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Como resultado de este estudio, se pudo identificar que
factores como infraestructura y aspectos legales son los que
mejor explican las decisiones de inversion para invertir en
Chile. De acuerdo con el modelo de trayectoria de desarrollo
de la IDE, Chile se podria considerar como un pais en
desarrollo intermedio, caracteristico de los paises emergentes

en el aino 2010, que es el afo en que se realizod el estudio.

Palabra clave: Inversion extranjera directa, trayectoria de

desarrollo de la IED, factores determinantes de la localizacion.

ABSTRACT
The study of economic development continues to be of interest
given the relevance it has for the well-being of the inhabitants

of nations.

The investment dimensions that foreign investors take into
account when deciding to locate in a country is an issue of great
relevance for the receiving country, knowing the factors that
said investors have considered as a receiving country of foreign
direct investment (FDI). However, it is evident that the choice of
the destination country of the FDI may be conditioned by factors
related to the development reached by the destination country.
This study intends to relate the determinants of the location with
the level of development reached by the country of destination
of the SDI, for these effects the work is based on the model of
the development trajectory of the SDI (Dowrick and Gemmell,
1991). .

As a result of this study, it was possible to identify which factors
such as infrastructure and legal aspects are the factors that best
explain the investment decisions to invest in Chile and that,
according to the FDI development trajectory model, Chile could
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be considered as a intermediate developing country,
characteristic of emerging countries to the year 2010, which is

the year in which the study is carried out.

Keywords: Foreign direct investment, FDI development

trajectory, determining factors for location.

111

Newman

Escuela de Posgrado



. INTRODUCCION

El fendmeno de la globalizacion econdmica ha sido un largo proceso, que parte los
movimientos de capital y la existencia de mercados globales en el area financiera,
seguido por la apertura comercial al exterior de cada pais, originada por la conviccién
sobre las ventajas de intercambio frente a la alternativa de proteccion. La aparicion
del proceso tecnolégico e innovacion en especial de la informatica y las
comunicaciones, junto con los medios de transporte mas accesibles, rapidos y
eficaces han ayudado también a reducir las distancias entre los paises incentivando

aun mas dicho fendmeno.

En este entorno los directivos de las empresas multinacionales se estan viendo
obligados a tomar decisiones con importantes consecuencias para el devenir futuro
de sus empresas. Es evidente entonces que la eleccién del pais de destino de la IDE,
esta en condiciones por una serie de factores entre los cuales podemos mencionar el
nivel de desarrollo alcanzado por el pais de destino de la IDE, y que es el objetivo de
este estudio, conocer la mirada que tienen de Chile desde la perspectiva del

desarrollo econdmico los inversionistas extranjeros.

El articulo se divide en una revisién de la literatura, metodologia, modelo y datos

utilizados, resultados, conclusiones y la referencia de bibliografia consultada.

Il REVISION DE LITERATURA

Estudios desarrollados por (Galan et al,2007), analizan las decisiones de localizacion
de las empresas espafnolas en el exterior utilizando el enfoque de la trayectoria
desarrollo de la IDE, Este enfoque sostiene que el tipo de proyecto de la inversion
extranjera directa que un pais puede atraer, dependera en gran medida de la etapa
desarrollo en la que esta inmersa y de los objetivos que esperan lograr las empresas
inversoras en dichos destinos. Los resultados de estos estudios son hasta ahora en

cierto punto, consistentes, Ya que los autores encuentran que los factores asociados
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a la busqueda de activos estratégicos estan mas vinculados con los paises
desarrollados, mientras que los factores relacionado con los aspectos sociales y

culturales adquieren una relevancia en paises menos avanzados.

Estudios empiricos (Hymer. 1960) y posteriormente (Kim y Lyn, 1986), expresan qué
las empresas multinacionales que poseen activos intangibles se dirigen a paises

menos desarrollados con el propdsito de explotar dichos activos intangibles.

El trabajo de (Root y almead, 1978), Incorporan en su modelo un conjunto de variables
econdmicas, sociales y politicas para ver cuales tienen mayor poder discriminante a

la hora de decidir por la localizacion de la IDE.

Los trabajos de (Kobin, 1979) y (Tallman, 1988), Incorporan en su analisis el riesgo

pais de caracter politico econdmico social, propio de los paises menos desarrollados.

Estudios realizados por (Lim,1983), sobre los incentivos fiscales y la IDE en los paises
menos desarrollados, intentan probar que las disposiciones de incentivos fiscales
atraen IDE al igual que los recursos naturales y el desarrollo econémico alcanzado en

infraestructura lo que explican el aumento de las IDE.

Autores Como (Loree y Guisenger, 1995) consideran varios tipos de variables que
afectan la IDE, entre estas variables se encuentran los impuestos, los incentivos a la
inversion, las politicas gubernamentales, las leyes, el riesgo politico, la distancia
cultural, la tecnologia, la infraestructura, el producto interno bruto per capita, salario,

etc.

Basandose en estudios tedricos y evidencias empiricas, la teoria de la trayectoria de
desarrollo de la IDE identifica cinco etapas en la que se puede clasificar a un pais
receptor de acuerdo con los factores tomados en cuenta por los inversionistas

extranjeros.

Si los factores que toma en cuenta el inversionista extranjero son los recursos
naturales, la existencia de Mercado no desarrollado y la oferta de recursos humanos
baratos, podemos concluir que dichos paises se encuentran en la etapa 1 y 2 de su

desarrollo.
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Si el inversionista toma en cuenta la infraestructura desarrollada por el pais anfitrion,
la disponibilidad de activos intangibles incipientes, tamafio de mercado, nos

encontramos con paises receptores de IDE qué se encuentran en la etapa 3.

Los paises que disponen para el inversionista extranjero de infraestructura altamente
desarrollada, activos intangibles de alta calidad, gran disponibilidad de clientes con
actividades desarrolladas, clusteres empresariales, calidad de vida y servicio publico

de calidad se encontraran en la etapa 4 y 5 de la trayectoria del desarrollo de la idea.

. METODOLOGIA

La metodologia de analisis desarrolla en este estudio es de naturaleza causal, como
son los factores que inciden en optar por un pais para la inversion directa extranjera
IDE.

En este trabajo de investigacion, se elabord un cuestionario que fue preparada por
una consultora internacional y enviada a 605 CEQO’s que se encontraban en su pais
de origen y que habian tenido participacion en la decision de invertir en el exterior, de
estas 605 CEO solo contestaron 64, que habian considerado a Chile como 1° y 2°
opcidon. Estas 64 empresas representan el 11%, no es una tasa de respuesta alta,
pero es aceptable ya que autores como (Mc Daniel y Gates, 2005) consideran que es

aceptable una tasa de respuesta del 10% para estos tipos de estudios.

El estudio es de caracter cuantitativo, se realizé un analisis empirico de los datos a
través de técnicas estadisticas, analisis factorial y regresion logistica binaria y debido
a que se quiso determinar los factores que tomaron en cuenta los inversionistas
extranjeros para considerar a Chile como primera o segunda opcién para invertir. El
modelo considerado fue el modelo de la trayectoria propuesto por (Galan J, Gonzalez
J, Zufiga — Vicente J, 2007), que es el enfoque que nos permite clasificar la etapa de
desarrollo en que se encuentra el pais desde una mirada de la IDE, como se puede

apreciar en la tabla 1.
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Otro aspecto considerado en el estudio fue la definicion de empresa de capital
extranjero que para estos efectos se tomo la definicion de ( Djankov y Hoeckman,
2000) en la que se define como aquea que poseen mas de un 20% de participacion
extranjera, cuando no se disponia de informacién sobre dicho porcentaje de
participacion, consideramos como empresa extranjera aquella que se identifica a si
misma como extranjera o mixta. Para este estudio, se incluyeron a empresas de todos

los sectores econdmicos.

IV. MODELO MATEMATICO

La variable dependiente es dicotomica, es decir, toma dos valores (1 o 0), tomando
como valor 1 en el caso de que Chile fuera considerado como primera opcion o
segunda opcion de destino de tales inversiones y toma el valor de 0 en el caso

contrario.

Con respecto a las variables independientes son métricas y fueron valoradas del
siguiente modo; a los encuestados se le pregunto la importancia dada a cada una de
las variables independientes que aparecen en la tabla Il, utilizando una escala de
Likert de 0 a nada importante hasta 5 muy importante, con respecto a la relevancia
de estas variables en sus estrategias globales que tiene estas empresas en referencia
a la inversion directa extranjera. En esta tabla se presenta también los diferentes

factores o dimensiones que seran consideradas como variable independiente.

La verificacidon del modelo se realizé a través de un analisis factorial confirmatorio de
variables, posteriormente se aplicdé un analisis de componentes principales para

disminuir el numero de variables y construir factores determinantes para el estudio.
y = f(b0 + blx1 + ---.+bkxk) + u (1)

Donde f es funcién logistica.
f@) =120 ()

1+Exp(z)

Y, por consiguiente, se tiene que,
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E(y) — P(y — 1) __ exp (Bo+blx1+:-+bkxk (3)

- 1+exp (Bo+b1x1+---+bkxk

Donde la expresidon P(y=1) indica que probabilidad de ocurrencia de la eleccion de

Chile como 1° y 2° opcion viene determinada por una combinacion de variables.

El modelo a estimar en este trabajo puede expresarse como:

— _PO=D
0dds = ro=p — &XP (B1+ b2x2 + ---..bkxk (4)

Tomando logaritmos en la expresion anterior se obtiene una expresion lineal para el

modulo:

logit [p(= 1)] = In ==Y — B1 + b2x2 + --... bkxk (5)

1-P(y=1)

El modelo a estimar en este trabajo puede expresarse como:

P(y=1) = = e
1-P(y=1) Y(x) = B1+ b2x2+---...bkxk + e (6)

Donde y: es la probabilidad de ocurrencias de seleccionar a Chile como 1°y 2° opcion
para invertir, BO es la constante y x1 es el factor de costo, x2 mercado, x3
infraestructura, x4 tecnologia, x5 aspectos legales, x6 politicas sociales y culturales,
estos son los factores que se tomaron en cuenta en sus procesos de selecciony e es

el error estadistico.

V. RESULTADOS

De las 605 empresas solo contestaron 64, que representan el 11%, dentro de este
porcentaje hay 39 empresas que consideraron a Chile como primera y segunda
opcidon y 25 contestaron otra opcidn y un conjunto de variables independientes que
se asociaron entre si, formando los factores. Con el propésito de comprobar la
afirmacién anterior se llevé a cabo la prueba KMO (Kaiser, Meyer y Olkin), que
relaciona los coeficientes de correlacién parcial entre las variables observadas y que,

en conjunto con la prueba de prueba esfericidad de Bartlett evalua la aplicabilidad de
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analisis factorial. Los resultados en la Tabla Ill, demuestran que el modelo es

significativo, rechazando la hipotesis nula de variables no correlacionadas.

Con la técnica estadistica del analisis factorial se redujeron 16 variables directas a 6
factores (Tabla Il), los cuales son: costo, mercado, infraestructura, tecnologia,
aspectos legales, politicas sociales y culturales y cada uno de ellos agrupados a las

variables pertinentes del estudio.

De los resultados de las pruebas realizadas del analisis factorial comprobatorio se
establece que, en los 6 factores analizados (Tabla Ill) la prueba KMO agregada
resulto ser mayor 0.5 lo que indica que es aceptable para realizar el analisis factorial
y aplica para el caso de que Chile fuese elegido por los inversionistas extranjeros
como primera y segunda opcién. Por su parte, la baja significacién obtenida en la
prueba de esfericidad de Bartlett para los 6 factores indica que se rechaza la hipétesis
nula de variables iniciales no correlacionados, por lo que es adecuado pasar a la

siguiente etapa de analisis efectuado.

La regresion logistica permite determinar si el modelo ayuda a explicar el evento, es
decir, si los factores explican la eleccion de Chile como primera y segunda opcién por
los inversionistas extranjeros. Para este fin se lleva a cabo el paso 1 de la prueba de
omnibus de coeficiente del modelo, siendo altamente significativo el valor de Chi-
cuadrado obtenido de la prueba 71,24 con el propdsito de identificar cuales factores
son significativos (p valor <0.05) para explicar el comportamiento de los inversionistas
extranjeros en referencia a sus inversiones en Chile, se realizaran las pruebas
estadisticas correspondientes, entregando los resultados que se muestran en la Tabla
lll. Los factores infraestructura y legales explican la decision de los inversionistas de
tener a Chile como primera y segunda opcion en sus inversiones al exterior, teniendo

ambos factores una relacion positiva y significativa en el modelo.

De los resultado obtenidos y basados en los factores del modelo de la trayectoria de
desarrollo de la IDE en que considera como factores relevantes en la etapa 3 del
desarrollo los factores infraestructura, calidad intermedia de activos creados, ventaja
competitiva de recursos naturales, aumento de oportunidades, estabilidad politica y
aspectos legales, la opcion de Chile como 1°y 2° opcion se tomo en cuenta en base

a la significancia estadistica de los factores de infraestructura y aspectos legales.
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Desde esta perspectiva y de vision estratégica de los directores de empresa
extranjeras pareciera que Chile lo consideran como un pais intermedio, que recibe
elevados niveles de IDE en comparacion al tamafio de pais y que se encuentra en

una etapa inicial de exportacion de IDE.

En un pais que busca nuevos mercados para sus modelos de negocios que han sido

exitosos en el pais de origen, como es el del Retail, agricola y agroindustrial.

VI. DISCUSION

Las variables independientes incluida en el factor infraestructura, tales como
infraestructura disponible, elevada concentracién industrial y acceso a proveedores
globales que permitan cooperar a largo plazo, son significativamente relevantes e
inciden en la decision de elegir a Chile como destino de la IDE. Lo anterior se relaciona
con los esfuerzos de modernizacion de Chile en mejorar carreteras, puertos,
comunicaciones, aeropuertos, etc. Esto es, por medio de concesiones, inversion
publica, (Lim, 1983), (Loree y Guisinger, 1995), plantean que, entre los factores no
politicos, la tecnologia, infraestructura y PIB per capita son factores relevantes en la

decision de IDE.

Resultados similares en referencias a las variables legales se tienen de los estudios
de (Root y Almed, 1978), (Kobrin, 1979), (Tallman, 1988), (Loree y Guisinger, 1995),
que incorporan el riesgo pais, la existencia por parte Chile de acuerdos comerciales
internacionales y la legislacion Chilena de una economia abierta facilitan la

repatriacion de los beneficios a sus casas matrices.

VII. CONCLUSIONES

Como se planted en el inicio, que el desarrollo econémico de los distintos paises
puede ser examinado a través de su evolucion a largo de cinco etapas diferentes, es

posible concluir que Chile se encuentra en la etapa 3, formando parte de los paises
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emergentes, con una renta per capita mas cercana a los paises avanzados
economicamente en el periodo en que se desarrollo el estudio. En esta etapa los
factores relevantes que toman en cuenta los inversionistas extranjeros, son la
infraestructura, ventaja comparativa en recursos naturales y factores legales y en
menor relevancia la busqueda de nuevos mercados y activos intangibles. Otra
caracteristica de estos paises emergentes, es que la IED recibida es elevada en

comparacién con las enviadas al exterior.

Por lo tanto, y de acuerdo con los estudios de (Dowrick y Gammell, 1991), (Galan, et
al, 2007) aplicados al caso de Chile, podemos afirmar que el nivel de desarrollo

alcanzado por Chile corresponde a la de un pais emergente o PRI.
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IX. ANEXOS

Tabla L. Principales rasgos distintivos de la trayectoria de desarrollo de la IDE

ETAPA 1

Nivel de la IDE: paises con poco o
nada IDE recibida y nula IDE
enviada (balance neto positivo)

Tipos de ventajas de localizacion:
No poseen ventajas de localizacién
de activos creados. Las principales
wventajas de localizacién estén en la
dotacién de recursos naturales.

Motivo IDE recibida: Bisqueda de
recursos naturales, y en menor
medida, de nuevos mercados.

Factores relevantes:

Abundantes recursos naturales
Infraestructuras rudimentarias
Escasa o nula industria doméstica
Apoyo a sectores paco
desarrollados

Pocos clisteres.

Estabilidad politica

ETAPAZ

Nivel de Iz IDE: paises con
creciente IDE recibida y escasa IDE
enviada. (balance neto positivo)

Tipos de ventajas de localizacién
Ne poseen activos creados, aunque
algunos paises empiezan a invertir
en ellos. La principal ventaja reside
en Ia dotacién de recursos
naturales.

Motivo IDE recibida: busqueda de
recursos naturales y de nuevos
mercados.

Factores relevantes:

Abundantes recursos naturales
Infraestructuras rudimentarias
Escasa o nula industria doméstica
Apoyo a sectores poco
desarrollados

Pocos clisteres.

Estabilidad politica

Aspectos legales

ETAPA 3

Nivel de IDE: Nivel de |a IDE: paises
con elevada IDE recibida y IDE
enviada. (balance neto positivo)

Tipos de ventajas de localizacion:
Paises en los que las ventajas de
activos creados se empiezan a
desarrollar.

Motivo IDE recibida: Bisqueda de
nuevos mercados y en menor
medida de recursos naturales y
activos estratégicos de recursos
naturales.

Factores relevantes:

Infraestructuras bien desarrolladas
Calidad intermedia de activos
creados

Ventajas comparativas de recursos
naturales

Aumento de oportunidades
Estabilidad politica

Aspectos legales

ETAPA 4

Nivel de la IDE: paises con elevada
1DE recibida y IDE enviada. (balance
neto positivo)

Tipos de ventajas de localizacion:
Paises con solidas ventajas
competitiva de localizacién en
activos creados e intensivos en
capacidades

Motivo IDE recibida: Bisqueda de
activos estratégicos y en menor
medida de nuevos mercados

Factores relevantes:

Infraestructuras muy bien
desarrolladas

Disponibilidad de activos creados
de alta calidad

Disponibilidad de clister de

ETAPAS

Nivel de | IDE: Como en la etapa 4,
pere con un balance nete nulo

Tipos de ventajas de localizacién:

Paises con solidas ventajas
competitiva de localizacion en
activos creados e intensivos en
capacidades

Motivo IDE recibida: Biisqueda de
activos estratégicos y en menor
medida de nuevos mercados

Factores relevantes:

Infraestructuras muy bien
desarrolladas

Disponibilidad de activos creados
de alta calidad

Disponibilidad de cluster de
actividad relacionadas

actividad relacionadas

Fuente: Adaptado de (Narula y Dunning, 2000) y (Galan et al., 2007).

Tabla II. Variables y factores.

Factores Variables Originales Tipo de
Variable
Costo (F1) 1.  Costo de mano de obra
2. Costo de transporte
3. Costo de materias primas Independiente
4. Disponibilidad y costos del suelo
Mercado (F2) 1. Tamafio mercado local
2. Demanda creciente del mercado Independiente
3. Nivel de competencia existente a nivel
local
Infraestructura (F3) 1. Infraestructura disponible
2. Elevada concentracion industrial Independiente
3. Acceso a proveedores filiales que permitan
cooperar a largo plazo
Tecnologicas (F4) 1. Disponibilidad y calidad del capital
humano
2. Pais tecnologico avanzado Independiente
Legales (F5) 1. Existencia de acuerdos comerciales
internacionales
2. Facilidad de repatriar los beneficios a la Independiente
matriz
Politicos, sociales y culturales (F6) 1.  Estabilidad politica social
2. Subvenciones e incentivos fiscales
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3. Legislacion ambiental mas flexible Independiente
4. Calidad de vida y servicios publicos
Tabla III. Pruebas KMO y Bartlett.
Factores Medida Kaise_meyer Barlett

Costo 0.635 Sig 0.000
Mercado 0.671 Sig 0.000
Infraestructura 0.651 Sig 0.000
Tecnoldgicos 0.500 Sig 0.000
Legales 0.500 Sig 0.000
Politicos, sociales y 0.528 Sig 0.003
culturales
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