente
respecto de los de exportacidn; en la seccion II se presenta el modelo empi-
rico que relaciona los spillovers de la 1ED con las exportaciones locales, y se
describe la metodologia empleada en el anilisis empirico, asi como los resul-
tados obtenidos. La seccidn III aporta la discusion de los resultados y las
principales conclusiones obtenidas.

|. REVISION DE LA LITERATURA: DERRAMES DE LA |ED

En esta seccidn revisamos la literatura que explica la naturaleza de los derra-
mes de la 1ED. De esta forma, intentamos ofrecer un marco analitico que nos
permita comprender la relacién entre la presencia de multinacionales extran-
jeras en un pais y el volumen exportado de las empresas nacionales.

Existe una larga tradicidn tedrica y conceptual desde la perspectiva de la
economia y la teoria de la empresa que ha permitido estudiar los determi-
nantes de la 1ED y la actividad de las multinacionales en la estructura produc-
tiva en las economias nacionales. Con base en esta linea, un marco analitico
ampliamente reconocido es el modelo oL1 (ownership-location-internaliza-
tion), planteado por Dunning (1980, 1993 y 2000), el cual ha conservado su
validez como paradigma dominante en los estudios de comercio internacio-
nal (Eden y Dai, 2010), al ofrecer un marco conceptual s6lido y una explica-
ci6n exhaustiva del alcance y los patrones de la produccion en el extranjero.
A laluz de este modelo, si bien su interés directo no es explicar los derrames
generados por la 1ED, tangencialmente se explicita como la presencia de las
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multinacionales acaba afectando las economias locales mediante mecanis-
mos indirectos, como el acceso a nuevas tecnologias, el conocimiento de
nuevos mercados de exportacidn, la adaptacién y la imitacién de procesos
de produccién de las multinacionales, y la movilidad laboral. En este sen-
tido, la interaccién de las multinacionales con las empresas locales y los
efectos indirectos generados representan un incentivo muy importante para
renovar la ventaja competitiva nacional. A partir de las ventajas de pro-
piedad e internalizacién consideradas en el modelo o1, es posible identi-
ficar, por un lado, los canales de transmisién por los cuales las multinacio-
nales se integran con las empresas domésticas, como los efectos demostra-
cién/imitacién/competencia, movilidad laboral y relaciones hacia atrds o
hacia adelante en las cadenas de valor, y, por otro, los efectos de la 1ED que
permiten incrementar la competitividad de las empresas en términos de
mejora en productividad, innovacidn, procesos organizativos o capacida-
des de exportacién.

En general, la evidencia empirica disponible a escala internacional es
amplia respecto de estos efectos indirectos y su impacto en la productividad
(Demena y Van Bergeijk, 2017; Mebratie y Van Bergeijk, 2013; Irosova y
Havranek, 2013; Fillat y Woerz, 2011; Wooster y Diebel, 2010), la transfe-
rencia de tecnologia (Crespo y Fontoura, 2007) y la difusion de conocimien-
tos (Perriy Peruffo, 2014). Sin embargo, el nimero de anélisis empiricos que
permite examinar los mismos efectos sobre la capacidad exportadora de las
empresas domésticas en los paises de acogida es mds bien escaso (Chen,
Sheng y Findlay, 2013; Iwasaki, Csizmadia, Illéssy, Maké y Szanyi, 2010;
Cheung, 2010).

Estos efectos orientados sobre las actividades de exportacion de los paises
receptores de 1ED se pueden denominar spillovers o derrames de exportacion,
y se definen como las externalidades positivas o negativas derivadas de la
presencia de empresas multinacionales, las cuales tienen un efecto sobre los
resultados de exportacién de las empresas nacionales (Narjoko, 2009). Por lo
anterior, la experiencia acumulada por las empresas multinacionales reflejada
en una extensa red de distribucidn internacional, el conocimiento de los mer-
cados globales y las buenas pricticas de la comercializacién internacional
pueden generar una mayor motivacion en las empresas nacionales para parti-
cipar de la actividad exportadora (Aitken, Hanson y Harrison, 1997).

Los canales de transmisién mds relevantes que impulsan estos derrames
positivos son el efecto competencia y las externalidades de informacién. La
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mayor presién competitiva y la informacién que pueden obtener las empre-
sas locales de las multinacionales favorecen el aprendizaje de éstas y la
mejora del desempefio en los mercados extranjeros (Abraham, Konings y
Slootmaekers, 2010).

1. El efecto competencia

Gorg y Greenaway (2004) observaron que la competencia entre empresas
nacionales y multinacionales en ambos mercados —domésticos y extranje-
ros— podia influir en la mejora del desempefio exportador por parte de las
empresas locales. Las empresas extranjeras aumentan la competencia local
mediante la introduccién de nuevas tecnologias en el mercado doméstico.
Ello genera en las firmas locales la necesidad de aumentar la velocidad de
adopcidn de dichas nuevas tecnologias e incrementar sus esfuerzos de gestion
para conseguir una mayor eficiencia ante este escenario negativo del mer-
cado interno (Crespo, Fontoura y Proenca, 2009).

Esta mayor productividad a escala local es necesaria para sobrevivir en los
mercados de exportacién y puede utilizarse para ampliar el horizonte geo-
grafico de las actividades de exportacién de las empresas nacionales. Al res-
pecto, Sousa, Greenaway y Wakelin (2000) sefialan cémo el aumento de la
competencia en el mercado interno puede reforzar el efecto imitacion al in-
fluir en la percepcion de los directivos locales sobre la necesidad de buscar
soluciones en el exterior para escapar de la presion interna.

No obstante, a pesar de estos efectos positivos, existe cierta evidencia que
valida un efecto contrario, es decir, confirma un impacto negativo del efecto
competencia, especialmente donde las pequefias empresas exportadoras lo-
cales no aprenden a competir con las empresas extranjeras (Kinuthia, 2013;
Narjoko, 2009; Lutz, Talavera y Park, 2003).

2. Externalidades de informacion

Aitken et al. (1997), Sousa et al. (2000) y Greenaway, Sousa y Wakelin (2004)
muestran la importancia de las externalidades de informacion. Las multina-
cionales poseen conocimientos especificos sobre redes de distribucién,
infraestructuras especiales para la internacionalizacién, publicidad, inteli-
gencia de mercado, etc., que pueden ser diseminados, en parte, hacia las
empresas locales. Otros canales de difusién de la informacién sobre las con-
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diciones de los mercados extranjeros pueden darse mediante asociaciones de
empresarios, cimaras de comercio e instituciones en las cuales las multina-
cionales pueden ser miembros activos.

Sobre esta base, Choquette y Meinen (2015) sefialan especificamente tres
posibles canales que fomentan los derrames de exportacion por esta via: ) la
movilidad laboral entre empresas, cuando un empleado de una multinacio-
nal con conocimientos en exportaciones es contratado por una empresa
local; b) 1a senalizacidon de oportunidades de mercado que se da entre empre-
sas de una misma industria o en aquellas que venden productos similares
cuando las empresas multinacionales exitosas se convierten en el modelo a
seguir por parte de las empresas locales mediante la imitacion de algunos de
sus procesos o estrategias de éxito, y ¢) el canal asociado con los vinculos
industriales y redes informales que se establecen a partir de las relaciones
entre compradores y proveedores, las cuales permiten abrir la puerta para el
intercambio de conocimientos sobre los mercados internacionales, los
denominados derrames interindustriales mediante las relaciones entre
empresas de diferentes sectores que no compiten por los mismos clientes.

I1. MODELO EMPIRICO Y METODOLOGIA
1. Modelo empirico

Con base en algunos trabajos que utilizan como punto de partida una
funcién de produccién tipo Cobb-Douglas con el fin de estimar los efec-
tos de los derrames de la 1ED sobre la productividad (Wei y Liu, 2006;
Girma, Gorg y Pisu, 2008), nuestro trabajo adapta dicha metodologia
para probar la influencia de los spillovers de la 1D asociados con la presencia
de filiales de empresas extranjeras en Colombia y su impacto en las expor-
taciones de las empresas locales. En tal sentido, definimos la siguiente
funcién Cobb Douglas:

Y, =4.K," Litﬂem ( 1 )

Donde Y, Ky L representan producto, capital y trabajo, respectivamente;
e es el término de error que refleja los efectos de variables desconocidas, los
errores de medicién y otras perturbaciones; los subindices indican el desem-
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pefio de la firma () en el periodo (z); por su parte, el factor A asociado con la
productividad total de los factores representa un elemento muy importante
para los propdsitos de este trabajo, pues lo utilizamos como variable proxy
de las actividades ligadas a la presencia extranjera, los derrames de la 1ED
sobre las exportaciones y un vector de variables de control que muestra los
efectos secundarios que inciden en la determinacién del producto.

Con base en esta aproximacién, las siguientes variables definidas como
spillovers de exportacion de la 1ED son tratadas como variables explicativas
del modelo: 1) el efecto de competencia de las filiales de multinacionales
sobre las empresas locales (SPICO); 2) el efecto asociado con las externali-
dades de informacidn, el cual se deriva de la importancia relativa de las
empresas multinacionales en las exportaciones de los sectores productivos
locales (SPIEI), y 3) el efecto de presencia directa de la 1ED en los diferentes
sectores productivos nacionales (SPI/ED). Por otra parte, definimos Z
como el vector de variables de control.

A partir de lo anterior, podemos escribir la expresién A, en funcién de los
spillovers antes sefialados como:

A,=fISPICO; SPIEI; SPIIED; 7) )

Debido a que la forma funcional de A, es desconocida, aplicamos logarit-
mos para usar la siguiente forma simple:

log(A,) = 0.SPICO, + 0,SPIEL, + 0,.SPIIED, + 0,7, (3)

Los coeficientes 6, capturan los efectos de los spillovers y las variables de
control sobre la productividad total de los factores (A,). Procedemos a la
transformacién logaritmica de la ecuacién (1) y luego sustituimos en ella
la ecuacién (3), con lo cual derivamos una expresién formalizada que da
origen a la ecuacion (4):

log(Y,) = log(A,) + alog(K,) + plog(L,) + ¢,
log( Y,)=0SPICO,+ 6,SPIEI,+ 6.SPIIED, 4)
+0,Z, + alog(K,) + plog(l,) + &,

En vista de que el interés de este trabajo es determinar la influencia de las
filiales de multinacionales extranjeras sobre las exportaciones de las empre-
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sas colombianas, remplazamos en la ecuacion (4) el log(Y,) equivalente al
producto total por el valor de las exportaciones de las firmas colombianas,
representado por log(X)). Este cambio lo justificamos a partir de la determi-
nacién del producto del lado de la demanda agregada, donde las exportacio-
nes representan un factor importante para la expansién de la produccién.
Debido a lo anterior, realizamos esta modificacién en la ecuacion (4) y deri-
vamos una nueva ecuacion:

log(X)) = 6,SPICO, + 0,SPIEI, + O.SPIIED, + (5)
9421': + alog(K:) + ﬁlog(th) + 8it

Esperamos que los coeficientes de los spillovers sean positivos y significa-
tivos. Sin embargo, podrian ser negativos, lo cual estaria indicando o bien
que las filiales de las multinacionales operan de forma aislada e impiden los
derrames sobre las empresas locales, o bien que las empresas domésticas no
son capaces de beneficiarse de la presencia extranjera (Sinani y Meyer, 2004).
Los signos esperados para los coeficientes del resto de las variables de la
ecuacidn (5) deberian ser positivos. Por otra parte, una dificultad importante
que surge del trabajo econométrico es la posibilidad de encontrar problemas
de endogeneidad entre las variables de la ecuacién (5). Es probable que los
spillovers incluidos estén influidos por las exportaciones, lo cual revierte la
causalidad, en este caso, para mantener el posible problema de endogenei-
dad al minimo y tener en cuenta el desfase entre los spillovers de exporta-
cién y el valor de las exportaciones; incluimos los spillovers con un retraso de
un afio en las estimaciones (Wei y Liu, 2006).

2. Metodologia
a. Seleccion de la muestra

Los datos utilizados en este trabajo se obtienen a partir de una muestra de
empresas a conveniencia elaborada por los autores ante la inexistencia en el
pais de una base de datos que permitiera revelar informacién econdémica y
financiera del conjunto de empresas exportadoras colombianas. En este sen-
tido, construimos series de datos a partir de cuatro fuentes de informacién
representativas a escala nacional: directorio anual de exportadores, que re-
porta la Direccién de Impuestos y Aduanas Nacionales de Colombia (p1an);
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el Sistema de Informacién y Reporte Empresarial (Sirem), de la Superinten-
dencia de Sociedades; los balances financieros de las empresas escogidas y
sus informes de gestion.

La definicién de la muestra partié del informe anual de la D1AN con una
seleccion inicial de las 100 primeras empresas exportadoras por afio entre 2007
y 2016, las cuales representaron, en promedio, 77.3% del total exportado
por el pais en esos afios.? De esta ordenacién pudimos identificar las empre-
sas por su nombre y conocer el valor exportado en estos afios; sin embargo,
nos enfrentdbamos a la dificultad de que muchas de éstas no siempre estu-
vieron en dicha clasificacién o simplemente dejaron de exportar en cual-
quiera de esos afios. Para resolver esta cuestion, establecimos como criterio
s6lo considerar aquellas empresas que mantuvieron continuidad exporta-
dora sin interrupciones y que siempre estuvieron incluidas dentro de los
100 primeros lugares por exportacién en el periodo en cuestién. De esta forma
resultaron 32 empresas: 18 de origen doméstico y 14 filiales de multinacionales
extranjeras, las cuales contabilizaron en promedio 56% del total exportado
por el pais en estos afos.

Una vez definido este grupo de empresas, realizamos el trabajo posterior
de construir series de datos con informacién econdémica y financiera,
mediante el Sirem (2017), los balances de las empresas y sus informes de
gestion. Las series obtenidas permitieron encontrar informacién relacionada
con: propiedad, localizacién, nimero de empleados, edad, volumen de ven-
tas, activos totales, activos fijos, utilidades antes de impuestos y recursos
propios. A partir de estos datos generamos los siguientes indicadores: inten-
sidad exportadora por empresa y por clasificacién de la propiedad, produc-
tividad, intensidad del capital, rentabilidad econémica y financiera bruta, y
tamafo de la empresa por nimero de empleados y por activos totales. Por
otra parte, utilizamos la informacién del Banco de la Republica de Colombia
(2017) en relacién con los flujos de 1ED procedente del exterior, desagregada
por sectores y por lugar de procedencia.

El cuadro 1 presenta el listado de las empresas seleccionadas con informa-
ci6n para 2016, segun el puesto que ocuparon en el informe de la D1aAN en ese
aflo, mientras que el cuadro 2 muestra un resumen por sectores y por peso
de exportaciones.

?Segtn el directorio anual de exportadores de la p1aN, el promedio por afio del total de empresas
exportadoras reportadas en el pais entre 2007 y 2016 fue de 10498 empresas.



CuaDRO 1. Muestra seleccionada con datos de 2016 (continiia)

Orden/
consecutivo Valor de Porcentaie
de 2016 del Empresa exportaciones ol t/ Clasificacion Sector Renglon
directorio en 2016 avsotuto
exportador
1 Ecopetrol, S. A. $5951441046 19% Doméstica Minas y Petroleo
Energia
2 Drummond Ltd. $1560159746 5% Filial Mmn Minas y Carbén
Energia
3 Refinerfa de $1142060187 3.6% Doméstica Industria Petréleo y
Cartagena, S. A. combus-
tible
4 C. 1. Prodeco, $1081507380 3.4% Filial MmN Minas y Carbén
S.A. Energia
5 Carbones El $924 973591 2.9% Filial MmN Minas y Carbén
Carrején Ltd. Energia
6 Federacién $663 150652 2.1% Doméstica Agricul- Café
Nacional de tura
Cafeteros de Co.
8 Carrején Zona $537959010 1.7% Filial MmN Minas y Carbén
Norte, S. A. Energia
9 C.1.]. Gutiérrez $517150810 1.6% Doméstica Comercio Oroy
y Cfa., S. A. plata
10 C.I. Unién $397169397 1.3% Doméstica Comercio Frutas
de Bananeros
Uraba, S. A.
11 Polipropileno $361976580 1.2% Doméstica Industria Petroqui-
del Caribe, S. A. mica
12 Equion Energia $346417938 1.1% Doméstica Minas y Petroleo
Ltd. Energfa
13 Occidental $344091039 1.1% Filial MmN Minas y Petréleo
Andina Energfa y gas
16 Cerro Matoso, $327765060 1% Filial MmN Industria Metalicas
S.A.
17 Colombina, $266215368 0.8% Doméstica Industria Alimentos
S.A.
19 Mexichemresi- $240520266 0.8% Filial MmN Industria Petroqui-
nas Colombia, mica
S.A.S.
20 Carcafé Ltda. $235867686 0.8% Doméstica Comercio Café
21 Bayer, S. A. $231957872 0.7% Filial M~ Industria Farmacéu-
ticos
22 Hocol $207838928 0.7% Doméstica Minas y Petréleo

Energia



Cuapro 1. Muestra seleccionada con datos de 2016 (concluye)

Orden /
consecutivo Valor de Porcentaie
de 2016 del Empresa exportaciones bsol t] Clasificacion Sector Renglon
directorio en 2016 avsotuto
exportador
26 Occidental de $191167504 0.6% Filial MmN Minas y Petréleo
Colombia Llec. Energfa
28 Sociedad $178336507 0.6% Doméstica Comercio Café
Exportadora
de Café de las
Cooperativas de
Caficultores
34 Dow Agroscien- $132735305 0.4% Filial MmN Industria Quimicos
ces de Colombia,
S. A.
36 Mineros, S. A. $128563487 0.4% Doméstica Minas y Oroy plata
Energia
38 Bel Star, S. A. $120316272 0.4% Filial Mn Industria Quimicos
42 Skn Caribecafe $112872949 0.4% Doméstica Comercio Café
Ltda
44 C. I. Bana Rica, $111552358 0.4% Doméstica Comercio Frutas
S. A.
46 Monomeros $107513662 0.3% Doméstica Industria Quimicos
Colombo Vene-
zolanos, S. A.
59 Colombiana $70800038 0.2% Filial Mn Industria Papel
Kimberly
Copapel, S. A.
63 Alaumayer $68700945 0.2% Doméstica Comercio Café
y Compaiiia
Exportadores
69 C. L. de Azicares $62816822 0.2% Doméstica Comercio Alimentos
y Mieles, S. A.
74 Johnson & $56693274 0.2% Filial M~ Industria Aseo,
Johnson de higiene
Colombia, S. A.
76 Compaiifa $51782939 0.2% Doméstica Industria Ceramica
Colombiana de
Cerdmicas
84 Colgate $46384568 0.1% Filial MmN Industria Asco,
Palmolive higiene
Compaiia
53.4%

FuenTe: célculos propios con datos de Directorio de Exportadores de la p1an (2017) entre 2007 y
2016. El valor de las exportaciones es en d6lares corrientes.
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CuADRO 2. Distribucion sectorial y peso exportador del grupo de las 32 empresas
seleccionadas. Promedios de 2007-2016

p . Porcentaje de Porcentaje de

. orcentaje de ! d ; P

Sectores Niimero exportaciones exportaciones dentro exportaciones dentro

de empresas del total del ranking de 100 del grupo de 32

empresas empresas

Minas y energia 10 42% 55.5% 74%

Industria 13 9% 10.5% 16%

Comercio 8 4% 5% 7%

Agricultura 1 1% 1.7% 3%

Total 32 56% 72% 100%

FUENTE: célculos propios con datos de Directorio de Exportadores de la D1an (2017) entre 2007 y
2016.

Como se desprende de la informacién del cuadro 2, las empresas del sec-
tor de minas y energia concentran el mayor peso exportado en los apartados
de petrdleo, carbdn, gas y extraccion de oro; seguidas por las del sector
industrial, donde sobresalen las exportaciones de algunas empresas derivadas
de la actividad petrolera, como combustible y petroquimica. Igualmente, des-
tacan las industrias: quimica, farmacéutica, papel, cerdmica, alimentos, meti-
lica, aseo e higiene. Por otro lado, en la agricultura sobresalen el café y las
frutas como los principales productos exportados, mientras que en el sector
de comercio destaca un grupo de empresas encargadas de la comercializacion
internacional de estos productos agricolas, asi como metales preciosos.

b. Medicion de las variables

A partir de los indicadores obtenidos, definimos las variables independien-
tes a estimar de acuerdo con la ecuacién (5), las cuales se agrupan en dos
niveles: spillovers de exportacién y el vector de variables de control.

Los derrames de exportacién se definen como:

1. Efecto competencia (SPICO): es el peso relativo de las filiales de multi-
nacionales en el empleo total de su sector. Este indicador representa la
importancia relativa de las filiales de empresas extranjeras a escala de
sector en el mercado nacional. Mientras mayor sea su importancia rela-
tiva, mds fuerte serd la presién competitiva sobre las empresas nacionales’

3 Algunos autores identifican el peso relativo del empleo como un indicador para calcular spillovers
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(Sousa et al., 2000; Greenaway et al., 2004; Ruane y Sutherland, 2005). El
indicador se calcula con el cociente entre el nimero de empleados de
cada empresa sobre el empleo total de su sector productivo.

. Efecto externalidades de informacion (SPIEI): es la importancia rela-

tiva de las actividades de exportacion de las filiales de multinacionales
en un sector, en relacién con la importancia relativa de las exportacio-
nes de las filiales en las exportaciones totales. Suponemos que mientras
mayor sea la importancia de las exportaciones de las filiales extranjeras
en el pais en un sector determinado, mayor serd la posibilidad de que
las empresas nacionales puedan beneficiarse de las externalidades de
informacién. El indicador se calcula con el cociente que relaciona la
intensidad exportadora por empresa en un sector sobre la intensidad
exportadora total. Este indicador ha sido utilizado entre otros por
Aitken et al. (1997), Sousa et al. (2000), Barrios, Gorg y Strobl (2003),
Ma (2006) y Phillips y Ahmadi-Esfahani (2010).

. Efecto presencia directa de la 1ED (SPIIED): este indicador se calcula a

partir de los flujos de capital productivo procedentes del exterior que
ingresan a los diferentes sectores productivos. Suponemos que la mayor
entrada de 1ED al pais puede estimular efectos de diferente naturaleza,
positivos o negativos, sobre las empresas locales, lo que hace que los
empresarios se anticipen al mejorar la oferta exportable, como meca-
nismo de proteccion de sus mercados internacionales ante la presencia
de competidores extranjeros (Lutz et al., 2003; Sun, 2009).

Con base en la literatura existente, se incluye un conjunto de variables a
escala de empresa con el fin de capturar la heterogeneidad de las firmas como
determinantes del volumen de exportacion (Nguyen y Sun, 2012). En este
caso, definimos este conjunto de variables que podrian afectar la capacidad
exportadora de las empresas nacionales. En este trabajo usamos la metodolo-
gia de De Clerq, Hessels y Van Steel (2008); incluimos variables como:
tamaifio de la empresa por volumen de activos, rentabilidad financiera bruta,
edad de la empresa en cuanto al nimero de afios de existencia, productividad
e intensidad del capital. Del mismo modo, se toma en cuenta un par de varia-
bles dummy para definir: 1) el lugar de localizacion de las empresas, de

por la via del efecto de la movilidad de la mano de obra o el derrame de empleo (Meyer, 2003; Buck,
Liu, Wei y Liu, 2007; Franco y Sasidharan, 2010).



CuADRO 3. Definicion y cdlculo de las variables a estimar en los modelos propuestos

Variables Definicion y cilculo Incluida en los modelos:
logX,, Logaritmo natural del valor de las exportaciones Todos los modelos
de todas las empresas en el periodo (2).
logX;, Rezago del logaritmo natural del valor de las 2y4
exportaciones.
SPICO,, Spillovers de competencia de todas las empresas en . ly2
SPIEI, Spillovers de externalidades de informacién de todas 1y2
las empresas en t.
logSPIIED,, Logaritmo natural del spillover de la 1D. Entradas Todos los modelos
/ de 1ED anual por sectores (7) en «.
SPICOFI, Spillovers de competencia de las filiales de empresas 3y4
extranjeras en t.
SPIEIFI, Spillovers de externalidades de informacién de 3y4
las filiales de empresas extranjeras en t.
ROE, Rentabilidad financiera bruta de todas las empresas. ly2
! Mide los beneficios generados en relacién con la
inversién de los accionistas de la empresa. Se calcula
a partir del cociente entre los beneficios y los recursos
propios generados por cada compaiifa.
ROEDO,, La misma variable anterior, s6lo para las empresas 3y4
domésticas o nacionales en ¢.
logTA(ACT),, Logaritmo natural del tamafio de todas las empresas 1y2
por volumen de activos en t.
logTA(ACT)DO,, La misma variable anterior, sélo para las empresas 3y4
domésticas en r.
ED, y ED?, Edad de todas las empresas en ¢ ly2
EDDO,, y EDDO?, Edad de las empresas domésticas en r. 3y4
logPROD;, Logaritmo natural de la productividad de todas ly2
las empresas en z. Se calcula al dividir el volumen
de ventas sobre el nimero de empleados en la empresa.
logPRODDO,, La misma variable anterior, sélo para las empresas 3y4
domésticas.
logINTCA,, Logaritmo natural de la intensidad de capital de 1y2
todas las empresas en t. Se calcula al dividir el volumen
de activos fijos sobre el nimero de empleados.
logINTCADO,, La misma variable anterior, sélo para las 3y4
empresas domésticas en .
LOC Localizacién de las empresas en diferentes regiones Todos los modelos
colombianas.
CLA Clasificacién de las empresas: mixta, privada y publica. Todos los modelos
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acuerdo con las regiones donde estdn domiciliadas, y 2) la clasificacion de las
empresas en mixta, privada o publica.

c. Estimacion de los modelos

De acuerdo con las variables anteriores, procedemos a estimar cuatro tipos
de modelos con el fin de capturar la influencia de las variables independien-
tes sobre el valor de las exportaciones colombianas. Asi, los modelos 1 y 2
muestran la influencia de los spillovers de exportacién y las variables de
control para las 32 empresas de la muestra sobre el valor de las exportaciones
de todas las empresas radicadas en el pais, sin distinguir su cardcter de domés-
ticas o filiales de empresas extranjeras, con y sin rezago. Los modelos 3 y 4
distinguen los efectos de los spillovers de las filiales de las multinacionales
sobre el valor de las exportaciones de las empresas domésticas, con y sin
rezago. En el cuadro 3 presentamos la definicién de las variables incluidas en
los modelos propuestos. El cuadro 4 muestra las estadisticas descriptivas
de las variables de los modelos mencionados.

Con estas variables procedemos a estimar los siguientes cuatro modelos,
mediante una metodologia de datos de panel con efectos fijos por localiza-
cién con la ayuda del programa Stata.

1. Modelo 1:

log(X,) = 6, + 0,SPICO, + 0,SPIEI, + 0,logSPIIED, + 0,ROE, +
0.JogTA(ACT), + 0,ED, + 0.ED?, + OJogPROD, + 0,JogINTCA, +
6[<)L0Cit + 011CLAiz +e&,

2. Modelo 2:

log(X,) = 6, + 0,SPICO, + 0,SPIEIL, + 0,JogSPIIED, + 0,ROE, +
0JogTA(ACT), + 0,ED, + 0,ED?, + 0,logPROD, + 0,J0gINTCA, +
0,LOC, + 0,CLA, + 0,,log(X, ) + ¢,

3. Modelo 3:

log(X,)DO = 6, + 6,SPICOFI, + 0,SPIEIFI, + 0,logSPIIED, +
0.ROEDO, + 0JogTA(ACT)DO, + 0.EDDO, + 0.EDDO?, +
0,JogPRODDO, + 0,J0gINTCADO, + 6,,LOC, + 6, CLA, + ¢,
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CUADRO 4. Estadisticas descriptivas

Variable Obs. Mean. Std. Dev. Min. Max.
Edad 320 49.70 29.47 7 136
Nimero de empleados 320 1756.49 242273 0 10000
Productividad 312 5092244 11000000 0 63400000
Rentabilidad financiera 309 0.59 5.72 -2.50 99.01
Tamafio de empresa por activos 320 5732.95 21984.97 0 166725.10
Externalidades de informacion 320 0.25 0.34 0.01 1.54
Efecto competencia 320 0.01 0.02 0 0.09
Entrada de 1ED 320 12139.74 3360.02 6429.94 16209.92
Valor de exportaciones 320 782000000 2170000000 41600000 19100000000
4. Modelo 4:

log(X,)DO = 6, + 6,SPICOFI, + 0,SPIEIFI, + 0,logSPIIED, +
0.ROEDO, + 0JogTA(ACT)DO, + .EDDO, + .EDDO?, +
0,JogPRODDO, + 6,J0gINTCADO, + 6,,LOC, + 6, CLA, +

01210g(X1—1) + 8!'1

d. Resultados

El cuadro 5 muestra los resultados de la estimacién de los coeficientes de los
cuatro modelos propuestos, con lo cual se observan los signos esperados, el
nivel de significancia de las variables y el error estindar. La prueba de Wald
reportada para la significancia general indica que, tomados conjuntamente,
los coeficientes de los regresores de los cuatro modelos son significativos.
Ademis, el coeficiente de correlacién (p) en los términos de error del valor
de las exportaciones es significativamente diferente de cero en todos los
modelos estimados. Nuestros modelos explican en 98% el valor de las expor-
taciones colombianas, con lo cual los spillovers de exportacion de la 1ED
cumplen un papel relevante en el aumento de la actividad exportadora de
las empresas en Colombia.

Especificamente, encontramos un coeficiente positivo y significativo en el
spillover que mide el efecto competencia (SPICO) en los cuatro modelos, lo
cual muestra la importancia relativa del empleo de las multinacionales sobre



CUADRO 5. Panel de minimos cuadrados ordinarios: modelos para Ln(exportaciones: X, )*

Modelo1  Modelo2  Modelo 3 Modelo 4
Variables
Todas Todas Domésticas  Domésticas
Clasificacion - filial extranjera 0.130%* 0.048
(0.060) (0.035)
ROE, 0.009%* 0.004* 0.041 0.034
(0.004) (0.002) (0.079) (0.056)
logPROD, 0.224%%% 00454 03520 0.104%%%
(0.032) (0.019) (0.037) (0.031)
logTA(ACT), 0.282%%% 0029 0.534%x 01350
(0.052) (0.031) (0.056) (0.041)
logINTCA, 0.022 ~0.002 ~0.136%*  —0.012
(0.047) (0.028) (0.049) (0.032)
ED, 0.001 ~0.001 0.004
(0.004) (0.002) (0.005) (0.004)
ED?, —-0.000 0.000 —0.000 —0.000
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
spIco, 164655 2.629%
(2.378) (1.443)
SPIEI, 0.655%%%* 0.137%*
(0.112) (0.068)
logSPIIED, 0.205%%* 0,003 0.075 ~0.055
(0.071) (0.043) (0.114) (0.094)
logX,_, 0.885%%% 0.803%%%
(0.028) (0.048)
SPICOFI, 19555254 220.938%+%
(33.268) (32.950)
SPIEIFI, ~0.495 0.706
(0.797) (0.983)
Constante 11161+ 1.196%* 8.552%%% —-0.856
(0.780) (0.526) (1.370) (1.216)
Efectos fijos por ciudad Si Si Si Si
Observaciones 301 269 169 89
N 33 32 32 27
R-squared overall 0.986 0.986 0.986 0.986
R-squared between 0.994 0.994 0.994 0.994
R-squared within 0.577 0.577 0.577 0.577

*Los errores estindar estdn entre paréntesis. *** p < 0.01, ** p < 0.05, * p < 0.1.
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la oferta exportable colombiana. De manera especial, el coeficiente positivo
y significativo de SPICOFI en los modelos 3 y 4 indica que las filiales de
multinacionales en Colombia generan una presién competitiva sobre las
empresas exportadoras domésticas que aumenta el valor de sus exportacio-
nes. Este resultado, como hipétesis, sugiere que el aumento de la competen-
cia por parte de las filiales extranjeras mediante la importancia relativa del
empleo hace que las empresas exportadoras locales mejoren sus dotaciones
productivas al ampliar su capacidad exportadora en aras de evitar la pérdida
de sus mercados de exportacidn, ante la amenaza que representan las firmas
extranjeras en los diferentes sectores productivos donde estdn instaladas. El
resultado anterior coincide con los hallazgos de Sousa et al. (2000), Greena-
way et al. (2004) y Ruane y Sutherland (2005) para las economias del Reino
Unido e Irlanda.

Respecto del efecto externalidades de informacién, sélo en los modelos 1
y 2 el coeficiente SPIEI resulta positivo y significativo, de lo cual se des-
prende un impacto favorable a nivel global de la importancia relativa de las
actividades de exportacion que realizan las 32 empresas exportadoras de la
muestra sobre el valor de sus exportaciones. Sin embargo, cuando se des-
agrega el efecto externalidades de informacién, los resultados no son signifi-
cativos en las empresas domésticas, como se registra en el coeficiente SPIEIF]
de los modelos 3 y 4. Esto implica que las exportaciones de las empresas
locales no se estin beneficiando de las externalidades de informacién que
provocan las filiales de empresas extranjeras residentes en el pais respecto
del contacto que pueden tener éstas con las filiales de empresas multinacio-
nales. Este hallazgo es similar al encontrado por Barrios et al. (2003),
Greenaway et al. (2004) y Ruane y Sutherland (2005), quienes tampoco
encuentran evidencia del efecto contagio de las externalidades de informacién
de las multinacionales extranjeras sobre la intensidad exportadora de las
empresas locales de Espaiia, el Reino Unido e Irlanda, respectivamente.

En cuanto al tercer spillover de exportacion ligado con la entrada de 1D,
s6lo el coeficiente logSPITED resulta significativo y positivo en el modelo 1,
lo cual indica que a nivel global el volumen de exportaciones de las 32 empre-
sas se beneficia de la presencia de los flujos de 1ED que ingresan en el pais. En
el resto de modelos, los resultados no son significativos, es decir, las exporta-
ciones de las empresas domesticas no estdn siendo explicadas por este tipo de
spillovers. Dicho de otra forma, las entradas de 1ED no son una variable que
pueda explicar las mayores actividades de exportacién que realizan los



474 EL TRIMESTRE ECONOMICO 350

empresarios locales como mecanismo de proteccién de sus mercados interna-
cionales. Este resultado encuentra algo de similitud con Sun (2009) en el caso
de China, donde la presencia extranjera medida por la 1ED muestra una
influencia positiva en la intensidad exportadora de las firmas domésticas chi-
nas, pero negativa en la participacidn de las exportaciones. En este mismo
sentido, pero desde una perspectiva regional, Lutz et al. (2003) para Ucrania
encuentran que la entrada de empresas extranjeras mediante un mayor volu-
men de IED tiene efecto positivo en las exportaciones en el mismo sector, pero
no significativo a escala regional; en otras palabras, el nivel de 1ED en una
industria se asocia negativamente con el volumen de exportaciones.

En relacion con los resultados de las variables de control, la producti-
vidad tiene una influencia positiva y significativa en la determinacion del valor
de las exportaciones en todos los modelos, lo que indica que los mayores
esfuerzos de todas las empresas de la muestra para mejorar la productividad se
reflejan en un aumento de sus exportaciones. Asimismo, al igual que la pro-
ductividad, el coeficiente que calcula el tamafio de las empresas medido por el
volumen de activos también resulté positivo y significativo (con la excepcion
del modelo 2), es decir, en la medida en que aumenta el tamaiio de las empre-
sas, el valor de las exportaciones también se incrementa. Estos dos resultados
son coherentes con una parte importante de la literatura y la evidencia empre-
sarial: las empresas mds eficientes y mds grandes exportan mds (Sun, 2012).

En el caso del nimero de afios de existencia de las empresas medido por la
variable edad, sélo el coeficiente EDDO del modelo 3 resulta positivo y sig-
nificativo; este mismo, pero al cuadrado (EDDO?), a pesar de que resulta
significativo, muestra un signo negativo. Dicho resultado indica para las
empresas domésticas la importancia que tiene la experiencia en términos de
edad como determinante de las exportaciones; sin embargo, a medida que
ésta crece, su efecto se vuelve negativo, es decir, con el paso del tiempo, el
nimero de afios no fomenta mayores exportaciones. Por otra parte, la
influencia de los beneficios generados en relacién con la inversién realizada
por las empresas, conocida como rentabilidad financiera bruta (ROE), y su
efecto en las exportaciones muestran para los modelos 1y 2 un efecto posi-
tivo y significativo; sin embargo, cuando se examina la influencia del ROE en
las empresas domésticas, ésta no muestra efecto alguno sobre el valor expor-
tado de tales firmas, de acuerdo con los coeficientes de los modelos 3 y 4.

Por dltimo, tnicamente el coeficiente estimado de intensidad de capital
(logINTCADO) del modelo 3 arroja un resultado negativo y significativo,
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lo cual indica que las empresas domésticas altamente intensivas en capital no
siempre se encuentran en una posicion superior para impulsar las exporta-
ciones. Este hallazgo es consistente con los resultados de algunos trabajos
para otras economias emergentes como la India, China y Vietnam (Franco y
Sasidharan, 2009; Sun, 2009; Anwar y Nguyen, 2011). Ademds, el coeficiente
estimado del rezago de la variable dependiente —log(X,_,)— en los modelos
2y 4 es positivo y estadisticamente significativo al nivel de 1%, lo que sugiere
la importancia de la experiencia pasada de exportacion en la determinacién
del valor actual de las exportaciones de todas las empresas de la muestra.

[11. DisCUSION Y CONCLUSIONES

En este trabajo se han investigado, por primera vez en el caso colombiano,
los efectos indirectos de los derrames de la 1ED provenientes de las filiales de
multinacionales extranjeras localizadas en Colombia sobre el valor de las
exportaciones de las empresas nacionales. Mediante el uso de un panel de
datos fijos, probamos la influencia de las externalidades de la 1ED por medio
de tres efectos: competencia, externalidades de informacién y presencia
directa de la 1ED en el desempefio exportador de las empresas de la muestra,
especialmente, en las compaiifas de origen nacional. Tales efectos se acompa-
flaron de un grupo de variables a escala de empresa que permiti6 controlar
la posibilidad de que estas mismas incidieran de igual manera en la determi-
nacién del valor exportado por las empresas domésticas.

El resultado mds significativo de este trabajo revela la influencia positiva
de los spillovers de competencia provocada por las filiales de multinacio-
nales extranjeras sobre la determinacién del valor de las exportaciones de
las empresas domésticas. Sin embargo, no se encontrd evidencia de los
efectos externalidades de informacién y presencia directa de la 1D en el valor
de las exportaciones de las empresas locales. En cuanto a las variables de
control, la productividad, el tamafio de las empresas y la edad de las empresas
domésticas ejercen una influencia positiva y significativa sobre el valor
exportado por tales compaiifas. Sin duda, ante la ausencia de estudios en
Colombia que hayan tenido como objeto de investigacion el anilisis de los
spillovers de exportacion de la 1ED, estos resultados representan una contri-
bucién importante como punto de partida a fin de analizar con més detalle
las implicaciones de politica para la promocién de exportaciones y las estra-
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tegias empresariales con el objetivo de hacerle frente a la entrada de competi-
dores extranjeros en los mercados locales.

Con base en lo anterior, nuestros resultados son consistentes con las pre-
dicciones del modelo teérico propuesto y proporcionan un andlisis sélido de
los vinculos entre las filiales de empresas extranjeras y el desempefio exporta-
dor de las firmas nacionales. La lectura de los hallazgos permite destacar el
papel que ejercen la 1ED en Colombia y las presiones competitivas sobre un
grupo de empresas locales que las obligan a mejorar su oferta exportable, con
la idea de evitar pérdidas de cuotas de mercado. Estas presiones han inducido
a las empresas domésticas de mayor tamafio y mds expertas a desarrollar
estrategias para mejorar la productividad y ampliar su capacidad exportadora.

Sin embargo, también es cierto que la importancia relativa de las exporta-
ciones de filiales extranjeras en el pais en un determinado sector no es un
factor que contribuye a la mejora de las exportaciones de las empresas
nacionales. Es decir, como se constata también en otros paises, por ejemplo,
Espana, el Reino Unido, Irlanda y Australia, no existe en el caso colombiano
la posibilidad de que el grupo de empresas nacionales seleccionadas en este
trabajo se beneficie de las externalidades de informacién que genera el grupo
de filiales extranjeras. La evidencia presentada demuestra que la absorcién
que hacen las empresas locales de la entrada de 1ED se asocia mds con meca-
nismos de proteccién de sus mercados internacionales que con procesos de
aprendizaje exportador por el conocimiento, la tecnologia y la experiencia
que poseen las empresas extranjeras.

Esta conclusion representa una contribucién al debate internacional sobre
los beneficios que provocan los derrames indirectos de la 1D en las econo-
mias en desarrollo. Al respecto, en el dmbito global se reconoce que el interés
de las multinacionales en un gran nimero de paises emergentes se concentra
en la busqueda de mercados internos; la extraccién o la utilizacién de recur-
sos naturales (en los paises especializados en agricultura, mineria y turismo),
o la constitucién de plataformas de exportacién hacia economias grandes
(Comisién Econémica para América Latina y el Caribe [cEPAL], 2017). Sobre
esta base, los canales indirectos o secundarios que provocan los spillovers de
exportacion de la 1ED en estas economias, especialmente en aquellos sectores
tradicionalmente ocupados por empresas locales, pueden impulsar un efecto
competencia para presionar a las empresas domésticas a mejorar y expandir
sus actividades de exportacidn; incluso, la presién competitiva opera para
algunas empresas locales como un aspecto fundamental para la supervivencia,
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y, en otras, como una estrategia de busqueda de nuevos mercados o de
madurez para avanzar en nuevas formas de insercién internacional (Villar et
al., 2020). De alguna forma, el efecto competencia puede favorecer la mejora
de la competitividad de las empresas locales mas preparadas y con mayor expe-
riencia, pero también generar un impacto negativo en aquellas menos com-
petitivas. En suma, la prevalencia del spillover vinculado con el efecto
competencia en los paises emergentes y su impacto positivo dependerin de
las caracteristicas de los sistemas productivos locales asociados con la rea-
lidad productiva y empresarial de estas economias.

En paises emergentes, las elevadas brechas de productividad y tecnologia
acompafadas de significativos rezagos tecnoldgicos, junto con mayores
asimetrias de informacién y una débil proteccién de los contratos (Cuervo-
Cazurra y Huaichuan, 2017) generan una baja capacidad de absorcién de
nuevos conocimientos en las empresas locales y, por lo tanto, se limita sus-
tancialmente el aprendizaje exportador derivado de las potenciales externa-
lidades de informacién.

En relacién con cuestiones de politica publica, este trabajo examina el
papel de la 1ED y su efecto en las exportaciones locales a nivel de empresa;
asi, provee informacién ttil que puede facilitar a las autoridades guberna-
mentales una mejor evaluacion de las politicas que promueven la entrada de
empresas multinacionales en el pais. Si bien estas medidas reconocen los
beneficios directos que se desprenden para la economia en su conjunto, es
claro que las externalidades que impulsan estas empresas provocan efectos
diversos con un impacto sobre la estructura productiva de las empresas loca-
les. En este sentido, la evidencia del presente trabajo no confirma beneficios
de los spillovers de exportacion para las empresas nacionales en materia de
externalidades de informacién. Por tal motivo, de manera implicita o expli-
cita el disefio de politicas en este campo debe insistir en facilitar mecanismos
e instrumentos que permitan el aprendizaje y la transferencia de tecnologia
de las multinacionales a las empresas locales.

1. Limitaciones

La principal limitacidn de este estudio tiene que ver con la representatividad
de la muestra. El bajo volumen de empresas seleccionadas, 32 en total, pese
a que concentran cerca de 60% de la oferta exportable colombiana perma-
nente de los dltimos 10 afios, en comparacién con el universo de empresas
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exportadoras que en promedio ascienden a cerca de 10500 empresas por
aflo, no deja de ser una restriccién importante de este trabajo. Sin embargo,
ante la ausencia de una base de datos con informacién detallada que permita
obtener informacién de todas las empresas, la muestra seleccionada que
incluye las principales empresas exportadoras del pais por volumen expor-
tado representa un paso importante para medir los efectos indirectos de la
IED, pues utiliza datos por firmas y su impacto en el valor de las exportacio-
nes de estas compaiiias.

Otra limitacién surge por el lado de la utilizacién y la medicién de la
variable presencia directa de la 1ED, que se empleé como proxy del tercer
spillover de exportacion, y se calculd a partir de los flujos de entradas de 1ED
al pais. Reconocemos que esta variable puede estar limitada para medir
derrames secundarios de la 1ED, especialmente, cuando se trata de capturar
efectos positivos o negativos que permitan ver la influencia sobre las exporta-
ciones de las empresas locales. Ademds, nuestros resultados estin un tanto
sesgados por la importancia de las exportaciones del sector petrolero, lo que
podria afectar la estimacidn de los beneficios de la 1ED en el resto de sectores
productivos.
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