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Resumen
El documento a continuacion tiene como objetivo la identificacion de los efectos que generan
algunos determinantes de la IED y el efecto chino, representado por el flujo de IED recibido por
China, a la variable dependiente, conformada por los flujos de IED recibidos en cuatro paises de

América Latina (Brasil, Colombia, Chile y México). Mediante un modelo econométrico de
minimos cuadrados ordinarios.
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Abstract
The following document has as goal identifying the effects generated by some determinants of FDI
and the Chinese effect, represented by the flow of FDI received by China to the dependent variable,

consisting of the flow of FDI received by four Latin American countries (Brazil, Colombia, Chile
and Mexico). Using an econometric model OLS.
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INTRODUCCION



Teniendo en cuenta el evidente crecimiento econdmico que ha caracterizado a China en la tltima
década, ademas de su integracion a la dinamica econdémica mundial, una estructura de mercado
admirable donde el bajo costo de la mano de obra es una de sus estrategias primordiales, y el
posicionamiento como competidor potencial en el comercio internacional, China se ha convertido
en un pais atrayente para los inversores extranjeros y un importante captador de Inversion
Extranjera Directa (IED).

Por otra parte, América Latina, desde la época de los noventa desencadeno el interés impulsado
por la apertura comercial mundial, para hacer parte de esta dindmica internacional de inversion,
con el fin de atraer la IED. Este fue el primero de una serie de pasos que, por parte de las empresas,
permitirian la inclusién de los paises latinoamericanos al blanco de multinacionales extranjeras,
con el fin de establecer relaciones tanto econémicas como comerciales. Ademas, teniendo en
cuenta la situacion de los paises integrantes, traeria beneficios como el favorecimiento de la
tecnologia, generacion de empleo 6ptimo, esparcimiento de ideas y oportunidades de intercambio

cultural.

Con todo esto, el impacto que la IED ha generado en los paises latinoamericanos y el debate
acerca de su signo, se han convertido en objeto de estudio, especificamente de este trabajo, cuyo
propdsito es observar cuales son los efectos generados por algunas variables consideradas
determinantes de la IED, incluyendo el flujo de IED recibido por China, a la variable
dependiente que conforma los flujos de IED recibidos en cuatro paises de América Latina
(Brasil, Colombia, Chile y México).

Este trabajo conforma la primera parte de una investigacion que busca encontrar los determinantes
de la IED mediante la caracterizacion de cada pais, y el papel que cumple la presencia de China
en larecepcion de estos flujos de inversion, cuya hipétesis consiste en que la presencia de los flujos
de IED recibidos por China no afecta la recepcion de los flujos de inversion en los paises de
América Latina (Brasil, Colombia, Chile y México). La justificacion se fundamentara en la
caracterizacion de estos, sus estructuras comerciales y los diversos
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sectores hacia donde va dirigida la inversion. La identificacion de los determinantes de la IED

variara para cada pais, teniendo en cuenta la informacion anterior.



En este caso, el trabajo a continuacion pretende mostrar la relacion que presentan las variables
escogidas, definidas en la metodologia, con la variable dependiente de cada pais, cuyos resultados
contribuyen a la identificacion de la diferenciacion de cada pais, basada en el destino sectorial de
la IED.

Se desarrollard de la siguiente manera. En primer lugar, se presenta la revision de literatura,
mostrando los estudios previos acerca del tema a desarrollar, seguido de esto el marco tedrico
donde muestra las teorias econémicas que sopesan el estudio. Luego, en el marco empirico se
revisa la metodologia utilizada para la estimacion del modelo, acompariado de la identificacion de
los datos y aspectos a tener en cuenta dentro del modelo econométrico. Después, se presentan las
regresiones del modelo, donde se explican las variables implicadas y su correspondiente analisis
de resultados. Para finalizar, las conclusiones relevantes y recomendaciones para la continuacion
de la investigacion.

1. REVISION DE LITERATURA

1.1. ESTUDIOS PREVIOS

En los ultimos afios, el interés por analizar los impactos que ha generado la presencia de China en
diversos aspectos de la economia mundial, ha ido incrementando por el interés que ha suscitado la
particularidad del pais asiatico. Los estudios que se han encargado de encontrar las causas de su
asombroso crecimiento econdmico, las bases de sus estrategias de mercado, el origen de la
inversion extranjera y el comportamiento de su dindmica comercial, han aumentado con el pasar
de los afios.

Eichengreen & Tong (2005), encuentran que los flujos de IED recibidos por China tienen efectos
positivos sobre los demas paises del oriente asiatico. Sin embargo, el efecto encontrado sobre los
paises miembros de la OCDE era negativo, concluyendo que no generaba efectos estadisticamente
significativos sobre los paises de América Latina. Llevaron a cabo un modelo
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gravitacional de los flujos bilaterales cuya estrategia de identificacion fue el uso de la distancia

entre China y el pais de origen.

La estrategia de desarrollo de China para atraer empresas extranjeras ha sido un gran éxito



durante las ultimas decadas. Sin embargo, la identificacion del papel que esta cumpliendo su
politica de IED, respecto a las politicas de atraccion de los demas paises, ha cuestionado a la
mayoria de investigadores académicos. En el caso de Asia, es posible que esté desviando la IED
de las otras economias pertenecientes a este continente.

Chantasasawat (2004), desarroll6 un modelo de panel de datos con series temporales agregadas
que incluian ocho economias de Asia?, durante el periodo de 1985 a 2001. Los determinantes que
se consideraron incluyen las tasas de crecimiento del PIB, el grado de apertura, las tasas de
impuestos corporativos, indices de corrupcion, grados de estabilidad gubernamental, tasas de
analfabetismo, el PIB per cépita, las tasas arancelarias, los salarios, los proxies de la infraestructura
y la oferta mundial de IED. Su variable dependiente fue la entrada de inversion extranjera directa
de China para estimar el efecto que generaba su presencia en el modelo, encontrando que se
relaciona positivamente con la IED de las deméas economias asiaticas. Sin embargo, en cuanto a
las acciones de la IED, el efecto es negativo. Si los niveles de IED de las economias asiaticas
aumentan, un incremento de la inversion de China disminuiria las acciones de IED en las demés
economias. Adicional a esto, no s6lo se tomo en cuenta la variable IED de China, encontraron que
las variables de politica, como los impuestos de sociedades y grados de apertura, afectan la
atraccion de inversiones.

El debate generado consiste en la influencia que genera China sobre los demas paises
involucrados, en este caso, miembros del continente asiatico.

Teniendo en cuenta la posible similitud de las caracteristicas geogréficas, sociales y culturales
entre los paises, a pesar de que la estructura politica y econdmica difieran totalmente, podemos
encontrar que China efectivamente ejerce poder sobre la incursion de los demas paises a la
produccién internacional.

Ahora, ¢qué sucedera si los paises a analizar son Latinoamericanos?
2Hong Kong, Taiwan, Republica de Corea, Singapur, Malasia, Filipinas, Indonesia y Tailandia.
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Garcia-Herrero & Santabarbara (2004) investigaron la forma en que la entrada de IED china afecta

a los flujos de IED de los paises de América Latina. Durante el periodo de 1984 a 2001, no se
encontré ninguna evidencia de que la IED afectaba a los paises de América Latina. Sin embargo
el efecto puede estar presente en un lapso de tiempo mas reciente, centrado en el periodo en que



los flujos de IED crecieron mas rapidamente en todo el mundo, incluyendo la incorporacion de
China a la OMC, y el efecto que esto produjo.

Por otra parte, encontraron en la década de los noventa, un efecto negativo estadisticamente
significativo de los flujos de inversion en China sobre la recepcion de IED en México y Colombia.
La explicacion consiste en la direccion de los flujos de inversién que van destinados a ciertos
sectores de la economia, en este caso, en México y Colombia, una cifra considerable (56% y 21%,
respectivamente) va dirigida al sector manufacturero.

A partir de aqui, el tema de la direccion de los flujos de inversion extranjera a diversos sectores de
la economia tomé mayor importancia, debido al interés que gener6 el notorio crecimiento de China
y su acaparamiento del mercado.

Més adelante, Bittencourt (2011), realiza un estudio donde analiza los posibles impactos que
genera la emergencia de China en la economia mundial, de acuerdo a la capacidad de captacion de
IED por parte de algunos paises miembros de América Latina. Para su desarrollo estima dos
modelos, un modelo de determinantes de IED a largo plazo para algunos paises de América Latina,
y un modelo gravitacional para los flujos bilaterales de IED desde los paises integrantes de la
OCDE a los paises en desarrollo. Los resultados encontrados, no registran efectos significativos
independientes a la correlacion encontrada entre la IED China y la IED de América Latina.

2. MARCO TEORICO

La inversion extranjera y sus efectos se han convertido en el motivo de la creacion de diversas
teorias que, a pesar de estar delimitadas por la caracterizacion de las industrias y su
comportamiento, se han desarrollado mediante la interpretacion de los casos observados, donde el
método cientifico implementado representa un soporte, de manera superficial, basado en la
evidencia encontrada.
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Estas teorias se clasifican en aquellas desarrolladas a nivel macro y a nivel micro. Las teorias a

nivel macro se encargan de explicar la produccion internacional de acuerdo a las ventajas
comparativas de los paises, y las teorias a nivel micro estan desarrolladas con base en los intereses
de las empresas (Cantwell, 1991).

2.1. TEORIAS A NIVEL MACROECONOMICO



2.1.1. TEORIAS DEL COMERCIO INTERNACIONAL

Las teorias del comercio internacional proporcionan un marco analitico que justifica el
desplazamiento de los factores productivos capital y trabajo, ademés son consideradas para el
estudio de la IED y sus determinantes. Se basan en el comportamiento de las ventajas comparativas
respecto a la variacion de los precios relativos entre los paises.

El economista inglés David Ricardo, argumentaba en su teoria de las ventajas comparativas que
debido a las diferencias en dotaciones de recursos en cada pais, existen los patrones de intercambio.

Por otra parte, el modelo de Hecksher-Ohlin muestra la influencia de las ventajas comparativas por
la relacién entre los recursos de las naciones y la tecnologia de produccién. Esta enfatizado en la
teoria de proporcion de factores, la cual se encarga de explicar las diferencias existentes entre las
proporciones de los recursos disponibles y las proporciones usadas para producir los bienes. Por
tanto, aquellos paises que poseen abundancia en cierto factor de produccién, podran producir
bienes intensivos en aquel factor, importando aquellos bienes compuestos por factores escasos
(Felix, 2005).

2.2. TEORIAS A NIVEL MICROECONOMICO

Hymer (1993), basado en la teoria del productor®, parte su anélisis bajo el supuesto de que las
empresas multinacionales tienen costos que difieren a los de las empresas locales*. En un mercado
de competencia perfecta, donde las empresas locales e internacionales tienen el mismo acceso a
capitales e informacidn, no se genera inversion extranjera. Por tanto, las empresas

3 Explica la razén por la cudl las empresas deciden invertir, y el por qué producen en el extranjero. 4
Costos de ajuste a las instituciones, condiciones de los mercados locales, costos de transportacion.
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multinacionales deben tener ventajas por encima de las empresas locales, como economias de

escala, capacidad de investigacion y desarrollo y acceso a subsidios, facilitando el traslado de
empresas a otros paises.

2.3. PARADIGMA ECLECTICO DE DUNNING

Diversos autores y académicos se han encargado de definir las causas y posibles consecuencias de
la inversion extranjera en un pais, abarcando un amplio rango de explicaciones tedricas las cuales
han dificultado la determinacion de una metodologia guia.



Sin embargo, Dunning (1977) plantea la necesidad de argumentar las decisiones de las empresas
al operar en paises extranjeros, y la relacion con los flujos receptores y emisores. Por lo tanto,
propone un marco analitico denominado “Enfoque Ecléctico” el cual determina las condiciones y
los mecanismos requeridos para que una firma pueda establecerse en una economia extranjera.

El desarrollo del marco parte de la existencia de tres preguntas: ¢Por qué la IED?, ;donde se
localiza la IED?, y ¢,cOmo se organiza este proceso de produccién de IED?

Las respuestas a estas preguntas estan sustentadas en tres elementos, con sus respectivos marcos
de referencia:

Ventajas de Propiedad (Ownershio specific advantages): Basadas en las teorias de los
mercados Yy la teoria de la organizacion industrial. Se clasifica en:

- Ventajas de una empresa sobre otra, localizadas en el mismo lugar.

- Ventajas de una filial de una empresa nacional sobre otras empresas ubicadas en el
mismo lugar.

- Ventajas de una empresa hacia una empresa extranjera, mediante el proceso de
multinacionalizacion.

Ventajas de Localizacion (Location specific advantages): Basadas en las teorias derivadas de la
especializacion internacional y la teoria del capital. La empresa podra desempefiarse fuera de su
pais de origen, estimulando las exportaciones y la produccion local. Sin embargo, se ven afectadas
por la disponibilidad y el costo de los recursos.
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Ventajas de Internalizacion (Internalization specific advantages): Basadas en la teoria de la

organizacion de la firma. La empresa adquiere estas ventajas por internalizar los mercados.

Para que una empresa se incorpore en la dindmica de la produccion internacional, debe poseer estas
ventajas sobre sus competidores. De esta forma le resultara beneficioso desempefiar las actividades
por si misma sin necesidad de preferir la intervencion de otras empresas en su produccion. En el
momento de invertir en otras economias, la empresa debe tener en cuenta aspectos como los
tamafios de mercado, la dotacion de factores de produccion, particularidades de los sistemas
institucionales, la infraestructura y la estabilidad macroeconomica (Felix, 2005).



2.4, ELEMENTOS MACROECONOMICOS
2.4.1. TAMANO Y DINAMICA DEL MERCADO

Una de las principales variables a tener en cuenta a la hora de establecer los factores de atraccion
de la IED es el tamafio y la dindmica del mercado (PIB), donde diversos trabajos empiricos
evidencian la fuerte relacion que tiene con el IED, probando la hipotesis de que efectivamente la
IED sigue a los mercados grandes y dinamicos (Bittencourt, 2002).

2.4.2. PROYECCION EXPORTADORA

Markusen y Maskus (2001), muestran dos modelos de inclusion de las empresas transnacionales:
el “horizontal”, que indica la produccion de los bienes y servicios de las empresas en varios paises,
y el “vertical”, donde la firma divide las etapas de su cadena de valor ubicandolas en diversos
espacios geograficos. Estos conforman un marco teérico propuesto por los autores, denominado
“knowledge-capital”, que determina la relaciéon entre la produccion de las empresas
transnacionales y el comercio. Esta produccién es sustituta entre paises con caracteristicas
similares, y complementarios en aquellos cuyas diferencias priman en la dotacién de factores
productivos.

Diversos tedricos sefialan que las exportaciones estimulan la expansion transnacional,
considerando relevante la proyeccion exportadora de los paises dentro de la determinacién de la
IED. A su vez, se incluye la apertura comercial, variable relacionada fuertemente con las
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exportaciones, incluida dentro de los determinantes relevantes que pueden explicar la atraccion

de IED (Bittencourt, 2011).
2.4.3. ESTABILIDAD MACROECONOMICA

La inflacion como representante de la estabilidad macroeconomica es tomada en diversos estudios
como variable relevante cuya presencia afecta la captacion de IED. Bittencourt (2002) y
Mogrovejo (2006), incluyen en la ejecucion de sus modelos la variable “inflacion”. De la misma
forma, se ha incorporado para el desarrollo del modelo de este trabajo.

2.4.4. 1ED MUNDIAL



Basado en el evidente y asombroso crecimiento de la IED mundial que inicié a partir de los
noventa, se considera pertinente la presencia de esta variable dentro de los determinantes de la
captacion de IED.

Si bien, son varias las variables que se pueden considerar determinantes de la IED segun los
tedricos, para esta investigacion solo se hace relevante mencionar aquellas utilizadas en la
estimacion del modelo econométrico, con el fin de justificar la seleccidn de estas. No obstante, se
tiene en cuenta la existencia de mas variables que de igual forma influyen en la captacion de IED,
que posiblemente se tendran en cuenta para la continuacion del desarrollo de la investigacion.

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA (IED) Y TRANSNACIONALIZACION

La IED conforma los flujos de caracter financiero recaudados en la Balanza de Pago de los paises.
Es generada, en su mayoria, por las Empresas Trasnacionales (ET) como herramienta para la
dispersion de redes de filiales, cuyos recursos se comprometen a ser parte del capital de una
empresa en el exterior.

Las ET, a partir de los afios 80, se convirtieron en actores responsables de la generacién econdémica
mundial, gracias al nivel de contribucion de la IED que aceler6 el proceso de Transnacionalizacion
0 Globalizacién Productiva, lo cual permitio la aparicion de paises en desarrollo y economias en
auge, quienes se convirtieron en receptores directos -y hasta generadores- de estos flujos de

inversion.
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Luego de la década de los noventa, con ayuda de las reformas liberales y la estabilidad

macroeconomica, se generé un ambiente propicio que mejord la percepcion de los inversores
extranjeros. La liberacion de los mercados ocasiond la inminente privatizacion de las empresas
publicas, fusiones y concesiones otorgadas por los gobiernos latinoamericanos a las firmas
extranjeras, permitiendo la entrada de IED a la regién que generd la inmediata necesidad de
modernizar y expandir las empresas (Mogrovejo, 2005).

Gréfical

Flujos de entrada de IED (1980-2012)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de UNCTAD 2012.

En la Grafica 1, se puede observar la evolucion que ha tenido la economia mundial respecto a la
recepcion y creacion de flujos de IED, conformados por economias desarrolladas, en desarrollo y
en transicion. Evidentemente, el crecimiento de los flujos de inversidn por parte de las economias
desarrolladas es notorio debido a su caracterizacion y acogida en el mercado mundial. Por su parte,
las economias en desarrollo han tenido un comportamiento considerable y en constante auge, lo
cual ha permitido que los paises que las conforman sean candidatos propicios para la recepcion de

los flujos por parte de los mas desarrollados.
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El crecimiento de las economias en transicion es explicado por la relevancia del papel de la IED

en el mundo, si bien es evidente notar que en la Gltima década, la recepcion de la inversion
extranjera aumento en estos paises como parte de la estrategia comercial de las potencias méas
desarrolladas, con el fin de acaparar mercados y expandir su estructura comercial.

Durante la segunda mitad de los afios 80 se evidencio el primer aumento significativo de flujo de
inversion donde abarcdé menos de 400 millones de ddlares. Seguido de esto, para finales de los
afios 90 el aumento fue considerable, al superar la década anterior con una cifra de
aproximadamente 1,2 billones de ddlares. Desde entonces, el crecimiento no se ha detenido,
llegando a unos 14,7 billones de ddlares para el 2012.

Ahorabien, la incognita que se genera consiste en la participacion de los paises de menor desarrollo
a la dindmica de inversion extranjera, lo cual ha generado discusion acerca de la evolucion del
proceso de transnacionalizacion mundial. Donde ha sido evidente que a pesar de la existencia del
deterioro econdémico, la cual ha afectado a grandes potencias y paises en desarrollo, la
concentracion de los flujos de IED se ha instaurado en aquellos no desarrollados aumentando la
capacidad de atraccién de inversores.

Empiricamente hablando, desde la apropiacion de la emision de IED casi por completo por parte
de los paises desarrollados, los demas paises superan el 10% de la IED emitida, alcanzando al 26%
en el afo de la crisis de 2009 (CEPAL, 2012).

La explicacion parte de la llegada de las empresas de origen Latinoamericano, denominadas
Translatinas, como producto de la expansién mundial de firmas por parte de economias en
transicion, cuya inversién productiva en el exterior alcanzé en el afio 2006 los 44,9 mil millones
de dolares. Consolidando la internacionalizacion de estas firmas ubicadas en paises como Brasil,
México y Chile, donde abarca no s6lo los sectores tradicionales como la mineria, los alimentos, el
petréleo y la siderurgia, sino que ademas se expande a nuevos productos convirtiéndose en una
herramienta potencial de inversion para la region (Espora, 2009).

La motivacion de la inversion, por parte de un pais emisor, esta regida por la necesidad de
expansion de mercado y la mejora de su estructura productiva, con el fin de establecer control y
redireccionar los cimientos hacia una economia de especializacion mediante la IED, dirigido a
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aquellos paises con factores de produccion asequibles que puedan brindar mayor eficiencia en el
desarrollo competitivo del pais emisor.

La firma inversora tiene como objetivo adquirir las capacidades que contribuyan a la mejora del
rendimiento financiero, con ayuda de tecnologia y conocimientos claves, marketing de
caracterizacion y apertura de vias dptimas para la comercializacion, permitiendo de esta manera el
ingreso al mercado competitivo global.

IED EN CHINA Y AMERICA LATINA

La velocidad con la que la evolucion de China ha transcurrido durante las ultimas décadas se ha
convertido en objeto de estudio para los académicos, generando discusiones acerca de su acelerado
crecimiento.

A inicios de los afios 80, luego de la instauracion de reformas que favorecieron el mercado, China
se convirtié en un importante receptor de IED, que superaba a los demaés paises desarrollados.
Desde entonces su sorprendente comportamiento en la dindmica econémica mundial lo ha
catalogado como una amenaza en la captacion de flujos extranjeros que desvia la mirada de los
inversores a los paises en via de desarrollo, desfavoreciendo la capacidad de atraccion de IED de
varios paises.

A continuacion, el Gréafico 2 muestra la respectiva evolucion del flujo de IED recibida por China
5y América Latina ®, cuyo comportamiento obedece una direccion parecida. En comparacion, al
iniciar la década de los 80, América Latina recibié una cifra cercana a los 40.000 millones de
ddlares, mientras que China recibid 1.200 millones de dolares. Para la mitad de la década de los
noventa, China presenta un aumento significativo que alcanza los 100.000 millones de délares.

5 Los datos abarcan el territorio de China continental, sin incluir Hong Kong, Macao, y la Providencia de
Taiwan.
® | os datos abarcan Centro América y Sur América, incluyendo México y excluyendo el Caribe.
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Por otra parte, los flujos dirigidos a América Latina contintan creciendo llegando a los 200.000



millones de ddlares. Méas adelante se observa un alza, al inicio del 2000, y una caida que se repite
en el periodo del 2007 hasta el 2009. Si bien podemos observar que el crecimiento de Chinano se
ha detenido, las oscilaciones entre ambos territorios se asemejan, aunque los flujos recibidos por
Ameérica Latina muestran mayores fluctuaciones.

Grafico 2

Flujos de Entrada de IED*
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la
UNCTAD (2012).

América Latina China

Sin embargo, no es posible llegar a conclusiones apresuradas al comparar los flujos de inversién
recibidos en ciertos paises en desarrollo y en paises desarrollados, donde se conoce que la
predileccion de los agentes emisores a la hora de invertir también varia de acuerdo a la intencion
de lainversion y a la region a donde va dirigido. Varios estudios sugieren esta afirmacion, al hablar
de la existencia de disparidades en los flujos recibidos en China y América Latina, debido a que la
direccion del monto de inversibn en América Latina va encaminada a diversos sectores
econdémicos, concentrados en su mayoria en: primarios, de servicios y manufacturas.
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En la Tabla 1 se encuentra expuesta la distribucion de los flujos de la IED en Latinoamérica,

especificando mediante porcentajes la participacion de ésta en los tres principales sectores de la
regién: primario, servicios y manufacturas.

Tabla 1
Destino sectorial de la IED en Latinoamérica

Pais Periodo Primario Manufacturas Servicios No especificado Tendencia Argentina 1992-2002
37% 22% 34% 7% Servicios Bolivia 1990-2002 44% 12% 44% 0% Primario Brasil 1996-2002 3% 21% 67%
9% Servicios Chile 1992-2002 34% 12% 55% 0% Servicios Colombia 1994-2002 17% 21% 62% 0%
Servicios Ecuador 1992-2002 9% 6% 12% 0% Primario México 1994-2002 1% 44% 44% 11%
Manufacturas Paraguay 1990-2001 11% 35% 54% 0% Servicios Per(i 1992-2002 12% 13% 75% 12%
Servicios Uruguay 2001-2002 26% 11% 65% -2% Servicios Venezuela 1990-2002 44% 5% 16% 36% Primario

Fuente: Mogrovejo (2005). Datos basados en informes de la UNCTAD y CEPAL.

Se puede observar que el sector servicios predomina en paises como Argentina, Brasil, Chile,
Colombia, Paraguay, Peru y Uruguay, mientras que el sector primario prevalece en Bolivia,
Ecuador y Venezuela. El sector de manufacturas es mas importante en México.

3. MARCO EMPIRICO

3.1. METODOLOGIA DEL MODELO

Para la realizacion del marco empirico en este trabajo, se estima un modelo econométrico que
busca identificar el comportamiento de las variables independientes, conformadas por algunos
determinantes de la IED, incluyendo el efecto chino representado por el flujo de IED recibido
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por China, respecto a las variables dependientes que conforman los flujos de IED recibidos por

cuatro paises de América Latina (Brasil, Colombia, Chile y México).

Los paises escogidos son las mayores economias receptoras y exportadoras de IED en América
Latina’, donde se ubica en primer lugar Brasil, sequido de Chile, luego México y por Gltimo



Colombia.

Los datos incluidos en el modelo son datos de panel, debido a que estan conformados por series
macroeconomicas. Ademas, estan definidos de acuerdo a un pais (i) en un tiempo determinado (t).
Fueron escogidos de acuerdo a la revision literaria, y algunos modelos ejecutados por autores como
Bittencourt (2002) y Mogrovejo (2006). La ausencia de variables que satisfacen algunas teorias se
debe a la escasez de datos estadisticos.

El periodo abarcado es de 32 afios, desde 1980 hasta 2012. Los posibles inconvenientes
encontrados en el desarrollo del presente modelo obedecen a la limitacién de datos encontrados,
debido al periodo abarcado. Los flujos de inversion de China empiezan a aumentar
aproximadamente en el 94, donde a inicios del 2000 se pueden estimar posibles efectos
importantes, de ser asi la cantidad de afios existentes para trabajar no serian suficientes
implementando el método béasico de estimacion.

El modelo sera desarrollado mediante el método de minimos cuadrados ordinarios (MCO). Los
datos utilizados para su ejecucion, fueron encontrados en el data center de UNCTAD?
STATISTICS.

El modelo® est4 representado de la siguiente manera:

V0066 =015 00V66 156 966 150 0000V Vo0 +x6 0O0VVo o
+xo OOV OVo 50 VOOV + Vo0

" Porcentaje de flujos de IED dirigidos a los paises de América Latina, de acuerdo a la UNCTAD(2012):
Brasil (38%), Chile (32%), México( 28%) y Colombia (18%).

8 United Nations Conference on Trade and Development. Unctad.org

? Las variables estdn expresadas en logaritmos. Algunas se encuentran diferenciadas D(1).
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Donde:

I: Brasil, Colombia, Chile y México (Panel de datos).

t: 1980-2012 (32 afios).



IED:i: Variable dependiente que representa los flujos totales de entrada de IED en ddlares,
recibidos por el pais i en el afio t.

PIBit: PIB real del pais i.
Xit: Exportaciones totales en délares del pais i en el afio t.

APERTCi: Apertura comercial externa de la economia, representada por la suma de las
exportaciones e importaciones totales en relacion al PIB del paisient.

INFLit: Tasa de inflacion del pais i en el afio t.

IEDCH;: Flujos totales de entrada de IED de China en dolares, el efecto chino. Si la variable es
significativa con signo positivo, indicaria un efecto favorecedor de la IED en China sobre la
captacion de IED en los paises analizados. Sin embargo, si la variable es significativa pero con
signo negativo, indicaria que la presencia de China genera una competencia en la captacién de IED
para los paises incluidos en el estudio, debido a que acapararia los flujos que podrian estar dirigidos
a estos. Por otro lado, si no es significativa, expresaria que la variable dependiente no se encuentra
afectada por esta variable.

IEDM;¢: Flujos totales de IED mundial en délares, en el afio t.
3.2. PRUEBAS ECONOMETRICAS

Teniendo en cuenta la caracterizacion de las series temporales utilizadas en el modelo, compuesto
por un panel de datos de cuatro paises (Brasil, Chile, Colombia y México) en el periodo de 1980-
2012, se considero pertinente la ejecucion de algunas pruebas econométricas
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para verificar si éstas brindan precision en sus resultados, si son o no estacionarias®. Entonces,

mediante el test de Dickey-Fuller Aumentado (ADF) de raiz unitaria, se comprobd que las series
no son estacionarias e integradas, lo que obligd a diferenciarlas para convertirlas en estacionarias.
Se comprueba nuevamente mediante el test y visualmente mediante su correlograma para
corroborar que efectivamente son estacionarias. De esta manera se expresa que las variables
diferenciadas fueron APERT e INFL, debido a que obedecen un comportamiento de gran



fluctuacion, ademas ser tasas de crecimiento. Las variables PIB, X, IEDCH, IEDMUN vy las
variables dependientes de IED en cada pais, se convirtieron en logaritmos con la intencion de poder
explicar el efecto que generan mediante cifras porcentuales.

3.2. APLICACION

A continuacion, en las Tablas 2, 3, 4 y 5, se exponen los resultados obtenidos por el modelo
ejecutado por Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO).

Tabla 2: BRASIL

Variable Dependiente: LIEDBR
Método: Minimos Cuadrados
Datos Incluidos: 32

Variable Coeficiente Error Estandar Probabilidad
LPIBBRA 0,038253 0,186142 0,8389
LXBRA 1,098656 0,156324 0,0000*
DAPERTCBR 0,862547 1,613824 0,5979
DINFLBR 3,85E-05 5,77E-05 0,5092
LIEDCH 0,069323 0,088293 0,4401
LIEDMUN 0,044791 0,126397 0,7262

C -2,662644 1,27261 0,0472

R2 96,834%

*Significancia al 5%.

Fuente: Elaboracién propia.

101 a presencia de tendencia y ciclo, evidenciado en el correlograma, indicé que las series no eran
estacionarias.
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Tabla 3: CHILE

Variable Dependiente: LIEDCL
Meétodo: Minimos Cuadrados
Datos Incluidos: 32

Variable Coeficiente Error Estdndar Probabilidad LPIBCL
0,217071 0,290869 0,4625 LXCL 0,762081 0,272857 0,0099*
DAPERTCCL -0,548905 1,133244 0,6323 DINFLCL 4,18E-03 7,07E-03




0,5595 LIEDCH -0,044655 0,073148 0,5471 LIEDMUN 0,036463
0,130881 0,7828 C 0,569502 1,180361 0,6337 R2 95,884%

*Significancia al 5%.

Fuente: Elaboracion propia.

Tabla 4: COLOMBIA

Variable Dependiente: LIEDCOL
Método: Minimos Cuadrados
Datos Incluidos: 32

Variable Coeficiente Error Estandar Probabilidad LPIBCOL
0,636213 0,358871 0,0884** LXCOL 0,658859 0,355369 0,0760**
DAPERTCCOL -0,439526 2,459553 0,8596 DINFLCOL 1,26E-02

1,49E-02 0,4066 LIEDCH 0,154309 0,090703 0,1013 LIEDMUN
0,188775 0,138337 0,1845 C -8,469306 1,73013 0,0000*
R2 97,385%

*Significancia al 5%
**Significancia al 10%.

Fuente: Elaboracion propia.

MEXICO

Variable Dependiente: LIEDMEX
Método: Minimos Cuadrados
Datos Incluidos: 32

Variable Coeficiente Error Estandar Probabilidad
LPIBMEX -0,268746 0,406656 0,5147
LXMEX 0,485561 0,447754 0,2885
DAPERTCMEX -2,837352 1,83628 0,1349
DINFLMEX 6,91E-04 2,82E-03 0,8087
LIEDCH 0,680685 0,125527 0,0000*
LIEDMUN -0,043527 0,223493 0,8472
C 1,803405 2,629809 0,4992
R2 96,078%
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*Significancia al 5%.
Fuente: Elaboracion propia.

3.3. RESULTADOS

A partir de las estimaciones realizadas a los cuatro paises de América Latina, cuya variable
dependiente representa el flujo de IED recibida en cada pais, se encontré que la participacion de
los flujos de IED de China dentro del modelo desarrollado no genera un efecto estadisticamente
significativo, al igual que algunas variables independientes en cada caso. Sin embargo, la
significancia de algunas variables captaron la atencion, debido a que obedecen los resultados
esperados.

Adicional a esto, los modelos (Brasil, Chile, Colombia y México) evidenciaron mediante su R
cuadrado, una capacidad explicativa de la recepcion de los flujos de IED cercano al 100% (96,83%,
95,88%, 97,38% y 96,07% respectivamente), lo cual explica que las variables analizadas obedecen
un comportamiento que manifiesta la incidencia que generan en la variable dependiente, a pesar
de que no son estadisticamente significativas.

Para Brasil, la variable LXBRA resulté ser la Gnica variable estadisticamente significativa dentro
del modelo. Esta variable, que representa el nivel de exportaciones emitidas, explica que
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efectivamente genera un efecto en la IED recibida, aumentandola en un 0,1% estimado, frente al

incremento en 1% en el nivel de exportaciones.

Chile, presenta un caso similar al de Brasil, donde su variable LXCL, la cual representa el nivel de
exportaciones emitidas, fue la Unica estadisticamente significativa cuyo efecto es
considerablemente mas alto que el de Brasil, un aumento del 0,76% en la recepcién de IED del
pais, por un aumento del 1% en el nivel de exportaciones.

El caso de Colombia generd un sorpresivo resultado, debido a que dos variables independientes,
presentaron significancia a un nivel del 10%. Por un lado, LXCOL que representa el nivel de
exportaciones emitidas, y LPIBCOL el nivel de PIB obtenido. Donde las exportaciones generan
un aumento de 0,65% en el IED recibido al incrementar en 1% y el PIB un aumento del 0,64%, al



incrementar, de la misma forma, en 1%. Estos resultados obedecen el comportamiento esperado,
teniendo en cuenta el marco tedrico. Considerando al PIB (tamafio de mercado) y a X (las
exportaciones) como variables que conforman las determinantes de la IED.

Por otra parte, la regresion efectuada para evaluar el caso de México arrojo resultados diferentes a
los anteriores paises. La variable estadisticamente significativa esta vez fue LIEDCH, que
representa los flujos de IED recibidos en China. Donde afecta de manera positiva el aumento de
los flujos recibidos de IED a México en un 0,68% frente al incremento de flujos de inversion en
China del 1%.

4. CONCLUSIONES

La evolucion de la economia mundial, en los ultimos afios, ha demostrado un crecimiento
considerable bajo el contexto del proceso de transnacionalizacion. El surgimiento de las ET, sin
duda alguna, ha marcado una pauta significativa en el desarrollo de los paises y la expansion de
sus mercados, comprobado por el evidente aumento de los flujos de IED a nivel mundial y la
sorprendente participacion, de paises en desarrollo y economias en transicion, como receptores y
emisores.
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Se comprob6 que para los casos de Brasil y Chile, donde el sector que mas recibe IED son los

servicios, obedece un comportamiento similar debido a que los niveles de exportaciones afectan
de manera positiva en el crecimiento de la captacion de los flujos de inversion extranjera en estos

paises.

Para Colombia, cuyo sector predominante, al igual que Brasil y Chile, es el de servicios present6
un comportamiento que no es ajeno a la literatura, donde tanto exportaciones como PIB afectan de
manera positiva el aumento de los flujos de IED recibidos en el pais. Sin embargo, el destino
sectorial de los flujos de IED en Colombia ha variado en el tiempo®!, donde el sector de servicios
y el minero-energético han captado la mayoria de la inversion extranjera.

Por otra parte, a diferencia de los otros paises, el sector prioritario de México es el de manufacturas.
En este caso, se genera una disputa acerca de la influencia que tiene la IED de China para este pais,



ya que el efecto encontrado es positivo considerando a China como participe en el proceso de
transnacionalizacion. Ahora, el nuevo reto a cumplir es la identificacion de esta participacion
dentro de la dindmica comercial para el sector manufacturero,

donde se debe definir el comportamiento de China, puesto que puede obedecer a un proceso de
complementariedad, debido a la existencia de acuerdos comerciales bilaterales.

La presencia en el modelo de ciertos elementos, considerados determinantes de la IED segun la
teoria, y la interaccion que se genera con las demas variables, ofrece una guia util que redirige el
camino de la investigacion a realizar. Si bien se mencion6 anteriormente, este trabajo conforma la
primera parte del desarrollo de una investigacion mayor, los resultados obtenidos han permitido la
definicién del rumbo de ésta, cumpliendo el propdsito esperado. El paso a seguir consiste en la
caracterizacion de cada pais, y la estimacion de los efectos que genera la presencia de la IED China
dirigida al crecimiento econdémico, la instauracion de politicas comerciales y la firma de acuerdos
internacionales, mediante una metodologia diferente.

11 para el afio 1988, la distribucién sectorial de los ingresos acumulados de IED, estaban conformados por un
45% en servicios, 11% en el primario y el 44% en el sector de manufacturas. Luego para 1999, servicios aumento
a un 51%, el sector de manufacturas un 43% y el primario disminuy6 a un 6% (UNCTAD).
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