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Introduccion

En las dltimas décadas, la naturaleza y el al-
cance de los territorios —en particular en las
ciudades— se han transformado acelerada-
mente. La introduccién de las perspectivas
del desarrollo econémico y del desarrollo hu-
mano sustentable ha dado lugar a una fuerte
tendencia para que los territorios urbanos sean
los principales jugadores de un escenario cada
vez mds global. Este escenario se ha visto ace-
lerado por la masificacién de las tecnologfas de
informacién y telecomunicacién, una mayor
tendencia a la liberalizacién del comercio, las
menores restricciones a los flujos de capital, as
como la localizacién de multinacionales con
plantas globales. En este contexto, las ciudades
se consolidan como un sistema interactivo e
integrado a una red global, que se relacionan
con sus pares, Compiten por Conseguir recursos
y buscan posicionarse en el escenario mundial

como un nodo atractivo.

En consecuencia, la competencia desde los
dmbitos subnacionales por crear condiciones
atractivas para la atraccién de inversiones ha
demandado el disefio de estrategias, por parte
de las dreas metropolitanas, que les permitan
un reconocimiento global gracias al desarro-
llo de una serie de ventajas diferenciadoras. El
argumento detrds de la busqueda de un posi-
cionamiento como un lugar atractivo para la
inversién, es que esta impulsard una serie de
dindmicas en el territorio, tales como la ge-
neracién de nuevos empleos; mayores niveles
de transferencia de conocimiento; desarrollo
de nuevas tecnologfas; formacién de capital
humano calificado; fortalecimiento del sector
productivo local —como consecuencia de los
encadenamientos que las nuevas inversiones
productivas generan—; incremento de la orien-
tacién a mercados externos —via exportacio-

nes—; desarrollo del sector servicios; asi como
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mayores recaudos tributarios para el territorio
que, en dltima instancia, servirdn para apalan-
car la provisién de bienes y servicios publicos

por parte de los gobiernos locales.

En medio de este panorama, el Centro de Pen-
samiento en Estrategias Competitivas (Cepec)
de la Universidad del Rosario de Colombia y
la firma chilena Inteligencia de Negocios (IYN)
presentan la tercera edicién del Ranking de
las ciudades mds atractivas en América Latina
para la atraccidn de inversiones, producto de
un trabajo conjunto para identificar aquellas
ciudades de la regién que rednen las mejores
condiciones para localizar inversiones de largo
plazo. Para tal fin, se actualizaron las variables
que componen el Indice de Atractividad de
Inversiones Urbanas (INAL),el cual resume el
desempefio de mds de 40 indicadores de alcan-
ce nacional y metropolitano de alto impacto
en la toma de decisiones de localizacién por

parte de los inversionistas.

Lo anterior, en virtud de los diferentes an4lisis
sobre el comportamiento de los inversionistas
internacionales, que indican que este tipo de
empresarios deciden cdmo van a distribuir
su portafolio, a través de la comparacién de
zonas geogrdficas del planeta, luego paises y,
finalmente, ciudades. De modo que el primer
andlisis es de tipo cultural o de estado de de-
sarrollo, luego estd el de condiciones riesgo-
retorno a escala pais y, por ultimo, aparecen
las consideraciones de localizacién efectiva de

la inversién.

Pero ya no son solo las empresas de paises de-
sarrollados las que llegan a la regién. También

las empresas latinoamericanas estdn creyendo

en el dinamismo de sus propios mercados y, a
medida que tanto ellas como sus paises crecen,
se acrecienta el fenémeno de las multilatinas.
De acuerdo con el tltimo informe de la Cepal
sobre inversién extranjera directa (IED), en el
2011, en los paises de América Latina aterri-
zaron US $ 153.448 millones (+31%), ya sea
en la forma de fusiones, o en adquisiciones o
nueva inversién. El reporte sehala que la ma-
yor parte del incremento de la 1ED correspon-
dié a Brasil, donde alcanzé los US $ 66.660
millones, casi la mitad del total regional. Le
siguieron México (US $ 19.440 millones),
Chile (US $ 17.299 millones), Colombia (US
$ 13.234 millones) y Uruguay (US $ 2.528

millones).

El informe también evidencia que buena parte
de esa inversidn sigue siendo en recursos na-
turales (el 35% del total de 1ED en la regién
correspondié al sector primario, porcentaje
que se eleva al 57% cuando solo se tienen en
cuenta a los pafses de Suramérica). De otra
parte, también se debe hacer mencién del
hecho de que del total de 1ED recibida en la
regién, US $ 13.810 millones se originaron
en otro pafs latinoamericano, principalmente
por el nuevo fenémeno de las llamadas “mul-
tilatinas”, dentro de las cuales empiezan a des-
tacarse firmas chilenas, brasilefas, mexicanas
y colombianas en sectores como el financiero,
de telecomunicaciones, energfa e ingenierfa.
Este fenémeno es el que justifica el hecho de
que este afo el INAI incluya en el grupo de
“jugadores” relevantes en las ciudades tanto

a las multinacionales como a las multilatinas.

En este contexto, la construccién del ivar 2012

tuvo en cuenta, para las 48 ciudades mds im-



portantes de América Latina, sus atributos y
desempeno, en el orden local y nacional du-
rante el 2011 y sus expectativas de crecimiento
para este 2012, asi como el comportamiento
de las principales variables econdémicas y de
entorno que resultan relevantes para un inver-
sionista que estd buscando localizar su opera-
cién en un determinado mercado de la regién.
Asi pues, se realizaron ejercicios cuantitativos
y cualitativos sobre diversas variables para las
dos categorias ya mencionadas del clima para
invertir: (i) escala nacional, ala que se le asig-
né un peso del 35% dentro del modelo y (ii)
escala ciudad (metropolitana), que captura el

65% restante.!

Tabla 1. Escalas e indicadores del INa1 2012

EscALa NACIONAL Escara ciupap

Tamafio del mercado in-
Poder de compra y desem-
terno y acceso al mercado ~ o

pefio econdmico esperado
externo

Competitividad de costos ., .
Reputacién y presencia

(de transaccién, produc- global

cién y tributarios)

Factores de riesgo (politico | Confort urbano (seguridad

y calidad de vida)

y econémico)

Potencial de financiamien-

to de nuevos proyectos

Calidad de la oferta for-

mativa en la educacién

superior

Fuente: 19N Inteligencia de Negocios (Chile) - Cepec de la Uni-
versidad del Rosario (Colombia).

1 Parauna mayor ilustracién acerca de la metodologfa de célcu-
lo del 1Nnar 2012, en el anexo 1 se realiza una descripcién
detallada de las variables e indicadores que componen el in-
dice, mientras que en el anexo 2 se presentan los municipios
incluidos en los andlisis de 4reas metropolitanas de América
Latina.
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Finalmente, resulta importante mencionar que
el INaI es un indicador que no dice cudl es la
ciudad que va a recibir mds inversiones en el
2012, sino cudles deberfan recibir inversién
extra, medida esta en términos proporciona-
les con respecto a una inversién dada por las
bondades del pafs, asi como de la ciudad en
consideracién. Es decir, si cuatro ciudades
fueran iguales, y a un pais llegan US $ 100
millones, a cada ciudad le corresponderia
recibir 25% de ese monto. Lo que el ranking
establece es la mayor (o menor) inclinacién
de las ciudades latinoamericanas a recibir un
tanto mds (o menos) por encima (por debajo)
de ese 25% que va a recibir esa ciudad, dado
que no son todas iguales y que algunas han
hecho una gestién por hacerse mds atractivas,
confiables, rentables y menos riesgosas para

las inversiones.

A continuacién se presentan los resultados
del 1Nvar 2012. En la primera seccidn se esta-
blecen los resultados de la medicién para el
conjunto de 48 ciudades, destacando aquellas
que se posicionaron en el z0p 10 del presente
ano; en la segunda se realiza un balance de los
principales factores que inciden en la captu-
ra de inversién desde la escala pais; mientras
que en la dltima seccién del documento se
proporcionan los hallazgos en variables de la
escala metropolitana como PIB, crecimiento
econémico, reputacién, confort de vida, pro-
fundidad del mercado financiero o fortaleza de

la oferta formativa para la educacién superior.






1. Sao Paulo y Santiago mantienen el

liderazgo

Los resultados del INAT para el 2012 sehalan a
Sao Paulo como la ciudad que cuenta con las
mejores condiciones para la atraccién de inver-
sién en la regién, recuperando el primer lugar
que el afio pasado ocupé Santiago. Un entorno
nacional amable con la inversién, el tamafo de
su economia —que se acerca a los US $ 500 mil
millones, la fortaleza de su oferta de educacién
superior, el volumen de su mercado bursd-
til —que casi duplica su p1B, y la presencia de
grandes multinacionales, son los factores que
explican este renovado liderazgo de la capital
paulista. La ciudad cuenta, ademds, con el mds
alto indice de reputacién internacional entre

las dreas metropolitanas comparadas.

Santiago esta vez ocupa el segundo lugar en el
escalafén. La consolidacién de Chile como el
pais mds competitivo de América Latina, los
continuos avances en proyectos de infraes-

tructura urbana, €n un contexto dC gran sc-

guridad ciudadana, la calidad de su oferta de
formacién, el arribo de nuevas empresas glo-
bales, asi como la profundidad de su mercado
de capitales, ubican a esta ciudad en el rango
mis alto del indicador, siguiendo muy de cer-
ca a Sao Paulo. Ambas ciudades mantienen
una ventaja visible con respecto al resto y se
posicionan —luego de esta tercera medicién—,
indiscutiblemente, como las dos ciudades mds

atractivas de la regién para los inversionistas.

Ciudad de México, que conserva el tercer lu-
gar de la edicién 2011, completa el podio de
las ciudades de América Latina mds atractivas
para la inversién. Resulta conveniente destacar
la persistencia de esta ciudad en los primeros
lugares del escalafén. A pesar de los enormes
desafios que ha debido enfrentar México en su
lucha contra el tréfico ilegal de drogas, el Distri-
to Federal conforma un mercado interno muy

fuerte con sus municipios conurbados, obtiene
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el tercer indicador mds alto de la muestra en la
calidad de su oferta de formacién universitaria
y en presencia de grandes multinacionales, al
tiempo que mantiene en alto su reputacién

internacional.

Dentro de las ciudades que siguen a las de me-
jor desempefio y que hacen parte del z0p 10 de
las mds atractivas para la inversién, se destacan
Lima y Bogotd, por su notable repunte en el

escalafén.

La capital peruana da un salto del séptimo al
cuarto lugar, en relacién directa con el buen
ambiente nacional para la inversién —que ha
mantenido el gobierno del presidente Huma-
la— y que se confirma con la sostenida llegada
de inversionistas extranjeros, con un elevado
ritmo de expansién esperado de la ciudad para
el presente afio, con las visibles mejoras re-
cientes en su confort urbano y con los avances

obtenidos en su potencial financiero.

Bogotd también merece un comentario espe-
cial, porque a pesar de las dificultades que per-
sisten en aspectos clave de su confort urbano,
avanzé del noveno al quinto lugar dentro del
ranking, como consecuencia de los avances
de la plataforma nacional en la atraccién de
inversiones, la calidad de su formacién uni-
versitaria y la mejora reciente en los indices de
seguridad, que han incidido de manera posi-
tiva en la percepcién de su confort urbano. Se
destaca, ademds, el hecho de que su reputacién
internacional se encuentra entre las m4s altas

de las ciudades comparadas.

El listado de las diez primeras es completado

por un grupo de ciudades que también pre-

sentan un buen desempefio en algunos de los
determinantes para la atraccién de inversién.
Porto Alegre (6) ingresa al escalafén gracias
al dinamismo de su economia urbana y a su
consolidacién como importante centro finan-
ciero brasilefio.? Rio de Janeiro (7) se mantiene
dentro del 79p 10, pero cae cuatro puestos, en
gran medida como resultado de la pérdida de
terreno relativo de su marca ciudad, debido al
mayor énfasis que el actual informe hace en la
notoriedad asociada a la dindmica de los nego-
cios. Monterrey (8), que tradicionalmente ha
hecho parte del grupo principal se mantiene
firme en su posicién, en directa relacién con la
alta capacidad de compra de su poblacién, la
pujante cultura empresarial que la caracteriza

y una buena percepcién en torno a su calidad

de vida.

Destaca en esta oportunidad la caida de cinco
puestos de Buenos Aires en el ranking del N1
A pesar de su alta reputacién internacional en
los dmbitos cultural y de negocios, la alta loca-
lizacién de empresas multinacionales, asi como
la buena oferta de formacién universitaria, el
gran Buenos Aires se ve afectado por el eviden-
te deterioro de las condiciones para la 1IED en
Argentina. Belo Horizonte (10), que cierra el
listado principal de las ciudades atractivas para
la inversién en América Latina, se caracteriza
por su fortaleza financiera y la alta percepcién

de su confort urbano.

2 Debe advertirse, ademds, que para esta nueva versién del
Inai se hizo un ajuste en el nimero total de municipios que
conforman la conurbacién metropolitana de Porto Alegre,
lo cual elevé el niimero total de habitantes y el valor total del
p1B urbano, dimensionando mejor el tamafio de su mercado

interno.
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Dentro de las veinte primeras ciudades lati-
noamericanas en el ranking existe un alto pre-
dominio de ciudades brasilefias y mexicanas.
Esta posicién es explicada en gran medida por
la importancia que tiene el entorno nacional
y el tamafo del mercado en el momento de
toma de decisiones por parte de los inversio-
nistas que buscan alternativas de localizacién.
En el caso de Brasil, donde el clima de escala

pais fue catalogado como amable, son ocho (8)

las ciudades que se encuentran dentro de las
20 ciudades mds atractivas para la inversion,
estimuladas ademds por la nueva condicién de
Brasil como la séptima economia del mundo,
lugar del cual desplazé al Reino Unido durante
el ano 2011. México, por su parte, posiciond
cinco (5) dreas metropolitanas gracias, en gran
medida, a su condicién de pais atractivo a la

inversién, que conserva en el presente informe.

Gréfica 1
Desempefio latinoamericano para atraer inversion

Ciudades con escala de atractividad superior de inversién
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El tamafio no es lo dnico importante,
también lo son el potencial financiero,
la presencia de “jugadores globales”,
la reputacidn, la calidad de vida, la
seguridad, y el capital humano. Con
todo, S3o Paulo y Santiago mantienen
un liderazgo visible respecto al resto.

Fuente: [N Inteligencia de Negocios (Chile) - Cepec de la Universidad del Rosario (Colombia).



2. México y Chile con el mejor entorno
para atraer inversiones

Es evidente que la dindmica del entorno nacio-
nal tiene una influencia directa en el desarrollo
de cada una de sus ciudades; asi mismo, es
claro que el marco regulatorio y el comporta-
miento de algunas variables de indole econé-
mica y politica en cada pais, se convierten en
factores de decisién para los inversionistas que
buscan nuevas opciones de localizacién. De
acuerdo con lo anterior, resulta fundamental
el andlisis de indicadores que reflejen el com-
portamiento de una economia en términos del
tamafio de su mercado, grado de orientacién a
mercados externos, competitividad de costos
(de produccién, tributarios y transaccién),
riesgo soberano, gobernabilidad y estabilidad

macroecondmica.

En este orden de ideas, México y Chile siguen
ocupando las posiciones de vanguardia como
los dos paises latinoamericanos que ofrecen

un clima “atractivo” para las inversiones. Les

siguen Brasil, Perd, Puerto Rico y Colombia,
como economias que aunque nNo cuentan con
las mismas bondades, tienen fortalezas sufi-
cientes para ofrecer un entorno “amable” para
los inversionistas que quieran iniciar opera-
ciones en su territorio. Por su parte, Republica
Dominicana, Panam4, El Salvador, Uruguay,
Paraguay, Honduras, Guatemala, Costa Rica,
Nicaragua y Ecuador conforman el grupo de
paises en los cuales el ambiente para las inver-
siones puede ser catalogado como “neutral”, lo
que significa que si bien estos paises no mues-
tran mayores dificultades para recibir flujos de
inversién, tampoco cuentan con elementos di-
ferenciadores que los hagan lo suficientemente
atrayentes como para capturar un mejor nivel

de inversiones.

Asi mismo, los resultados del 1Na1 2012 identi-
ficaron a un grupo de Estados en los cuales las

condiciones para la inversién no son las mds
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Grafica 2
Clima inversiones-escala pais 2012
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idéneas. Esta es la realidad de Bolivia, Argen-
tina y Venezuela, paises que dado su manejo
politico y econémico, contintian mostrando
sintomas negativos que limitan notablemente
sus posibilidades para convertirse en destinos
atractivos para la localizacién de nuevos inver-
sionistas. En el caso de Bolivia y Argentina, el
clima de inversiones fue calificado como “re-
nuente”, principalmente por su voldtil desem-
pefo econémico y el cuestionable tratamiento
que han dado recientemente sus gobiernos a
algunas empresas de capital extranjero que
operan en su interior, incluso en Argentina lo
hacen en contra de las restricciones cambiarias
y las trabas a las importaciones. Venezuela,
por su parte, una vez mds es el nico pafs de

la regién cuyo ambiente para las inversiones

fue calificado como “contrario”, lo cual quiere
q

decir que su entorno econémico, institucional

y gubernamental en lugar de atraer nuevas in-

versiones, las repele.

A. TAMANO DEL MERCADO

La envergadura de una economia define en
buena medida la amplitud su actividad pro-
ductiva y la dimensién de su demanda poten-
cial, asi como los posibles encadenamientos
productivos que esta puede brindar a las firmas
que se localizan en sus territorios. Asi pues, el
tamafio de un mercado es uno de los princi-
pales determinantes para los inversionistas que

estdn en la busqueda de nuevas opciones de lo-



calizacién. En esta direccidn, se debe destacar
que Brasil, con un p1B que alcanzard los US $
2,45 billones en el 2012, continuard siendo la
primera economia de la regién. México por
su parte, se posiciona en el segundo lugar en
el dmbito regional, y aunque el tamafo de su
mercado aun dista del brasilefio, su actividad
productiva es notablemente superior a la ar-
gentina, colombiana y chilena, mercados que
aunque se ubican en el z0p 5 latinoamericano,
no conseguirdn niveles de generacién de valor
que rompan la barrera de los US $ 500 mil

millones durante el presente afno.

B. APERTURA ECONOMICA Y ACCESO A
MERCADOS

La orientacién que muestre un pais hacia el co-
mercio internacional, es sin duda una variable

del entorno nacional que resulta de gran rele-
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vancia para firmas y empresarios interesados
en ampliar su radio de accién. Es por ello que
el acceso preferencial a una buena cantidad de
paises, asf como una base productiva orientada
a atender y nutrirse de la demanda y la oferta
de otras economias, dan sefiales sobre las posi-
bilidades de insercién en nuevos mercados que
representaria el ejercer una actividad producti-

va desde un territorio determinado.

En términos de apertura econémica —medida
como el porcentaje del PIB que representa la
suma de las exportaciones e importaciones
totales— se hizo evidente que las economias de
menor tamafio, en su mayoria, son aquellas
que exhiben mayor orientacién hacia los mer-
cados internacionales. Puerto Rico (159,4%),
Nicaragua (140,6%) y Honduras (133,6%) re-
sultan ser los tres paises con la mayor actividad
de comercio internacional en relacién con el

tamafo de su pIB. Esta situacién da cuenta de

Gréfica3
PIB esperado en paises de América Latina 2012
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economias pequefias en las cuales el alto flujo
de remesas internacionales permite financiar
elevados niveles de importaciones. Asi mismo,
y dada la concentracién de la base productiva
en pocos sectores, para este tipo de paises se
hace necesario recurrir a mercados externos
para abastecerse de aquellos bienes y servicios
que no producen, un escenario que podrfa re-
presentar una oportunidad para inversionistas
en busca de mercados dvidos de una oferta
local mds amplia que les proporcione nuevos

productos y servicios.

De otra parte, los tratados de libre comercio
vigentes en cada pafs son indudablemente
una poderosa herramienta para aquellos em-
presarios que ademds de atender la demanda
interna de los paises en los que se localizan,
buscan diversificar y/o ampliar sus consumi-
dores. Es por ello que el acceso preferencial a
diferentes mercados, en términos de mejores
condiciones arancelarias y no arancelarias, es
uno de los principales determinantes de la
atraccién de nuevas inversiones. En este sen-
tido, Chile sigue siendo el méximo referente
como el pais de la regién que ofrece un libre
acceso a la mayor cantidad de mercados del
mundo (52). Reptiblica Dominicana y Méxi-
co, los cuales cuentan con acceso preferencial
a 46 y 44 paises respectivamente, completan
el grupo de las tres naciones latinoamericanas

lideres en este aspecto.

Como se muestra en la siguiente gréfica, al
combinar las dos variables previamente men-
cionadas, es posible concluir que Puerto Rico
es una de las economias que mds ha acentuado

sus estrategias de insercién comercial, ya que

cuenta con un nimero de mercados preferen-
ciales y una apertura econémica superiores al
promedio regional (cuadrante superior dere-
cho). Por su parte, Chile, México, Reptiblica
Dominicanay Perd, pese a destacarse por tener
libre acceso a un niimero de mercados superior
al promedio de sus vecinos, no alcanzan la me-
dia latinoamericana en términos de apertura

comercial (cuadrante inferior derecho).

Asi mismo, es evidente que para paises como
Honduras y Nicaragua, las posibilidades deri-
vadas del elevado flujo comercial que sostienen
con otras naciones, ain no se aflanzan con un
buen nimero de acuerdos comerciales que po-
tencien su insercién en los mercados externos
(cuadrante superior izquierdo). Finalmente, es
posible identificar un grupo de paises —dentro
de los cuales se destacan Brasil, Argentina y
Venezuela—, que al perfilarse como economias
de autoabastecimiento no han priorizado la
penetracién a nuevos mercados como una po-
litica de comercio exterior, razén por la cual,
sus niveles de apertura econémica y sus con-
diciones de acceso se encuentran por debajo
del promedio de América Latina (cuadrante
inferior izquierdo).

. COMPETITIVIDAD DE COSTOS

Un elemento adicional de la escala pais que es
analizado por los inversionistas estd relaciona-
do con los costos derivados de su localizacién
y operacién. En este sentido, el INAI contem-
pla las tres clases de costos que mds influyen
en una decisién de inversién: de produccidn,

tributacién y transaccién.
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Gréfica 4
Apertura comercial 2011 (%) vs. acceso a mercados con preferencias
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Un nivel competitivo de costos de produccién
—en términos de energfa, insumos y servicios
de soporte— es un factor diferenciador que
permite a un pafs brindar las condiciones
idéneas para que las firmas e inversionistas
que deciden operar en su territorio optimicen
los beneficios de su actividad productiva. Es
por ello que en una economia global como
la actual, los empresarios priorizan sus op-

ciones de localizacién en aquellos territorios

que cuentan con una estructura de costos de
produccién mds benévola, gracias a la cual
les es posible obtener ventajas respecto a sus
principales competidores. Cabe resaltar que los
paises serdn mds atractivos para la inversidn,
en la medida que sean capaces de garantizar en
el largo plazo un costo de produccién estable
que esté respaldado por un comportamiento
estable de indicadores como la inflacién y la
tasa de cambio.
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Grafica 5
Costos de produccion-indice 2012
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Sobre el particular, se debe destacar que Brasil
muestra los costos de produccién mds elevados
durante el 2012, incluso superando los nive-
les de los Estados Unidos, una economia que
tradicionalmente ha registrado una actividad
productiva mds costosa que la de los paises de
América Latina. Nicaragua, a su vez, se ubica
como la segunda economia con el costo de
produccién més elevado, seguida por Uruguay,
Chile y Venezuela, paises que completan el
grupo de las cinco naciones de la regién en
los cuales es mds caro producir. Por su parte,
Nicaragua, Bolivia, Honduras y El Salvador

se posicionan una vez mds como el pafs que a

nivel regional ofrece las mejores opciones para

producir al menor costo.

Respecto a los costos de transaccién, de acuer-

do con el escalafén mundial del indicador

Doing Business® 2012 del Banco Mundial, Chi-

3 Elindice Doing Business del Banco Mundial incluye indica-
dores cuantitativos sobre las regulaciones empresariales y la
proteccién de los derechos de propiedad. En este sentido,
analiza las regulaciones que afectan a diez fases de la vida
empresarial: apertura de una empresa, manejo de permisos
de construccién, empleo de trabajadores, registro de propie-
dades, obtencién de crédito, proteccién de inversores, pago
de impuestos, comercio transfronterizo, cumplimiento de
contratos y cierre de una empresa (Banco Mundial, 2011;
Doing Business, 2012).



le, en la posicién 39 entre 183 paises analiza-
dos, se perfila como el pais de América Latina
que ofrece los menores costos de transaccin.
Asi mismo, se debe destacar la ubicacién de Pe-
rd (41) y Colombia (42), los cuales al exhibir
un desempenio similar al de Chile, también se
destacan en el dmbito regional por las facili-
dades que otorga su marco institucional para
las actividades empresariales y de inversidn.
Por otra parte, y como ha sido la constante
durante los tltimos afos, Venezuela y Bolivia,
en las casillas 177 y 153 respectivamente, son
los paises latinoamericanos que muestran el
peor desempefio, lo cual pone de manifiesto
que los inversionistas que se localizan en estos
dos paises pierden competitividad por efecto

de los trdmites, procedimientos y costos nece-
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sarios para poder llevar a cabo sus actividades

productivas.

Finalmente, es importante sefialar que de
acuerdo con el dltimo informe elaborado por
PricewaterhouseCoopers (Pwc) —en el cual se
analiza la carga impositiva que las empresas
enfrentan en relacién con sus utilidades, asi
como los procedimientos y tiempos requeridos
para efectuar el pago de estas tarifas—, Chile,
una vez mds, es el pais de la regién que cuenta
con el marco tributario mds favorable para
inversionistas y empresarios. Este buen des-
empefio se explica, particularmente, porque
el total de impuestos que pagan las firmas que
operan en territorio chileno no supera el 25%

de sus utilidades, siendo esta la tasa mds baja

Grafica 6
Ranking Doing Business 2012
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en el dmbito latinoamericano. Asi mismo, se
destacan El Salvador y Paraguay, paises en los
cuales las empresas pagan el 35% del total de
sus utilidades en impuestos, una cuota que
aunque no es tan benévola como la chilena, es

la segunda mds baja a nivel regional.

De otro lado, en este frente el reto es consi-
derable para paises como Argentina, Bolivia,
Colombia, Brasil, Nicaragua, Venezuela y
Puerto Rico. Con cobros que en algunos casos
superan el 60% de las utilidades de las em-
presas, la estructura tributaria de estos paises
resulta menos atractiva para las empresas en
busca de nuevas opciones de localizacién, lo
cual inevitablemente desincentivard la llegada

de nuevas inversiones.

D. ENTORNO POLITICO Y ECONOMICO

La atraccién de nuevas inversiones también
estd fuertemente ligada al comportamiento de
variables del entorno politico y econédmico de
cada pals, las cuales influyen directamente en
el clima para las inversiones que estos ofrecen.
Desde esta perspectiva, el INAT evalda tres di-
mensiones que determinan en buena medida
las decisiones de localizacién de los inversio-
nistas: gobernabilidad, estabilidad macroeco-

némica y riesgo soberano.

Con el fin de estimar el grado de gobernabili-
dad con el que cuenta cada uno de los paises
analizados, se usaron datos del Banco Mundial
para sintetizar seis variables: (i) voz y rendicién
de cuentas, (ii) estabilidad politica y ausencia

de violencia (terrorismo), (iii) efectividad del

gobierno, (iv) calidad regulatoria, (v) imperio

delaley, y (vi) control de la corrupcidn.

Gracias a este ejercicio, fue posible concluir
que Chile es el pais latinoamericano con el
mejor entorno poh’tico, especialmente por su
calidad regulatoria y el control que ejerce so-
bre la corrupcién. En segundo lugar se destaca
Uruguay, pais que sobresale en la regién por su
estabilidad politica y la ausencia de violencia.
El podio de los paises de la regién con mejor
gobernabilidad es completado por Puerto
Rico, particularmente por su desempefo en

términos de voz y rendicién de cuentas.

La cara opuesta estd representada por Venezue-
la, Bolivia, Ecuador y Argentina. Este grupo de
paises registré los menores niveles de goberna-
bilidad. Estos cuatro paises muestran enormes
desafios en este aspecto, especificamente por su
deficiente calidad regulatoria, sus dificultades
para controlar la corrupcién y la ausencia de
imperio de la ley. Cabe aclarar que el desem-
pefno de Argentina, Bolivia y Venezuela se vio
notablemente afectado por las estatizaciones
que vienen efectuando sus gobiernos a em-
presas multinacionales que operaban en estos
paises. Situaciones como esta se convierten en
sefiales de alarma para inversionistas del resto
del mundo, pues ponen en duda la seriedad de
las instituciones y su compromiso por respetar
las reglas establecidas para el desarrollo de la

actividad productiva de origen privado.

Asi mismo, con el objetivo de evaluar la esta-
bilidad econdmica, el i1na1 analizé la senda de
convergencia respecto a los niveles 6ptimos

que establece cada uno de los paises para cua-



tro de los determinantes de su comportamien-
to macroeconémico: (i) inflacién, (ii) saldo en
cuenta corriente, (iii) saldo fiscal y (iv) creci-
miento potencial.

En este sentido, México fue el pais que a nivel
regional obtuvo el desempefio mds destacado,
el cual estuvo respaldado principalmente por
su disciplina fiscal y una balanza comercial su-
peravitaria que da cuenta de su pujante activi-
dad exportadora. Colombia, cuyas principales
fortalezas son el crecimiento potencial y la es-
tabilidad de precios, y Paraguay que se destaca
por el buen manejo de sus finanzas publicas,
son los paises que completan el zop 3 regional
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en términos de estabilidad econémica. El otro
extremo estd representado por Venezuela, Ni-
caragua y Argentina los cuales se perfilaron
como los paises de América Latina con los
menores {ndices de estabilidad econémica.
Las economias argentina y venezolana explican
su pobre desempefno fundamentalmente por
sus elevados y voldtiles niveles inflacionarios,
asi como por las restricciones cambiarias que
han implementado desde hace algtin tiempo.
Nicaragua, por su parte, se ve afectada por un
gran flujo de importaciones que deriva en un
importante déficit comercial que pone de ma-
nifiesto sus vulnerabilidades ante la coyuntura

econémica mundial.

Grafica7
Estabilidad econémicay politica en América Latina 2011
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Finalmente, en términos de riesgo soberano,
el INAT tom en cuenta el indicador de grado
de inversién elaborado por Standard & Poor’s,
pues esta es una medicién de referencia y con-
sulta para los inversionistas de todo el mundo,
que determina el riesgo que significa invertir
capital en un pafs determinado, asi como la
prima o tasa de interés que dicho pais debe

pagar a quienes localicen alli sus recursos.

De acuerdo con los tltimos resultados de este
indicador, Chile se ubica nuevamente como
el pais menos riesgoso con una calificacién
de A+, la cual garantiza su capacidad para res-
ponder a los compromisos financieros que ad-
quiere, y fortalece la profundidad de su sistema
financiero al abrir la posibilidad de que fondos
norteamericanos inviertan en su mercado de
capitales. Especial mencién merecen también
México, Puerto Rico, Perd, Brasil, Colombiay
Panamd, economias que al hacerse acreedoras
al denominado “grado de inversién” dejan de
ser destinos de inversién de cardcter exclusiva-
mente especulativo, con lo cual ofrecen mayor

seguridad a sus inversionistas.

El otro elemento que observa el riesgo ma-
croeconémico de los paises, son los Credit
Default Swaps (cps), un indicador que evalda
la probabilidad de no pago de los bonos sobe-
ranos de una economia y se mide en puntos
porcentuales sobre la tasa de menor riesgo
del mercado, de tal manera que 100 puntos
implican que a los paises se les cobra un 1%

adicional sobre la tasa que en ese momento

Tabla 3
Riesgo soberano paises de América Latina 2012
Pafs RIESGO SOBERANO
Chile A+
Meéxico BBB
Puerto Rico BBB
Pert BBB
Brasil BBB
Colombia BBB-
Panamd BBB-
Uruguay BB+
Costa Rica BB
Guatemala BB
El Salvador BB-
Paraguay BB-
Venezuela B+
Bolivia B+
R. Dominicana B+
Argentina B
Honduras B
Nicaragua B
Ecuador B-

Fuente: Standard & Poor’s - Marzo de 2012.

estén dando los bonos del tesoro de los Esta-

dos Unidos.

A mediados de abril del 2012, los bonos de Ar-
gentina y Venezuela se transaban con un casti-
go superior a los 900 puntos bdsicos, mientras
los demds paises de la regién se aglomeraban
en torno a los 100 puntos.




Grafica 8
Credit Default Swaps, bonos a 5 afos
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3. Los resultados de las ciudades
latinoamericanas

La revision de las variables asociadas a la escala
ciudad del iNA1 permite la identificacién de los
factores diferenciadores y los retos propios de
cada una de las dreas metropolitanas evaluadas.
En este contexto, cuando solo se tienen en
cuenta las variables e indicadores asociados a la
escala de ciudad (tamano de mercado y el poder
de compra, reconocimiento y presencia global,
confort urbano, posibilidades de apalanca-
miento y calidad de la oferta educativa para la
formacién superior del talento humano), se
acenttan los atributos o los desafios propios
de las ciudades. Los resultados de la evalua-
cién exclusiva de las plataformas urbanas para
el 2012 corroboran la fortaleza de Sao Paulo
como la ciudad mds atractiva para la inversién
en la regién, asi como el posicionamiento de
Santiago en el segundo lugar. Por otra parte,
se debe mencionar el hecho de que Buenos
Aires alcanza el tercer escaldn, lo que corrobo-

ra que esta ciudad se encuentra muy afectada

en el ranking global por cuenta de los pro-
blemas de un entorno nacional renuente a la

inversion.

En este sub-ranking, que solo toma en cuenta
el desempefio de las variables a escala ciudad,
también se hace visible el buen desempefio que
tienen urbes como Ciudad de México, Bogotd,
Limay, en menor medida, Ciudad de Panam4
y Rio de Janeiro, en su intencién de ofrecer
condiciones atractivas para los inversionistas
globales. Especial mencién merecen algunas
ciudades brasilefias como Porto Alegre, Belo
Horizonte, Curitiba, Brasilia y Salvador, en las
que el tamafio de su mercado, poco a poco les
permite consolidarse como alternativas muy

interesantes para la inversién en la regién.

A diferencia de versiones anteriores del 1NaI,
en este sub-ranking las urbes venezolanas ya

no ocupan las dltimas posiciones, las cuales
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son cedidas a San Salvador, Asuncién y a las
hondurefias Tegucigalpa y San Pedro Sula,
principalmente por la combinacién de factores
como un bajo tamano de mercado, problemas
asociados a su confort urbano, limitadas opor-
tunidades de apalancamiento y una oferta para

la formacién del talento humano de menor

calidad.

A. TAMANO DE MERCADO Y DESEMPENO
ECONOMICO

El tamano del mercado y el desempefio eco-
némico son variables fundamentales para la
toma de decisiones por parte de un inversio-

nista. En este sentido, el 4rea metropolitana de

Sao Paulo nuevamente se posiciond como la de
mayor nivel de generacién de valor agregado
en América Latina: el P18 de la metrépoli bra-
silefia (US $ 472 mil millones) es superior al
de paises latinoamericanos como Colombia o
Venezuela, mientras que el de la capital mexi-
cana (US $ 262 mil millones) es mayor al de
una economfa como la peruana y muy cercano
al del conjunto de la chilena. En esta variable
también se destaca la fortaleza de las econo-
mias de Buenos Aires (US $ 202 mil millones)
y Rio de Janeiro (US $ 176 mil millones).

Adicionalmente, resulta importante mencio-
nar que en esta edicién del INar, las estimacio-
nes del crecimiento realizadas por el Cepec e
IN arrojaron que, durante el 2012, Ciudad
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Ciudades mas dinamicas 2012 (top 15)
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de Panamd, Guayaquil, Lima, Porto Alegre y
Quito serdn las ciudades de América Latina
que registren mejores niveles de crecimiento
econémico (en todos los casos en un nivel
superior al 6%). De otra parte, se espera que
San Juan de Puerto Rico, Rosario, San Salva-
dor y Asuncién sean las de menor desempefno
econémico durante el 2012. Sobre este asunto
conviene recordar que el dinamismo de una
ciudad se constituye en una de las variables
que mds inciden en la toma de decisiones de
los inversionistas globales, en la medida que las
expectativas acerca de la expansién esperada de
la actividad productiva les permite identificar
el potencial local para el desarrollo de nuevos

negocios.

En la grdfica 11 se ilustra una combinacién

del tamafio de la economia y el dinamismo de

las ciudades, de tal forma que permite identi-
ficar aquellas dreas metropolitanas (Santiago,
Lima, Bogotd y Porto Alegre) que ademds de
tener una fortaleza asociada a altos niveles de
generacién de valor agregado (medido en tér-
minos de PIB a precios corrientes), también
cuentan con un aparato productivo dindmico,
que es capaz de sobreponerse a las dificultades
de un entorno internacional poco favorable y
crece por encima del promedio que tendrdn
el conjunto de las ciudades latinoamericanas
evaluadas (3,8%). En la parte superior del
cuadrante izquierdo se aprecia como algunas
de las mayores economias de la regién (Sao
Paulo, Ciudad de México, Buenos Aires y Rio
de Janeiro) tendrdn un dinamismo mds mo-
derado, aunque relativamente adecuado para
su tamafio; mientras que en la parte inferior

del cuadrante derecho se encuentran algunos
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mercados en la regién (Guayaquil, Ledn,
Quito, Barranquilla o Medellin) que, a pesar
de no tener un pIB muy elevado, en el 2012
registrardn dinamismos de su actividad que
podrian resultar muy atractivos para cualquier

inversionista.

B. PODER DE COMPRA Y CONFORT URBANO

Las condiciones de vida que ofrece la ciudad en
la que se planea realizar la inversién, asi como
al poder adquisitivo de los habitantes son otras
dos variables determinantes en la decisién

de inversién y de localizacién. Asf las cosas,

para medir el confort urbano de las ciudades
evaluadas en esta edicién del INA1, se opté por
incorporar el indice de calidad de vida elabo-
rado por Mercer para diferentes ciudades de
la regién. De manera complementaria, se con-
vocd a un panel de expertos para contrastar su
percepcidn acerca del grado de seguridad con
el que cuentan las personas en las ciudades ob-
jeto de estudio, y se introdujo la cuantificacién
de los homicidios por cada 100.000 habitantes
en las urbes, de tal forma que se pudiese cap-
turar el comportamiento delictivo territorial
y no solo el de percepcién, que en ocasiones
puede sobrevalorar la sensacién de inseguridad

en la poblacién.

Grafica 11
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Los resultados derivados de la combinacién
de estos tres elementos arrojaron que durante
el 2011 Montevideo, Santiago y San Juan se
mantuvieron como las ciudades de América
Latina que cuentan con un mejor confort ur-
bano para los inversionistas que alli decidan
localizarse. A estas tres capitales les siguen en
importancia Curitiba y Mendoza, mientras
que Tegucigalpa, Caracas, San Pedro Sula
y Ciudad de Guatemala se ubicaron como
las urbes con las condiciones de vida menos
atractivas para que un ejecutivo desarrolle ple-

namente su vida personal y laboral.

En cuanto al poder de compra, Brasilia, San
Juan de Puerto Rico, Sao Paulo y Monterrey
son las ciudades de América Latina en las que
sus habitantes cuentan con el mayor poder
adquisitivo en la regién, con ingresos supe-
riores a los US $ 20.000 anuales, lo que las
ubica en niveles similares a aquellos paises
denominados como de ingresos medios-altos,
que cuentan con niveles de desarrollo relativa-
mente buenos. La condicién de un buen poder
adquisitivo promueve la atractividad de estas
ciudades, por cuenta de una mayor demanda
esperada como consecuencia de una eventual
localizacién empresarial en dichas dreas me-

tropolitanas.

Las ciudades de la regién con menor ingreso
per cdpita esperado en el 2012 son Managua,
las bolivianas La Paz y Santa Cruz, y San Pedro
Sula. Adicionalmente, dentro de las ciudades
con menores niveles de ingreso se debe men-
cionar la presencia de las ecuatorianas Quito y
Guayaquil, aunque el dinamismo econémico
esperado para los préximos anos deberd con-

tribuir a cambiar esta situacién. En la siguiente
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gréfica se representa la relacién entre confort
urbano y poder adquisitivo en las ciudades
objeto de andlisis. En esta es posible verificar
cémo San Juan de Puerto Rico destaca sobre el
resto de ciudades latinoamericanas por cuen-
ta de un nivel de ingresos de sus habitantes
elevado, que presenta una buena correlacién

con mejores condiciones de vida en la ciudad.

C. RECONOCIMIENTO Y PRESENCIA GLOBAL

Uno de los aportes mds importantes que afio
aano ha venido incorporando el INAT estd aso-
ciado al grado de reconocimiento en materia
de negocios que las ciudades evaluadas alcan-
zan a escala global y latinoamericana. En esta
perspectiva, se combinan cuatro indicadores
relacionados con la oferta de informacién para
negocios existente en Internet sobre cada ciu-
dad, el grado de popularidad en términos de
busquedas en la web sobre ellas, el nimero de
ferias y eventos internacionales de los que son
sede, asf como la percepcién de expertos de
diferentes paises de la regién acerca del grado
de reconocimiento, marca o atributos carac-
teristicos diferenciadores, y reputacién proin-

versiones de cada ciudad en la escala regional.

El resultado para el 2012 del indicador de
reconocimiento global evidencié cambios en
relacién con el afo anterior y permitié identi-
ficar a Sao Paulo, Ciudad de México y Buenos
Aires como las ciudades de mayor notoriedad
en el dmbito internacional, principalmente
por la cultura empresarial y de emprendimien-
to en el caso de la primera, el turismo recreati-
vo y de negocios en el de la capital mexicana,

y la cultura y gastronomia en el de la ciudad



Ranking de ciudades latinoamericanas para la atraccion de inversiones

Grafica 12
PIB per capita vs. confort urbano: correlacion
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rioplatense. En un segundo escalén aparecen
Bogotd, Rio de Janeiro y Santiago que son,
con cada vez mayor frecuencia, sede de eventos
culturales, econémicos, politicos y sociales a

escala continental y mundial.

Un segundo indicador que se debe tener en
cuenta en esta dimensién estd asociado a la
presencia de multinacionales en la ciudad, en
el entendido de que el reconocimiento y la
reputacién internacional también estdn vincu-
lados a la presencia de firmas multinacionales
que desarrollen satisfactoriamente la operacién
de su negocio. En este sentido, la medicién del
2012 identificé, ademds del nimero de mul-
tinacionales pertenecientes al ranking de las
500 mayores companfas del mundo —segtin la

revista Fortune—, el nimero de las denomina-

das “multilatinas” (las mayores companfas de
América Latina, segtin la Revista Forbes) que
hacen presencia en las 4reas metropolitanas de
paises diferentes al de origen de la respectiva
compahfia, de tal forma que permitiera iden-
tificar el potencial de las ciudades de atraer

capitales de otras naciones de la regién.

Los resultados del 2012 evidenciaron que a
pesar de las dificultades del entorno politico
y econémico de Argentina, Buenos Aires se
mantuvo como la ciudad de América Latina
con mayor presencia de este tipo de firmas
(150). Las ciudades perseguidoras contindan
siendo, en su orden, Ciudad de México (135),
Sao Paulo (129), Santiago (98), Bogotd (84)
y Lima (72).



Grafica 13
Notoriedad y reputacion internacional 2012
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Nota: ciudades de América Latina con mayor reconocimiento a escala global.

Fuente: I“N-Cepec, con base en percepcién de expertos, Google, Alexa y ferias internacionales.

Grafica 14
Presencia de multinacionales en América Latina 2012 (top 15)
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D. POSIBILIDADES DE APALANCAMIENTO

En cuarto lugar, el iNar evalud las posibilidades
de apalancamiento existente en el mercado
financiero en cada una de las dreas metro-
politanas, en el entendido de que para un
inversionista resulta fundamental contar con
buenas posibilidades de acceder a recursos para
fortalecer su negocio. En este sentido, la me-
dicién del 2012 asociada a la profundidad de
los mercados de valores y bancario locales, per-
miti6 identificar la supremacia de las ciudades
brasilefias en este indicador, principalmente

por el tamafio de la bolsa de valores de ese pais,

Dentro de las ciudades no brasilenas destacan
Santiago, Bogotd y Lima, en las que la re-
ciente integracién de sus respectivas bolsas de
valores en el denominado Mercado Integrado
Latinoamericano (MILA) se constituye en una
gran oportunidad para diversificar, ampliar y
hacer mds atractiva la negociacién de activos
de renta variable en los tres paises (tanto para
los inversionistas locales como para los ex-
tranjeros). Ciudad de Panamd, por su parte,
mantuvo un buen registro en términos de la
profundidad de su mercado bancario, gracias
a una buena oferta de instrumentos y meca-

nismos de financiamiento para los inversio-

en la que el monto bursdtil transado durante el nistas.
2011 alcanzé los US $ 930 mil millones, dos
veces més que el P1B de Sao Paulo en dicho afio.

Grafica 15
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E. CALIDAD DE LA OFERTA FORMATIVA PARA
LA EDUCACION SUPERIOR

Finalmente, en el iNa1 2012 se decidié incor-
porar un indicador que cuantifica la calidad
de la oferta de universidades en cada ciudad,
en el entendido de que las dreas metropoli-
tanas que cuentan con una oferta amplia de
instituciones universitarias con estdndares de
calidad buenos o excelentes, también deben
tener una amplia oferta de capital humano,
tanto profesional como técnico, de alto nivel.
Para el cdlculo de este indicador se identifica-
ron las 200 unidades universitarias de América
Latina pertenecientes al QS World Universities
Ranking 2011, elaborado por la firma britdnica
Quacquarelli Symonds (Qs), y que establece las
mejores universidades del mundo y la regién.
Se optd por este ranking, en la medida que
esta firma tiene una amplia trayectoria en la
provisién de informacién especializada sobre
educacién superior y contempla la evaluacién
de seis variables fundamentales para medir la
calidad de la oferta formativa para la educacién

superior presente en cada ciudad?.

Con esta informacién se construyé un indi-

cador de calidad de la oferta formativa para

4 Las variables evaluadas son: i) reputacién académica, ii)
reputacién del empleador, iii) publicaciones y citas por fa-
cultad, iv) estudiantes por facultad, v) staff'de personal con
doctorado y vi) impacto en la web.
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la educacién superior, que tuvo en cuenta dos
criterios fundamentales: 1) cantidad, referido
al ndmero de universidades presentes en cada
ciudad (entendidas como la sede principal),
ponderado por el tamafio de estas (ya que no
es lo mismo tener una universidad pequena
de alta calidad, que tener una grande con los
mismos estdndares); y ii) excelencia, asociado
al porcentaje del total de universidades lo-
calizadas en cada drea metropolitana que se
encuentran ubicadas dentro de las 50 mejores

de América Latina.

El resultado para el 2012 del indicador de ca-
lidad de la oferta educativa para la formacién
del talento humano permitié identificar a
Sao Paulo, Buenos Aires, Ciudad de México,
Bogotd y Santiago como las ciudades de me-
jor desempefio. En contraste, ciudades como
Ciudad de Panamd, Santo Domingo, Ledn,
Toluca y algunas otras centroamericanas pier-
den terreno en el 1Na1 2012, por cuenta de las
restricciones que implica no contar con una
plataforma adecuada para la formacién de
capital humano de alto nivel, que esté acorde
con las necesidades de los inversionistas que

alli decidan localizarse.
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Grafica 16
Capital humano 2012 (top 15)

Nota: ciudades de América Latina con mayor y mejor oferta formativa para la educacién superior.

Fuente: I“N-Cepec, con base en world Universities Ranking 2011-Quacquarelli Symonds.
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El presente ranking se constituye en un aporte para dilucidar y cuantificar los componentes
claves que determinan que un pais y una ciudad resulten atractivos para que los inversionistas
decidan llevar a cabo sus proyectos. Sobre el particular se debe mencionar que, si bien es cier-
to que las condiciones del entorno nacional son un factor decisivo al momento de toma de
decisiones, también lo es que las ciudades en muchos casos presentan realidades y dindmicas
econdémicas distintas a las de su entorno nacional, por lo cual resulta importante captar dicha
dualidad.

El Indice de Atractividad Urbana de Inversiones (1Na1), es un indicador integral que tiene
como variable independiente la tasa de inversién esperada por persona, en cada una de las
ciudades de América Latina incluidas en la lista seleccionada. Esto significa que el monto total
que se invierte en una ciudad no es lo que determina su grado de atractividad, debido a que si
asf fuera, las ciudades mds grandes siempre serfan las mds atractivas.

Relativizar la unidad de medida responde a la necesidad de comparar “la invitacién” que
hacen las ciudades a los inversionistas dentro de su alcance y medios y la efectividad de ese
llamado. El resultado del iNaT estd orientado a medir la gestién urbana de sus autoridades en la
implantacién de politicas que contribuyan a impulsar las inversiones en su ciudad.

Ahora bien, cabe recordar que el 1NaT es un indicador de atractividad ex ante, ya que usa
datos del afo anterior y estimaciones para el periodo en curso, pero el nivel efectivo de inver-
siones solo puede ser verificado al afio siguiente. El 1NaI es un indicador de anticipacién (lider)
del grado de inversién urbana y no de la inversién que efectivamente se recibird, de modo que
el cumplimiento de las expectativas queda al alcance de las autoridades respectivas.

La aproximacién metodoldgica del modelo simula la forma en que los inversionistas deciden

sobre la localizacién de sus inversiones.

Nota: el INAI no es un indicador correlacionado con la rentabilidad o el VAN de las inversiones

urbanas; por tanto, no refleja la localizacion dptima de recursos de un inversionista.
Modelo general®

El modelo estd dividido en dos partes: una agrupa las variables a escala pais y la otra las variables
a escala ciudad. La primera decisién metodoldgica que se hizo fue establecer el ponderador
correspondiente a cada gran grupo de variables. A ese efecto se observaron antecedentes usados
en otras mediciones similares y se consult6 a un grupo de expertos, con los cuales se determiné

que las variables de escala pafs tendrfan un peso total en el modelo de 35%, mientras que las

de escala ciudad tendrfan una ponderacién de 65%.

5

El modelo no considera las inversiones correspondientes a recursos naturales, ya que por definicién estas se localizan en donde se

encuentra el recurso buscado y, por ende, los inversionistas no hacen andlisis de localizacién para esta inversién.
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A continuacién se hizo un andlisis de los conceptos que involucran el proceso de toma de
decisiones de inversién por parte de los agentes, y se encontré que estas eran: tamafio, costos
y riesgos. En este sentido, las variables que responden en forma mds nitida a esta clasificacién

en la escala pais fueron las siguientes:
1. Tamafo del mercado y orientacién a mercados externos

e p1B, en millones de délares corrientes

Nuimero de acuerdos comerciales

Apertura econémica

2. Competitividad de costos

Costo de produccién

Costos de transaccién

Costo tributario

3. Entorno politico y econémico

Estabilidad politica

Estabilidad econémica

Calificacién de riesgo soberano

Una vez que los inversionistas han decidido invertir en un pafs, determinan en qué ciudad
prefieren establecerse. El andlisis de las variables significativas arrojé como resultado la relevancia

de incluir los siguientes determinantes:

Poder de compra esperado de los ciudadanos
Dinamismo econémico esperado

Potencial de financiamiento de nuevos proyectos
Presencia de empresas globales

Seguridad y calidad de vida [confort urbano]
Notoriedad /reputacién global

oy H g I =

Calidad de la oferta formativa para la educacién superior
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Sintesis

La agrupacién de ambos tipos de variables es del tipo:

INAI = OUEP + [BIEC

En donde, los indicadores a escala pais (1Ep) se ponderan por 35% (o) y los de escala ciudad

(1EC) por 65% (B).
Variables escala pais

Las variables consideradas resumen —de acuerdo con varios trabajos internacionales hechos en
esta materia— los factores que permiten a los inversionistas diferenciar en un andlisis riesgo/
retorno sobre la pertinencia de elevar o reducir sus inversiones en un pais: mds en la medida

que el retorno es mayor, menos en la medida que el riesgo es mayor.

Tamadio del mercado y orientacién a mercados externos

El tamafio del mercado doméstico (TMD) estd determinado por el nivel de producto de la eco-
nomfa. Por tal razén, se opté por usar el p1B en ddlares corrientes (de acuerdo con estimaciones
del emI) para reflejar este concepto. La medida de délares corrientes fue preferida a la de pari-
dad de poder de compra, porque el délar sigue siendo la moneda en la que los inversionistas
internacionales analizan sus portafolios de inversiones.

Por su parte, el tamano del mercado externo (TME) fue incluido porque es la variable de
contrapeso de los paises pequefos. Es decir, un pais pequefio no puede competir por atraer
inversiones cuando no cuenta con una red global de comercio. Esto significa que el grado de
globalizacién comercial tiende a compensar el tamano de su economia cuando este es sustancial-
mente menor al de un pafs grande. Esta situacidn es la que exactamente se da en América latina.

Para modelar este determinante se usaron dos variables: apertura comercial de bienes, es
decir, el porcentaje que el comercio exterior representa de una economia, y acceso a mercados,
medido como el nimero de mercados a los que tiene acceso cada pais por cuenta de tratados

de libre comercio vigentes, de modo tal que:
T™E =a[X+M) , /p1B ] + BTLC,

En donde a es 27,3%, B es 72,7%, X son las exportaciones del ano 2011 medidas en d6-
lares corrientes, M son importaciones del afio 2011 medidas en ddlares corrientes, PIB es el
valor estimado del producto para el ano 2011 segin el FmI y TLC es el nimero de acuerdos

comerciales del pais.
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El peso de las variables fue determinado por la importancia de cada una de ellas en el andlisis
de los inversionistas, considerando que buena parte de las exportaciones de nuestro continente
son commodities. Se opté entonces por valorar menos la apertura econémica y mds el acceso a
mercados. Los datos fueron extraidos de fuentes oficiales y de la omc.

Asi entonces el tamafio quedé definido como:
T =orpm, + fTME,

En donde o es 57,7% y 3 42,3%. Todos los valores se relativizaron por medio de una con-

versién a base 100 para incorporarlos al modelo.

Competitividad de costos

En cuanto a los costos, tres factores son los m4s relevantes a la hora de decidir dénde instalar

inversiones: los costos de produccidn, los costos de transaccién y los gravdimenes tributarios.
El primero se obtuvo por medio de las brechas entre el 1B medido con respecto a una ca-

nasta de bienes, en contraste con la medicién del p1B en délares corrientes. Mientras mayor es

la brecha, mayor es la competitividad de costos. La mecdnica de esta variable se construyé de

modo que:

rc (ppc),; / pc (USD), = cC

En donde pc es el p1B per cdpita de un pais “i” en un ano “t”, medido a paridad de poder
de compra (ppc) y en délares corrientes (usp). Se hicieron ajustes cuando las estimaciones del
FMI no incorporaban la dltima informacién relevante disponible, como la tltima devaluacién
en Venezuela o las dudas sobre la inflacién en Argentina.

El segundo factor se establecié a partir del Ranking Doing Business del Banco Mundial. Co-
mo este organismo solo ofrece un ranking de paises del 1 al 183, se opt6 por dar puntaje 100
al primero y 1 al dltimo. Esto generd un escalafén entre los paises de la regién.

El tercero fue extraido del informe anual encargado por el Banco Mundial a Pricewaterhou-
seCoopers, con respecto a la carga tributaria de los paises, en el cual se ponderd la tasa total que
las empresas pagan de impuestos con respecto a sus utilidades, el niimero de trdmites necesarios

para esos impuestos y el costo en tiempo que eso significa, de modo tal que:

cr=atu + BNT + T
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En donde TU es la carga tributaria sobre las utilidades, NT es el ndmero de trdmites y T es el
tiempo consumido para pagar esos impuestos. Las ponderaciones escogidas fueron o 70%, 3
15% y 7, 15%. Como cada variable estd expresada en unidades distintas, estas fueron llevadas

a base 100 para obtener el indicador.

Entorno politico y econémico

El andlisis del entorno politico y econémico tuvo en cuenta tres factores: estabilidad politica,
estabilidad econémica y calificacién del riesgo soberano. Para determinar el grado relativo de
estabilidad politica en los paises se usaron datos del Banco Mundial, que resumen seis variables:
i) voz y rendicién de cuentas, ii) ausencia de violencia (terrorismo), iii) efectividad del gobierno,
iv) calidad regulatoria, v) imperio de la ley y vi) control de la corrupcidn.

Los datos estdn disponibles en base 100 hasta el afio 2010. Cepec e IYN proyectaron cada
uno de los subfactores por separado hasta el ano 2011. Luego, la conjuncién de estos determiné
el grado de estabilidad politica de los paises de la regién.

Este afio se afiadi6 el fenémeno de las estatizaciones, aplicando un factor de castigo a los
componentes “calidad regulatoria’, “imperio de la ley” y “control de corrupcién”. De acuerdo
con la profundidad de las estatizaciones, se castigé con 50% a estos subindicadores cuando
la estatizacién excluyé los derechos de propiedad de los inversionistas privados y con 25%
cuando si los considerd (es decir, el gobierno planea compensar a los inversién por los montos
desembolsados).

La estabilidad econémica, en cambio, se estimé como el menor grado de desvio a los pardme-
tros 6ptimos de las grandes variables macroeconémicas para mantener una tasa de crecimiento
de largo plazo en torno al nivel de crecimiento potencial de cada economia.

Los pardmetros considerados fueron: i) inflacidn, ii) saldo en cuenta corriente, iii) saldo fiscal
y iv) crecimiento potencial. Los niveles dptimos de estos pardmetros fueron: inflacién 2,5%,
saldo fiscal 0%, saldo en cuenta corriente 0% y el crecimiento potencial estuvo limitado por la
tasa de inversién, de modo tal que a mayor inversién, mayor expansién sostenible, en niveles
de 5 a1, de modo tal que 25 puntos de inversién permiten cinco puntos de crecimiento, en la
linea de las regularidades empiricas de Kaldor®. Las desviaciones observadas, de acuerdo con

cifras oficiales de cada pafs, se midieron en valores absolutos, de modo tal que:

GI = [2,5% - (var.% ipc)_|

6 Sobre este determinante cabe sefialar que la unidad de medida éptima es la tasa de crecimiento potencial, considerando funcién de

produccién, holguras productivas, szock de capital en la economia, etc. Lamentablemente muy pocos paises de la regién cuentan con
una estimacién de este tipo, de modo que se optd por una mecdnica que fuera homologable para todos.
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En donde la brecha de inflacién (G1) es determinada por la variacién absoluta entre 2,5%
p y

la inflacidén efectiva del pafs “n” en el afo “i”.
p
Del mismo modo:

Gec = 0% - (cc/piB) |

En donde la brecha en cuenta corriente (Gcc) es determinada por la variacién absoluta entre
0% y el saldo efectivo en cuenta corriente del pais “n” en el afo “i”, sobre el P1B corriente de
ese mismo pafs en ese mismo ano.

Igualmente:
GSF = |0% - (s¢/p1B)_|

En donde la brecha en saldo fiscal (GsF) es determinada por la variacién absoluta entre 0%
y el saldo fiscal efectivo del pais “n” en el afio “1”, sobre el PIB corriente de ese mismo pais en
ese mismo afio.

En el caso de la desviacién de la trayectoria de crecimiento, el cdlculo contemplé primero
la inversién ejecutada en los paises, medida a través de la formacién bruta de capital fijo (8-
KIF) que se extrae del enfoque del gasto del p1B medido por cuentas nacionales. Por lo tanto,

la desviacién se midié como:
Ge = | [(eBKE/PIB) . / 5] — Var.% pIB_|

En donde la brecha de crecimiento pasa por establecer la tasa de crecimiento esperado de
acuerdo con la regularidad empirica de Kaldor del pais “n” en el afio “i” y restar esa tasa con la
expansion efectiva del PIB de ese mismo pais en ese mismo afio.

Mientras menor es el desvio en cada variable macroeconémica, mayor estabilidad de largo
plazo se puede esperar. Por tanto, menor desvio implica menor puntaje, de modo tal que la base
100 se construyé en forma inversa, donde el puntaje minimo recibié 100 puntos.

Finalmente:
GT = OGI + BGCC + {GSF + OGC

En donde cada ponderador . es 10% y B, % y & valen 30%.
Al resultado final se sumé un ponderador de castigo de 25%, en caso de que algtin pais apli-
cara restricciones cambiarias que impidan la normal compra de divisas y retorno de utilidades

de los inversionistas extranjeros.




Ranking de ciudades latinoamericanas para la atraccion de inversiones

En cuanto al riesgo soberano, se consideraron dos variables para reflejar el nivel que ofre-
cen los paises: uno el otorgado por las clasificadoras de riesgo y el otro el medido por los credit
defaul swaps (cps), siendo el primer indicador uno que reajusta en el mediano plazo, mientras
el segundo lo hace en forma diaria. Para el concepto se usé el indicador de grado de inversién
de Standard & Poor’s, cuya tabla fue ordenada de mayor a menor, en donde el mayor indica-
dor corresponde a 100 puntos y el menor a 0. Los indicadores tomados corresponden a los
publicados en el mes de marzo del 2012. El segundo concepto solo se incluyé para los paises
que presentan este indicador en el mercado de derivados y se considerd para cada pais el valor
puntual del 15 de abril del 2012. Los cps se llevaron a base 100 para hacer esta escala compa-
rable a la de S&P. Para establecer el factor de riesgo final se promedié en forma lineal el puntaje
de ambas variables.

Calculo final
Cada una de los tres determinantes a escala pais se ponderé de forma tal que sumaran 100%

en esta parte del modelo, de la siguiente forma:
IEP = 37,1%T + 34,3%cC + + 28,6%R

En sintesis, el {ndice escala pais (1ep) es la suma de ponderar la variable tamafo de mercado
(1) doméstico y externo por 37,1%, los factores de competitividad de costos (c), en donde el
mds bajo tiene mayor puntaje, por 34,3%, y los factores de entorno politico y econémico (R)

por 28,6%.
Variables escala ciudad

Las variables consideradas en la escala ciudad corresponden a aquellas que permiten a los in-
versionistas decidir la distribucién de la localizacién de su inversién en el pais “n” en el afio “i”.
Pero esta decisién no es rigida, el modelo permite distribuir la inversién en varios destinos,
concentrarla en uno o variar los montos inicialmente decididos por pais, en virtud del nivel de
atractividad urbana, que surge tanto de la gestién como de las politicas urbanas de las propias

ciudades.

Poder de compra

Este concepto se calculd a través del p1B per cdpita medido en délares corrientes, debido a que
los flujos de caja de la inversién se calculan en délares corrientes y, por tanto, esta es la unidad
de medida que ven los inversionistas. Para la seleccién de las ciudades, se usaron dos filtros,
descartdndose aquellas que tuvieran o menos de 700.000 habitantes o menos de US $ 1.500

millones de p1B.
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Para estimar el PIB per cdpita de las dreas metropolitanas que conforman una conurbacién
regional, primero se tuvo que estimar tanto su poblacién como su P1B total. La poblacién se
obtuvo de las fuentes oficiales de cada pafs. Cuando esta no estuvo disponible se indagé sobre
los municipios que conforman las dreas metropolitanas y se verific6 su conurbacién con Google
Earth, para establecer hasta dénde los municipios considerados estdn efectivamente integrados.

Para el cdlculo del p1B, en cambio, se hizo un trabajo de focalizacién intensiva, acotando las
unidades de cuenta hasta llegar a los municipios. Cuando no estuvieron disponibles las cuentas
nacionales municipales, se recurrié a una metodologfa de aproximacién alternativa. Se tomé
el p1B regional (provincial o departamental segin fuere el caso) y se determiné la cantidad de

p1B rural, separando esta porcién de lo urbano, de modo tal que:
PR; = PRU; + PRR;

En donde en el piB de la regién “j” (PR)) estd compuesto por la suma del p18 urbano de la
regién “j” (PRU;) mds el rural de la regién “j” (PRR)). La segmentacién se hizo por medio de las
cuentas nacionales por sector econémico. Luego, al Pru; se asignd un factor poblacién regional

al P1B urbano para determinar el P18 del drea metropolitana, de modo tal que:
PU. = PRU.(H./H.)
i [

En donde H; es la poblacién total de la regién “j” y H; es la poblacién del 4rea metropolita-
na “i”. Para los paises pequefos se usé la metodologia a escala pais y para los paises grandes se
usaron datos regionales. Cuando los datos no permitieron acceder a informacién actualizada,
se estimd la trayectoria de las variables involucradas para llevar todos los datos al ano 2012.

Las proyecciones se usaron verificando que no se produjeran desvios significativos (afio a
ano) de la tasa de participacién del piB urbano y regional en el piB del pais. Las variables in-
volucradas en las proyecciones fueron las tasas de crecimiento poblacional, la expansién del
pIB regional, la inflacién regional o urbana (si la informacién estuvo disponible) y el tipo de

cambio promedio anual efectivo.

Caso Brasil

Para las ciudades de Brasil, el cdlculo del p1B se hizo con base en las cifras del p1B municipal en
moneda local a precios corrientes, publicadas por el Instituto Brasileno de Geografia y Estadis-
tica (1GBE), de tal suerte que basté con identificar los municipios de cada drea metropolitana
para hacer la suma de estos PIB y asi obtener el P18 del drea metropolitana correspondiente, de
modo tal que:
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2PIB, = PIBAM
En donde r1B, es el P18 de la municipalidad “i” y p1BaMm es el P1B del drea metropolitana.

Dinamismo econdmico esperado

Para estimar el p1BC del 2012 de una ciudad se usé la tasa de crecimiento esperada del pais. En
particular, se usé el promedio de las expectativas difundidas por 7he Economist, Cepal, Fm1 y
consultoras privadas, con lo cual se estim el valor en moneda constante del p18 2012 del pais,

de modo tal que:

rieC, E[V, ] = PIBCtJ.

(e1)j j

«e»

En donde r1BC €s el p1B a precios constantes del afo (t-1) del pais “j, E[th] el crecimiento

(t-1
esperado del P18 en el afio t de la economia del pais “j”, y piBc; el P18 a precios constantes del
afo t del pais j”.
Con ese dato como base se proyectd la tasa de participacién del pis de la ciudad en el p1B
regional (o del pais en el caso de las economias mds pequenas) a precios constantes, de modo
tal que el valor proyectado se multiplicd por el del PiBc,;, arrojando asf el PiBC,, es decir, P18 a

precios constantes en el afo “t” de la ciudad “i”, de modo tal que:
PIBC_= PIBC_PUP,
ti i jt

En donde pup; es la participacién del pis de la ciudad *i” en el afio “t” en el P18 del pais en
el mismo ano “t”.
Con la informacién previa se calcul6 la variacién esperada del p1B a precios constantes de

las ciudades en 2012, de modo tal que:
VPIBC, = [PIBC, / PIBCi(t_l)]-l

En donde vrisc, es la variacién del producto interno bruto a precios constantes de una

€« »

ciudad “i” en el afio “t”, que se calcula como el monto del p1B de la ciudad “i” en el ano “t”,

dividido por el p18 de la ciudad “i” en el afio “t-1”; todo eso menos 1.
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Potencial de financiamiento de nuevos proyectos

Este factor se construyé con dos unidades de medida: los montos bursdtiles transados en el
2011, por ciudad, morigerados por el P18 del pais, y las colocaciones totales por pais (en el caso
de los paises pequefios), por regiones (en el caso de los paises grandes) y por ciudad, toda vez
que las estadisticas estuvieron disponibles.

Como la Bolsa de Comercio es una instancia de financiamiento a nivel pafs, se opté por
incorporar el valor total anual transado a la ciudad sede de la bolsa y asignar el 50% de ese valor
a las demds ciudades del pais, debido a que las empresas ubicadas en otras ciudades tienen (hoy
mds que antes) muchas mds posibilidades de operar en forma electrénica con sus corredores, ya
que la conectividad digital estd haciendo que las bolsas sean consideradas como ubicuas desde
la perspectiva de los inversionistas. Ahora bien, desde el punto de vista de una empresa que
desea hacer una colocacién accionaria o de papeles de comercio, sigue siendo necesario que la
empresa tenga sede en la ciudad bursdtil, a fin de afianzar el proceso de captacién de capitales.

Mecdnicamente, el indicador es tal que:
PF = al(mMT,/TC ) + B(CT, /TC )

En donde los montos accionarios transados en bolsa del ano “n” se dividieron por el tipo
de cambio promedio del afio “n” y se ponderaron por 42% (a). En el caso de las ciudades no
sedes de mercados bursdtiles relevantes, el factor se dividié por 2, de modo tal que M, quedé
como MT, /2.

Mientras que las colocaciones totales de la banca de cada pais, provincia o ciudad (segtin el
nivel de disgregacién de datos disponibles para cada pais), registradas en diciembre de 2010 y
divididas por el tipo de cambio del dltimo dia del mes de diciembre (TC_ ) y fueron ponderadas

por 58% (B).

Presencia de empresas globales

Este determinante se construyé a partir de dos rankings: el que hace la revista Fortune sobre las
500 mayores empresas del planeta y el que hace la revista Forbes y que incluye a las grandes
empresas de América Latina.

Se indagd, para cada una de las empresas del ranking Fortune (las cuales podemos denominar
“multinacionales”), las ciudades en las cuales tienen plantas de produccién, grandes almacenes
de venta (en el caso del rezail) u oficinas principales en América Latina. El conteo se hizo en
el mes de marzo del 2012. Con el nimero total de instalaciones por ciudad se construyé una
base 100 para incluirla en el modelo de cdlculo. Adicionalmente, se introdujo en la medicién
el cambio en el nimero de multinacionales en cada ciudad, de tal forma que se capture el di-

namismo respecto al afio anterior.
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Para el caso de las empresas latinas del 7anking Forbes (las cuales podemos denominar “mul-
tilatinas”) el procedimiento fue idéntico al de multinacionales. Se identificaron las ciudades
en las que estas empresas tienen plantas de produccién, grandes almacenes de venta (en el caso
del retail) u oficinas principales en América Latina, con la salvedad de que no se tuvieron en
cuenta las dreas metropolitanas del pais de origen de la empresa, en la medida que su mercado
natural es el interno, lo que no implica grandes esfuerzos de expansién. El conteo se hizo en
el mes de marzo del 2012. Con el niimero total de instalaciones por ciudad, se construyé una

base 100 para incluirla en el modelo de cdlculo. Mecdnicamente, el indicador es tal que:
PM = OMT, + PML_+ O (MT_ - MT_ )
n n n n-1

En donde el nimero de Mt corresponde al nimero de multinacionales de Fortune 500
«._»

presentes en el afo “n” y ML_al nimero de multilatinas de Forbes 2000 presentes en el afio “n”.
A cada ponderador se le asigné el siguiente peso: oL = 50%, 3 = 40% y & = 10%.

Confort urbano

Este indicador estd compuesto por dos factores: calidad de vida y seguridad. El indicador de
calidad de vida se construyd a partir de los indices difundidos por Mercer. Como esta encuesta
se hace para un grupo de ciudades menor a las consideradas en el INA1, se opté por hacer una
transformacién para permitir la existencia de un indicador proxy para el resto de las urbes de
la regién. Para esta transformacién se usaron los factores histéricos que han diferenciado los
indicadores de urbanizacién, desarrollo humano y criminalidad, entre las grandes urbes y las
mds pequefias.

Para construir el indicador de calidad de vida 2011 se proyectd la tendencia de las variacio-
nes en el indicador de Mercer para las grandes ciudades, y esas variaciones fueron proyectadas
en términos de conservacién de las brechas con las ciudades mds pequenas.

Para medir el nivel de seguridad de las urbes se combinaron tres indicadores: un indicador
de estado sobre el clima de peligrosidad urbana, la tasa de homicidios por cada 100 mil habi-
tantes por zona metropolitana y un indicador de seguridad para las inversiones, capturado este
ultimo a través de la encuesta al panel de 30 expertos del mds alto nivel en América Latina, que
representaron a las cinco (5) subregiones que conforman las ciudades objeto de andlisis: Cono
Sur, Brasil, Regién Andina, Centroamérica y México.

El indicador del clima de peligrosidad se estructura en escala de 1 a 4 donde 4, es lo mds
peligroso, con subnotas mds (+) y menos (-) anadidas a los nimeros para tener mds continuidad
en la escala, la que fue llevada a base 100, de tal modo de 4+ es 100 y 1- es 8,3, ya que ausencia
absoluta de peligrosidad no existe. El indicador de seguridad se obtuvo a partir del indicador

inverso de la peligrosidad, de modo tal que:
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S. =100-P,

En donde S es seguridad de la ciudad “i” en el periodo “n” y P es peligrosidad de la ciudad
“i” en el periodo “n”.

El indicador de homicidios por cada 100 mil habitantes se llevé a base 100, al igual que las
respuestas del panel de expertos.

Con estos cuatro indicadores se construyé un indice sintético que integra sendas variables,

en donde:

cu, =aQp, +Ps +yH, +3sL
De esta manera, el indice de confort urbano (cu) de la ciudad “i” en el periodo “n” es de-
terminado por el indice de calidad ponderado por o (50%), el indice de seguridad ponderado
por B (10%), el indice de homicidios ponderado por  (20%) y el indice de percepcién de
seguridad para las inversiones, que fue ponderado por (20%).

Notoriedad global

Este indicador estd compuesto por cuatro factores: percepciéon de expertos sobre el posicio-
namiento global de cada ciudad latinoamericana, demanda de informacién en Internet sobre
cada ciudad, oferta de informacidn especializada en negocios de las dreas metropolitanas en la
red, y nimero de ferias llevadas a cabo en una ciudad en el 2011.

El primer factor de notoriedad fue elaborado con base en el sondeo ya mencionado a expertos
instalados desde México hasta el Cono Sur, y preguntd sobre la percepcién de reconocimiento
global, los principales factores que determinan la percepcién de reconocimiento, el discerni-
miento en cuanto a si las ciudades tienen mejor imagen que el pais, asi como la identificacién
de aquellos territorios que cuentan con la mejor/peor reputacién proinversiones en todo el
continente. Con el procesamiento de los resultados del sondeo para cada ciudad se construyé
un indicador base 100 para incluirlo en el modelo de cdlculo.

El segundo factor analizé la demanda en Internet sobre cada una de las ciudades. Se cap-
turé mediante el sistema de informacién virtual “Alexa”, el cual retine cifras sobre el flujo de
busquedas en la web de palabras o conceptos especificos. A partir de dicho flujo, el sitio genera
un indicador “Query Popularity” que tiene una escala de 0 a 100 y muestra la intensidad y fre-
cuencia de busqueda de cada concepto o palabra. Dado que los nombres de algunas ciudades
tienen varios homdénimos, la construccién de la base de datos tuvo en cuenta en estos casos
un tipo de bisqueda que inclufa el nombre de la ciudad acompafnado con un criterio “filtro”
correspondiente al nombre del pais. Por su parte, para las ciudades cuyos nombres no gene-

raban problemas de homdénimos se realizaron dos tipos de bisqueda: la primera digitando
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solamente el nombre de la ciudad y la segunda digitando el nombre de la ciudad acompafiada
del “filtro” nombre del pafs, de tal forma que se pudiera obtener un buen grado de certeza de que
los resultados conseguidos correspondieran efectivamente al interés de los usuarios de Internet
sobre una ciudad y no sobre una palabra o concepto con el mismo nombre. Los resultados del
indicador indicador “Query Popularity” fueron llevados a base 100.

El tercer criterio estd relacionado con la busqueda de la oferta de negocios que las ciudades
han instalado en Internet (Google). Este indicador tiene en cuentan la cantidad de sitios en
la red que contienen algin tipo de informacién sobre cada ciudad asociados con la palabra
“Business”, ya que este criterio permite filtrar el universo de la oferta asociada a la ciudad, y asi
obtener la oferta de informacidn para los negocios que resulta de interés para un inversionista.
Al igual que con el factor previo, el nimero de /izs arrojado como resultado de la bisqueda en
Google tue llevado a base 100. El cuarto factor, por su parte, tomé el nimero de ferias realizadas
enel 2011, el cual fue llevado a base 100, con 100 igual al mdximo. Asi, la combinacién de las

cuatro variables fue la siguiente:

RG, = OPR, + A, + XGb, + OF,

En donde rG, es la notoriedad global de la ciudad “i” en el periodo “t”, compuesta por la
percepcién de reputacién (PR, ), los resultados de la bisqueda en las estadisticas de Alexa de la
ciudad “i” en el perfodo “t” (a,), las busquedas de “business” en Google para cada la ciudad “i”
en el periodo “t” (GB,), y el nimero de ferias realizadas en la ciudad “i” en el ano “t” en base

100 (k). Con ai=40%, B=20%, %=20% y 5=20%.

Calidad de la oferta formativa para la educacion superior

Para el cdlculo de este indicador se identificaron las 200 unidades universitarias de América
Latina pertenecientes al Qs World Universities Ranking 201 1, elaborado por la firma britdnica
Quacquarelli Symonds, y que define las mejores universidades del mundo y la regién. Se opté
por este ranking en la medida que contempla una serie de variables fundamentales para medir la
calidad de la oferta formativa para la educacién superior presente en cada ciudad: i) reputacién
académica, ii) reputacién del empleador, iii) publicaciones y citas por facultad, iv) estudiantes

por facultad, v) szff de personal con doctorado y vi) impacto en la web.
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Con esta informacién se construy6 un indicador de calidad de la oferta formativa para la
educacién superior que tuvo en cuenta dos criterios fundamentales: 1) cantidad, referido al
nimero de universidades presentes en cada ciudad (entendidas como la sede principal) pon-
derado por el tamafio de las mismas (ya que no es lo mismo tener una universidad pequena
de alta calidad, que tener una grande con los mismos estdndares); y ii) excelencia, asociado al
porcentaje del total de universidades localizadas en cada drea metropolitana que se encuentran
ubicadas dentro de las 50 mejores de América Latina. Mecdnicamente, el indicador es tal que:

kH=o(Z Ty, ) + B (nU /NU,)

n-tor50

En donde, Tu, corresponde al tamafio de la universidad “i” de la ciudad “n”, el cual es
definido en el Qs World Universities Ranking 2011 en funcién del nimero de estudiantes (en
una escala 1 a4, donde 1 corresponde a una universidad pequefia y 4 a una extragrande); NU__

«. »

hace referencia al nimero de universidades de la ciudad “n” clasificadas dentro de las 50

TOP50
mejores del Qs World Universities Ranking 2011, y Nu_ representa el nimero de universidades
de la ciudad “n” incluidas en el Qs World Universities Ranking 2011. A los ponderadores se les

asignd el siguiente peso: o = 60% y B = 40%.

Cadlculo final
Cada una de las siete variables se ponderd de forma tal que sumaran 100% en esta parte del

modelo, quedando de la siguiente forma:
IEC = alPIBpc + BvPIB-2011 + Y PF + OCU + ENG + (PM + YKH

Esta formulacién difiere de la de afios anteriores, bdsicamente porque incorpora una nueva
variable: KH, que representa la calidad del capital humano disponible en las ciudades. Al ana-
dirse este variable, hubo que reducir el ponderador de algunas de las otras para hacerle espacio
dentro del espectro de importancia establecido por los inversionistas. Dado lo anterior, los pon-
deradores del indicador a escala ciudad fueron modificados, de modo tal que en esta ocasién,
el indice escala ciudad (1) es la suma de ponderar el poder de compra esperado para el 2012
en la ciudad por 12,3% (o), el crecimiento esperado para 2012 por 16,9% (B), el potencial de
financiamiento de nuevos proyectos por 18,5% (), el indice de confort urbano por 9,2% (3),
el factor de reputacién por 18,5% (€), la presencia de grandes empresas globales y latinas por
16,9% (¢) y la calidad de capital humano por 7,7% (y).







Anexo 2. Municipios incluidos en los
analisis de areas metropolitanas de
Ameérica Latina



Ranking de ciudades latinoamericanas para la atraccion de inversiones

i Areas ,
Pafs MUNICIPIOS, CANTONES, LOCALIDADES O AREAS CONSIDERADAS
METROPOLITANAS
Capital Federal, Almirante Brown, Avellaneda, Berazategui, Esteban Echeverrfa, Ezeiza,
. Florencio Varela, General San Martin, Hurlingham, Ituzaingg, José C. Paz, La Matanza,
.ar Buenos Aires . . i .
Lanas, Lomas de Zamora, Malvinas Argentinas, Merlo, Moreno, Morén, Quilmes, San
Fernando, San Isidro, San Miguel, Tigre, Tres de Febrero y Vicente Lépez
.ar Cérdoba Cérdoba
.ar Mendoza Mendoza, Las Heras, Godoy Cruz y Maipt
.ar Rosario Rosario, San Lorenzo, Villa Diego, Pérez y Cap. Bermuidez
.bo  |LaPaz La Paz y El Alto
.bo Santa Cruz Santa Cruz de la Sierra, Cotoca, Ayacucho (Porongo) y La Guardia
. Belo Horizonte, Betim, Confins, Contagem, Ibirité, Lagoa Santa, Nova Lima, Ribeirao
.br Belo Horizonte , . .
das Neves, Sabar4, Santa Luzia, Sarzedo y Vespasiano
Abadiana, Agua Fria, Aguas Lindas, Alexiana, Brasilia, Cidade Ocidental, Cocalzinho, Co-
.br Brasilia rumbd, Cristalina, Formosa y Cabeceiras, Luziana, Mineiros, Novo Gama, Padre Bernar-
do, Pirendpolis, Planaltina, Santo Antonio do Descoberto, Vila Boa
. Curitiba, Pinhais, Sao José dos Pinhais, Quatro Barras, Almirante Tamandaré, Colombo,
.br Curitiba L. .
Araucdria y Fazenda Rio Grande
Aquiraz, Cascavel, Caucaia, Chorozinho, Eusébio, Fortaleza, Guaidba, Horizonte, Itaitin-
br Fortaleza ) ) .
ga, Maracanad, Maranguape, Pacajus, Pacatuba, Pindoretama, Sao Gongalo do Amarante
Porto Alegre, Canoas, Alvorada, Cachoeirinha, Esteio, Nova Santa Rita, Sapucaia do Sul,
br Porto Alegre Viamio, Gravatai, Sdo Leopoldo, Novo Hamburgo, Campo Bom, Estincia Velha y Guai-
ba
Abreu e Lima, Aragoiaba, Cabo de Santo Agostinho, Camaragibe, Igarassu, Ipojuca, Ilha
.br Recife de Itamaracd, Itapissuma, Jaboatao dos Guararapes, Moreno, Olinda, Paulista, Recife, Sao
Lourengo da Mata
Belford Roxo, Duque de Caxias, Guapimirim, Itaborai, Itaguaf, Japeri, Magé, Mangara-
br Rio de Janeiro tiba, Marica, Mesquita, Nilépolis, Niterdi, Nova Iguagu, Paracambi, Queimados, Rio de
Janeiro, Sao Gongalo, Sao Jodo de Meriti, Seropédica, Tangud
b Salvad Camagari, Candeias, Dias d’Avila, Itaparica, Lauro de Freitas, Madre de Deus, Salvador,
.br alvador . . .
San Francisco do Conde, Simoes Filho, Vera Cruz
Aruj4, Barueri, Biritiba-Mirim, Cajamar, Caieiras, Carapicuiba, Cotia, Diadema, Embu,
Embu-Guagu, Ferraz de Vasconcelos, Francisco Morato, Franco da Rocha, Guararema,
Guarulhos, Itapevi, Itaquaquecetuba, Itapecerica da Serra, Jandira, Juquitiba, Mairipora,
br Sao Paulo Maud, Mogi das Cruzes, Osasco, Pirapora do Bom Jesus, Pod, Ribeirao Pires, Rio Grande

da Serra, Salesépolis, Santa Isabel, Santana de Parnaiba, Santo André, Sao Bernardo do
Campo, Sao Caetano do Sul, Sao Lourenco da Serra, Sao Paulo, Suzano, Taboao da Serra y
Vergem Grande Paulista

Continua
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i Areas ,
Pafs MUNICIPIOS, CANTONES, LOCALIDADES O AREAS CONSIDERADAS
METROPOLITANAS
Lo Barnechea, Colina, Huechuraba, Quilicura, Conchali, Vitacura, Las Condes, Provi-
dencia, Recoleta, Santiago, Independencia, La Reina, Pefialolén, La Florida, Puente Alto,
.l Santiago La Pintana, San Bernardo, El Bosque, San Ramén, La Granja, La Cisterna, Pedro Aguirre
Cerda, Lo Espejo, Cerrillos, Maipu, Estacién Central, Lo Prado, Quinta Normal, Cerro
Navia, Pudahuel, Renca
.l Concepcién Concepcién, Coronel, Chihuallante, Huachipato, Hualpén, Penco y San Pedro de la Paz
.l Valparaiso-Vifia Con-Con, Quilpue, Valparaiso, Villa Alemana y Vifia del Mar
.co Barranquilla Barranquilla, Galapa, Malambo, Pto. Colombia y Soledad
) Bogotd, Bojacd, Cajicd, Chfa, Cota, Facatativd, Funza, Gachancip4, La Calera, Madrid,
.co Bogotd 0, , . . - .,
Mosquera, Sibaté, Soacha, Sopé, Tabio, Tenjo, Tocancipd, Zipaquird
.co Bucaramanga Bucaramanga, Girdn, Piedecuesta y Floridablanca
.co Cali (Stgo. de) Cali, Jamundyi, Palmira, Candelaria y Yumbo
, Barbosa, Bello, Caldas, Copacabana, Envigado, Girardota, Itagiif, La Estrella, Medellin,
.co Medellin
Sabaneta
.cr San José Alejuela, Alajuelita, Desemparados, Puriscal, Santa Ana y San José
.do Santo Domingo Santo Domingo
.ec Guayaquil Guayaquil
.ec Quito Quito
.gt C. de Guatemala Guatemala, Santa Catarina Pinula, Mixco, Amatitldn y Villa Nueva
.hn Tegucigalpa Tegucigalpa
.hn San Pedro Sula San Pedro Sulay La Lima
.mx | Aguascalientes Aguascalientes, Jestis Marfa y San Francisco de los Romo
Acolman, Alvaro Obregdn, Amecameca, Apaxco, Atenco, Atizapdn de Zaragoza, Atlautla,
Axapusco, Ayapango, Azcapotzalco, Benito Judrez, Coacalco de Berriozdbal, Cocotitldn,
Coyoacdn, Coyotepec, Cuajimalpa de Morelos, Cuauhtémoc, Cuautitlén, Cuautitldn Iz-
calli, Chalco, Chiautla, Chicoloapan, Chiconcuac, Chimalhuacdn, Ecatepec de Morelos,
Ecatzingo, Gustavo A. Madero, Huehuetoca, Hueypoxtla, Huixquilucan, Isidro Fabela,
C. de Méxi Ixtapaluca, Iztacalco, Iztapalapa, Jaltenco, Jilotzingo, Juchitepec, La Magdalena Contreras,
.mx . X1
¢ Mexico La Paz, Melchor Ocampo, Miguel Hidalgo, Milpa Alta, Naucalpan de Judrez, Nextlalpan,
Nezahualcdyotl, Nicolds Romero, Nopaltepec, Otumba, Ozumba, Papalotla, San Martin
de las Pirdmides, Tecimac, Temamatla, Temascalapa, Tenango del Aire, Teoloyucdn, Teoti-
huacan, Tepetlaoxtoc, Tepetlixpa, Tepotzotldn, Tequixquiac, Texcoco, Tezoyuca, Tizayuca
Tldhuac, Tlalmanalco, Tlalnepantla de Baz, Tlalpan, Tonanitla, Tultepec, Tultitldn, Valle
de Chalco Solidaridad, Venustiano Carranza, Villa del Carbén, Xochimilco, Zumpango
. Guadalajara, Ixtlahuacdn de los Membrillos, Juanacatldn, El Salto, Tlajomulco de Ziiiga,
.mx | Guadalajara )
Tlaquepaque, Tonald y Zapopan
.mx |Leén Ledn y Silao

Continva
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i Areas ,
Pafs MUNICIPIOS, CANTONES, LOCALIDADES O AREAS CONSIDERADAS
METROPOLITANAS

Apodaca, Cadereyta Jiménez, Garcia, San Pedro Garza Garcfa, Gral. Escobedo, Guadalu-

.mx | Monterrey , . _— s . .
pe, Judrez, Monterrey, Salinas Victoria, San Nicolds de los Garza, Santa Catarina, Santiago
Amozoc, Coronango, Cuautlancingo, Chiautzingo, Domingo Arenas, Huejotzingo,
Juan C. Bonilla, Ocoyucan, Puebla, San Andrés Cholula, San Felipe Teotlalcingo, San
Gregorio Atzompa, San Martin Texmelucan, San Miguel Xoxtla, San Pedro Cholula, San
Salvador el Verde, Tepatlaxco de Hidalgo, Tlaltenango, Ixtacuixtla de Mariano, Matamo-

.mx | Puebla-Tlaxcala ros, Mazatecochco de José Marfa Morelos, Tepetitla de Lardizdbal, Acuamanala de Miguel
Hidalgo, Nativitas, San Pablo del Monte, Tenancingo, Teolocholco, Tepeyanco, Tetlat-
lahuca, Papalotla de Xicohténcatl, Xicohtzinco, Zacatelco, San Jerénimo Zacualpan, San
Juan Huactzinco, San Lorenzo, Axocomanitla, Santa Ana Nopalucan, Santa Apolonia Tea-
calco, Santa Catarina, Ayometla, Santa Cruz Quilehtla

.mx | Querétaro Corregidora, Huimilpan, El Marqués y Querétaro
Almoloya de Judrez, Calimaya, Chapultepec, Lerma, Metepec, Mexicaltzingo, Ocoyoacac,

.mx | Toluca Otzolotepec, Raydn, San Antonio la Isla, San Mateo Atenco, Toluca, Xonacatldn, Zina-
cantepec

.ni Managua Managua y Ciudad Sandino

.pa C. de Panam4 Panamd City y San Miguelito

.pe |Lima Lima y Callao

.py  |Asuncién Asuncién

sV San Salvador San Salvador
San Juan, Bayamén, Candvanas, Carolina, Catafio, Dorado, Guaynabo, Naranjito, Toa

.pr San Juan .
Alta y Trujillo

uy Montevideo Montevideo, La Paz, Las Piedras y Ciudad de las Costas

ve Caracas Caracas

ve Maracaibo Maracaibo, Los Puertos de Altagracia, Santa Cruz de Mara y Sabanetas de Palma

.ve Valencia Valencia y San Diego
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