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MEDICION DEL IMPACTO DE LA INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA EN LA ECONOMIA CHILENA:
ENFOQUE MACROECONOMICO

1. Introduccion

El incremento sostenido de los flujos de inversion
extranjera directa (IED) ha sido una de las
caracteristicas mds destacadas de la economia
mundial en las udltimas décadas. Esto en parte
debido a que hoy en dia, los hacedores de politica
publica, le otorgan a la IED un rol clave en el
desarrollo de sus economfas. De esta forma, un
gran nimero de paises han facilitado e incentivado
la llegada de inversionistas extranjeros mediante la
simplificacion de sus politicas de inversion e incluso
el otorgamiento de franquicias tributarias. Una
hipétesis sobre la razén por la cual las economias
han incentivado (aceptado) la llegada de empresas y
capitales extranjeros, ademas de los flujos de dineros
frescos que acarrea, es la posibilidad de que las
empresas locales tengan acceso a nuevas tecnologias
y mercados, y en definitiva puedan aprender nuevas
y mds efectivas formas de producir.

De este modo, el aporte de la IED al crecimiento
econdomico de un pais viene dado a través de diversas

fuentes, entre las que se pueden considerar el acceso
a capital para financiar proyectos de inversion, su
aporte para acceder nuevos mercados y redes de
distribucién a nivel internacional, su aporte a la
absorcion y transferencia de tecnologia y buenas
practicas, su aporte en aumentar el capital humano
y fisico y su aporte a la generacién de actividad
econdémica y empleo, propia de los procesos de
inversion.

Para el caso de Chile, segiin cifras de la Conferencia
de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD),durante el periodo 1978-2011 el flujo de
1ED en nuestro pais crecio a una tasa anual promedio
cercana al 28% en términos reales, mientras que a
nivel mundial dicha cifra alcanzé el 15%. Los flujos
de IED en nuestro pais han mantenido un sostenido
crecimiento a partir del ano 2002, pasando de
USS$2.550 millones en dicho periodo a USS17.299 el
ano 2011, tal como se puede ver en la Figura 1.

Grifico 1. Inversion Extranjera Directa (IED) en Chile, periodo 1974-2012
(Millones de USS corrientes)
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Fuente: UNCTAD (www.unctad org).



Segiin este mismo organismo, Chile serd el segundo
destino para la IED en la regién durante 2012,
superando a México, y solo por debajo de Brasil, con
montos ingresados por USS26.400 millones, segiin
proyecciones del informe Global Investment Trends
Monitor. Asi, los flujos de IED en Chile serian un
527% superiores respecto al 2011, posicionando
al pais como la séptima economia con mayor
crecimiento de su IED a nivel mundial.

En este contexto, el objetivo del presente estudio
es determinar y medir rigurosamente el real aporte
que ha tenido en los ultimos treinta afos la IED
sobre diversas dimensiones de la economfa chilena.

2. Revision de la Literatura

En la literatura se presentan diversos mecanismos
a través de los cuales la IED puede promover el
crecimiento econémico. En los modelos neoclasicos
la IED tiene efectos tnicamente de corto plazo,
debido a que el producto de la economia en el largo
plazo inicamente puede ser afectado por los avances
tecnologicos y el crecimiento de la fuerza de trabajo.
Ademads, en el largo plazo, dados los rendimientos
marginales decrecientes del capital fisico, la
economia del pais receptor podria converger a la
tasa de crecimiento de estado estacionario. Ello
equivaldria aunasituaciénen la cual nuncase hubiese
realizado la IED, con lo que no habria algin efecto
permanente sobre el crecimiento de la economia (De
Mello, 1997).

La literatura de crecimiento endgeno, por su parte,a
diferencia de la limitada contribucién al crecimiento
que la teoria neocldsica adjudica a la IED, pone
énfasis no solo en la formacién de capital, sino que
ademds en la importancia de la IED en la mejora de
la tecnologia, la eficiencia y la productividad, por lo
que sugieren que la IED puede influir positivamente
en latasa de crecimiento en la medida en que genera
rendimientos crecientes en la produccion a través de
externalidades y efectos indirectos.
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Especificamente, se mide la real contribucién de la
1ED sobre:

a) El crecimiento econdmico;

b) laformacién bruta de capital fijo:

¢) laproductividad de los factores de produccion:
d) lageneracion de empleos: y

e) elcrecimiento de las exportaciones.

Para lograr los objetivos planteados, se estimaron
maodelos macroeconémicos (series de tiempo).

De acuerdo a la UNCTAD (1999), Blomstrom et
al. (1992), y De Mello (1997), el efecto positivo de
la IED es mas fuerte mientras mayor sea el nivel
de desarrollo de un pais, por lo que a mayor nivel
de desarrollo mejor aprovechan dichos paises los
beneficios de la productividad, impulsado por la
inversion extranjera.

Borenszteinet al (1998) .encontré efectos positivos de
lalEDenel largo plazo sobre la tasade crecimiento de
una economia, debido a que se generan transferencias
de tecnologia por la importacién de bienes de capital
de alto nivel tecnolégico y por transferencias entre
filiales de una misma firma.

Segiin Alfaro et al (2004) existe una relacién positiva
entre crecimiento e IED cuando se considera un
indicador del desarrollo de los mercados financieros.
Los paises con mercados financieros desarrollados

se benefician en forma importante de la IED.
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Alvarez et al (2009), para el caso de Latinoamérica,
analizaron el impacto de la IED sobre el crecimiento
econémico, hallando que la IED impulsa tanto
la Formacion de Capital como el Crecimiento
Econémico, todo medido en términos per cipita,
confirmando que un Modelo de Crecimiento
Endégeno es adecuado para la explicacion del
fendmeno en la muestra analizada.

En general, en la literatura empirica a nivel macro, el
impacto de la IED sobre el crecimiento econémico
estd fuertemente influenciada por las caracteristicas
propias de cada pafs, dado que la capacidad de cada
uno para aprovechar las externalidades de la IED
podria estar limitada por las condiciones locales,
tales como el desarrollo de los mercados financieros
locales o el nivel educacional del pais, es decir,

3. Data

A continuacion se presentardn brevemente las fuentes
dedatos utilizadas, juntocon las principales variables
extraidas. Es importante destacar, las dificultades
con las cuales se debid convivir, para no tan solo
tener acceso a las variables requeridas, sino que
también construir una serie lo suficientemente larga,
dado el caricter de serie de tiempo de los modelos.
En definitiva para la mayoria de las variables se
logré crear una serie unificada desde el aio 1975 al
ano 2011.

(i) Banco Central de Chile (BCCh)

Las bases de datos y publicaciones del BCCh fueron
fundamentales para armar la base de datos para el
presente estudio. Las fuentes fueron principalmente
tres: (1) las Cuentas Nacionales de Chile (en todos los
anos requeridos): (ii) la primera y segunda versionde
los Indicadores Econémicos y Sociales Regionales de
Chile: y (iii) las bases de datos estadisticos presentes
en su pagina web (www.bcentral cl).
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la “capacidad de absorcion” (Alfaro et al, 2006).
Hermes y Lensink (2003), de Durham (2004) y
Alfaro et al. (2004), coinciden en que los pafses con
mejores sistemas financieros y mejores sistemas de
regulacion de estos mercados pueden aprovechar de
manera mas eficiente las externalidades generadas
por la IED, y asi lograr una tasa de crecimiento
econémico mds alta. Estos estudios sostienen que los
paises no solo necesitan un sistema bancario sélido,
sino también un adecuado funcionamiento del
mercado financiero, para permitir a los inversores a
obtener un crédito para iniciar un nuevo negocio, o
ampliar uno ya existente. Ademas, Borensztein, De
Gregorio y Lee (1998) y Xu (2000) muestran que la
IED aporta tecnologia, lo que se traduce en un mayor
crecimiento sélo cuando el pafs anfitribn posee un
umbral minimo de capital humano.

A partir de la informacién de las Cuentas Nacionales
de Chile y la primera y segunda version de los
Indicadores Econémicos y Sociales Regionales
de Chile se construyeron las series de Producto
Interno Bruto (PIB), formacién bruta de capital
fijo (fbkf), stock de capital bruto, stock de capital
neto, exportaciones, importaciones, tipo de cambio
nominal, inflacién, tipo de cambio real, precio del
cobre, precio del petrdleo, estadisticas relativas a
educacion, ocupados, fuerza de trabajo, desocupados,
entre otras.

(ii) Bases de Datos del UNCTAD

De estas bases de datos se utilizé la variable de
Foreign Direct Investment flows y Foreign Direct
Investment stocks publicada por el UNCTAD en
su pagina web (http://www.unctad.org/). Esto con
el objetivo de construir la variable dependiente que
capture el efecto de la IED en Chile.
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(iti) Banco Mundial

Las Bases de datos del Banco Mundial fueron
principalmente utilizadas para construir variables
relativas al GDP de Estados Unidos.

(iv) Direccién de P (DIPRES)

Se utilizaron las Estadisticas de Finanzas Publicas
publicadas en la pagina de la DIPRES para construir
las series de gasto piblico en educacion:

www.dipres.gob.cl/572/property value- 15407 html

4. Marco Teorico y Metodologia

Debido a que los modelos que se presentan son
diferentes para cada una de las variables a medir,
el marco tedrico y la metodologia se presentan de
forma separada para cada unade éstas.

() LalEDyel recimientoecondmico

Para el caso especifico del PIB se seguiri el enfoque
de funcion de produccion, desagregando el capital
en Inversion extranjera directa y capital nacional (tal
como se indica en la ecuacion 1).

m Y = f{dED, K, L, A)

Luego, la ecuacion a estimar serd una clasica Cobb-
Douglas, controlando por otras variables explicativas
utilizadas en la literatura que afectan el crecimiento
economico de un pais. Finalmente, la ecuacién se
estima en logaritmos naturales y tiene la siguiente
forma funcional.

Iny, =B+ BJny,,+B.In [ED,+ B,In KN, + B,In LC, + B, 1n TCR, +
(2) B.O _demacracia, + B.In p_cobre, + B, In educ_terciaria, + p,

Donde y es Producto Interno Bruto (PIB), IED es el
stock de capital extranjero, KN es el stock de capital
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(v) Basesde Datos del Centio de Miciodatos del
Inai o E ‘2 de la Universidad de Chil

Se utilizaron las Encuestas de Ocupacion y
Desocupaciéon para construir la variable horas
promedio trabajadas en Chile para todo el periodo
de andlisis.

(vi) Instituto Nacional de Estadistica (INE)

Junto con todas las fuentes de datos y variables
descritas fueron utilizadas también las bases de datos
estadisticos de la pagina web del INE (www.ine cl).

(menos el stock de capital extranjero), y LC es el
empleo (corregido por tasa de ocupacién y horas
trabajadas !), TCR corresponde a el Tipo de Cambio
Real, Democracia a una variable Dummy que toma
valor 1 con posterioridad a 1990 (anterior a ese ano
toma valor ), p_cobre al precio promedio del cobre
en ese afo y educ_terciaria al nimero de habitantes
con educacion terciaria en el afio t.

(i) LalEDy la formacidn bt de capital fiio (fhkf)

En el presente punto se describe la metodologia a
aplicar para evaluar el impacto de la IED sobre la
formacion bruta de capital fijo.

En este punto se debe tener claridad sobre cémo tra-
bajar las variables de IED y fbkf. Para esto revisamos
la literatura en Chile, sobre la cual el Banco Central
indica:

“La relacion inversion extranjera directa a formacion
bruta de capital fijo (FBKF) es un indicador
intermacionalmente utilizado, este indicador nos
permite aproximar la magnitud del impacto de la
IED sobre la acumulacion de capital, v por tanto el
desarrollo econdmico de la economia.

! “Fuentes del crecimiento y comportamiento de la productividad total de factores en

Chile”. Fuentes, Larrain, Schmidt-Hebbel, 2004.
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Sin embargo, un flujo inversion directa no es
necesariamente parte de la FBKF, por ejemplo, la
compra de una empresa va existente es inversion
directa y no es FBKF. Asimismo, un aumento en
reinversion de utilidades (o utilidades retenidas) no
necesariamente se materializa en FBKF sino que
pueden ser utilizadas, por ejemplo, para adquirir
de acciones de cartera o realizar depésitos. Por
otro lado, una disminucién de inversion direcia
puede representar una venta de una empresa ya
existente y no una disminuciéon en la FBKF de la

economfa”? .

Adicionalmente, dado que lo que queremos
explicar no es la demanda por capital nacional, si
no que si existe relacién entre la fbkf y la inversion
extranjera directa, solo se estima una regresién de
la primera explicada por la segunda, con algunas
variables de control, por lo cual el modelo a estimar
serd el siguiente:

(1) Alnfokf, =B+ B /In K, + B.In IED, + §,In PIB, + p,

Donde fbkf es la formacién bruta de capital fijo
menos la inversion extranjera directa, IED es la
inversion extranjera directa (medida segin las dos
estrategias de medicion discutidas en la seccién 6) y
PIB es el producto interno bruto.

(iii) La lED v el crecimiento de las exportaciones

Dado queelimpactode la IED sobre las exportaciones
debe ser medido especificamente en los sectores
transables, se realiza la desagregacién para estos
sectores especificos, ajustando dos ecuaciones,
una para el sector transable sin mineria (sector
silvoagropecuario-pesca y sector manufacturas) y una
segunda para el sector mineria. Las formas funcionales
de cada una de estas ecuaciones se presentan a
continuacion:

(l ) InExpTranSinMin_ = B+ B, InUSGDP, + B,InTCR  +
B InIEDTranSinMin _+ p1,

\r

- CIEChile

Comid de rvesions Dvosem

Donde, lavariable del lado izquierdo corresponde a las
exportaciones del sector transable (sin minerfa) en el
periodo ty las variables del lado derecho corresponden
a el PIB de Estados Unidos en el periodo t, el Tipo de
Cambio Real y la Inversion Extranjera Directa para el
sector transable (sin minerfa) en el periodo t.

(2) InExpMin(Ton) = B, « B InStocklEDMineria_ + B X + 1,

Donde, la variable de lado izquierdo corresponde
a las toneladas de cobre exportadas en el periodo
t y las variables de lado derecho al stock de capital
extranjero para el sector de mineria en el periodo t y
X a otras variables de control. Es importante destacar
que, por las caracteristicas especiales que presenta el
sector mineria y el rezago con que actia la inversion
extranjera directa sobre la produccion, junto con la
inelasticidad precio de laoferta (pocasensibilidad de la
cantidad ofrecida ante cambios enel precio en el corto
plazo) se decidié utilizar el stock de IED a diferencia
de los flujos. Adicionalmente, las exportaciones se
registran en el modelo en toneladas y no en montos
para aislar el efecto precio del cobre.

(iv) LalED v el empleo

El modelo a estimar para la variable empleo (nimero
de ocupados) serd la siguiente:

(1) .ny,=B,+ Bn IED,+ B,In PIB + B,In Ind_Rem + B,

Donde Y, es el nimero de ocupados en el periodo
t (para captar el impacto en nuevos empleos), IED
es la variable que refleja la IED en el tiempo t, PIB,
corresponde al producto interno bruto, Ind_Rem,
corresponde al Indice de remuneraciones reales en
el periodot y p, es el error aleatorio. Es importante
destacar que el modelo presentado corresponde a una
curva de demanda por trabajo clisica y ampliamente
desarrollada en la literatura, donde la variable que
se incorpora aparte de los determinantes de precio
(indice de remuneraciones reales)e ingreso (PIB ) es la
que queremos testear para el presente estudio (IED).

2 “Francisco Gaete, Miguel Angel Urbina, “La inversion directa en la economia chilena,
6 2006-2000". Studies in economic statistics, Banco Central de Chile, N° 84, Marzo 2011.



El modelo se estima en logaritmos naturales,
principalmente con el objetivo de poder interpretar
los coeficientes que acompaian a las variables
explicativas como elasticidades.

(v) LalED yla productividad total de los
factores (PTF)

Cuiles son los determinantes de la dindmica de
la PTF es un tema que los economistas llevan
discutiendo durante mucho tiempo. En la prictica
no existe un modelo tedrico reconocido que
explique esta dindmica satisfactoriamente, siendo la
estimacion de modelos econométricos la principal
fuente de investigacién en el drea. Gran parte de
estos andlisis han sido en seccion transversal,
considerando bases de datos comparables de
paises. Para el caso de Chile, destaca el andlisis
de serie de tiempo de Fuentes et al (2004), el cual
sugiere que para el periodo 1960-2003, ademas de
factores ciclicos (aproximados por los términos
de intercambio), el crecimiento de la PTF refleja
los efectos de la estabilizaciéon macroeconémica
(medida por una menor inflacién) y de las reformas
microeconomicas.

En esta seccién analizaremos la relacién que existe
entre la PTF y distintas politicas econémicas y
shocks exdgenos que pudieran tener un impacto en
laeficiencia de laeconomiachilena. Especialmente,
dado el caricter de la presente evaluacién, se
revisard la IED como variable explicativa de la
PTF en Chile. A diferencia del andlisis de Fuentes
et al (2004), quienes encontraron que las reformas
estructurales realizadas en la década de los 70s y
80s, y las buenas politicas econémicas seguidas
posteriormente pueden explicar en buena parte la
positiva evolucién de la PTF en aquel periodo, en
nuestro caso, que se centra fundamentalmente en
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los dltimos veinticinco afios, debimos considerar
otras hipotesis. Particularmente, y en linea con la
literaturaenel drea,analizamos: i) el nivel de apertura
y la importancia del ciclo econémico (variables de
IED), ii) la estabilidad macroeconémica, y iii) el
capital humano. La estrategia seguida consistio en
estimar un modelo con cada uno de estos puntos por
separado y luego un modelo que incorpore todas las
variables explicativas, el cual serd nuestro modelo
definitivo.

En el caso del nivel de apertura consideramos,
las exportaciones como porcentaje del PIB (x),
la inversién extranjera directa (IED) y el tipo de
cambio real (tcr).

Como proxy de estabilidad macroeconomica, se
utilizé la tasa de inflacién (inflacion) y el gasto
del gobierno como porcentaje del PIB (gasto).
Finalmente, el capital humano se midié a partir
del premio por educacién (prem_educ), entendido
como el diferencial de ingresos de un trabajador
con capacitacion respecto de un trabajador sin
capacitacion, corregido por el nimero respectivo
de trabajadores.

3 Elimpacto de la inversién extranjera directa en el empleo sectorial en México: un

andlisis prospective’, Andlisis Econémico, Ntam. 44, vol. XX Diaz, E y Cruz, L. (2005).
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5. Resultados

Debido a que los modelos que se presentan son

diferentes para cada una de las variables a medir,

los resultados se presentan de forma separada para
cada una de éstas.

(i) LalEDy el crecimiento econémico

A continuacion se presentan los resultados del
modelo estimado.

VARIABLES In_PIB
In_stock_K_sin_UNCTAD 0.183
(0.115)
Lstock _led_unctad 0277
(0.0343)
In_L_corr 1.309°*
(0.275)
d_democracia 0.111*
(0.0470)
In_ter -0.656°**
(0.188)
In_p cobre 0.179***
(0.0328)
In_educ_terc -0.0338
_' (0.216)
Constante -8.212***
(2.131)
Observaciones 25
R cuadrado 0.996
Errores estandar en paréntesis
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

CIEChile
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Estos resultados confirman que: La inversién
extranjera directa ha tenido un impacto positivo
en el crecimiento econémico de Chile entre los
anos 1974- 2010.

Adicionalmente, dado que se estd trabajando
con elasticidades, revisando los valores de los
coeficientes es posible extraer conclusiones en
relacién acomoafecta™un peso” de capital doméstico
versus “un peso” de capital extranjero (IED). Los
resultados sefialan que, en términos de impacto al
crecimiento econémico del pafs, ha tenido una
magnitud mayor la IED en pricticamente un 50%
(0 28 versus 0.18). Es importante destacar que este
hecho estd mas que fundamentado en la literatura
y se sustenta principalmente en los modelos de
crecimiento enddgeno, los cuales argumentan que
la entrada de capitales extranjeros traerfa consigo
una serie de externalidades positivas para el pais
adicionalmente a los flujos monetarios propiamente
tales.

4 Verpor ejemplo, Edwards, S., 1998. Openness, productivity and growth: what do

8 we really know? Economic Journal 108, 383-398.



(i) LalED y la formacién bruta de capital fiio
(FBCE)

A continuacién se presentan los resultados para los
modelos estimados.

Modelo 1 2
VARIABLES In_fokf |dif_In_fbkf
L.In_fbkf - 0.860*"*
. 0.121
In_PIB - 0.723***
- 0.117
In_ied_unctad 0453 | 0.142"
0.027 0.0404
Constante 6073 | 0.947
0.209 0.705
Observaciones 37 36
R cuadrado 0.889 0.626
MacKinnon p-value 08013 | 0.7781
Errores estandar en paréntesis

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Se puede observar como en todos los modelos
estimados las variables de IED presentan signo
positivo siendo en todos los casos estadisticamente
significativa. Es importante destacar que los modelos
fueron elegidos en razon del modelotedrico propuesto
y la bondad de ajuste del mismo.

Las variables de control presentan también los signos
esperados y son significativas al 5%.

Se presentan también los R2, los cuales incluso en
los modelos en diferencias de logaritmos son bastante
altos, indicando el buen ajuste de los modelos
estimados.

Finalmente, en base a los resultados presentados
se tiene argumentos para sefalar que en primera
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instancia existe un impacto positivo de la IED sobre la
formacion bruta de capital fijo del pais en el periodo
analizado.

En términos de magnitudes, dado que en los modelos
en logaritmos naturales el coeficiente de la IED puede
ser interpretado como una elasticidad, podemos
observar que, dado el coeficiente de 045 que
acompaiia a la variable de IED medida como créditos
totales, si la IED crece en un 1% la formacién bruta
de capital fisico en Chile puede llegar a crecer en un
0.45% durante el periodo de evaluacion.

(iii) LalED v el crecimiento de las exportaciones

A continuacion se presentan los resultados obtenidos
para los primeros modelos econométricos propuestos.

Una primera regresion ajustada fue para el sector
transable sinmineria esdecir sectorsilvoagropecuario-
pesca y sector manufacturas. Los resultados para esa
estimacion se presentan a continuacion:

VARIABLES In_export_sin_cobre
In_IED_sec_trans_sin_cobre 0.114*

(0.0559)

In_ter 0.498*
(0.189)

In_gdpusa 2.431**
(0.156)

Constante -28.61***
(2.222)

Observaciones 32

R cuadrado 0.951

Emores estindar en paréntesis

*** p<0.01,** p<0.05, * p<0.1
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Se puede observar en los resultados de la regresion
como, desagregando el sector transable sin
minerfa, la variable de IED se hace significativa
en la vecindad del 5%, lo cual estaria reportando
que la IED tiene un efecto positivo y significativo
sobre las exportaciones del sector transable
silvoagropecuario-pesca y manufacturas. En
términos de magnitudes, se puede observar que
un aumento de un 1% en la IED correspondiente
a estos sectores (medida en términos de créditos
totales) aumenta las exportaciones en un 005%
aproximadamente.

El siguiente ejercicio corresponde a analizar
el impacto de la IED en el sector minero. Los
resultados obtenidos para la regresion presentada
en la metodologia se adjuntan a continuacién:

1 2

VARIABLES In_prod_cobre_vol | h_prod cobre vol
In_stock_IED_mineria 0.404™ 0371

(0.0343) (0.0214)
ley_cobre -0404" -

(0.187) -
d_estancamiento - 0.181*

- (0.0711)
Constante 5378 5115

(0468) (0.150)
Observaciones 27 32
R cuadrado 0.957 0.951
Errores estandar en paréntesis

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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Se puede observar como la variable de IED se hace
positiva y estadisticamente significativa al 1% para
ambos modelos. Esto estaria indicando que en el
periodo de andlisis la IED ha tenido un impacto
positivo y significativo en las exportaciones mineras
y especialmente de cobre en el pais.

Es importante destacar también las otras variables
que incorpora el modelo, las cuales corresponden
a la ley del cobre y una variable dummy de
“estancamiento”.

La variable ley del cobre permite controlar por el
aumento que han tenido los costos de explotacion en
elsectordeeste mineral variable que si fuera omitida
del modelo indicarfa que los costos de explotacién
han permanecido constantes durante todo el periodo
de andlisis lo cual, podemos observar en el grafico
que se adjunta a continuacion, no ha sido asi. Como
era de esperar el modelo econométrico indicaque el
coeficiente que acompaiia a esta variable es negativo
y significativo, indicando que a mayores costos de
explotacién menores exportaciones del mineral.
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Grifico 2. Ley del cobre, periodo 1986-2010

Ley de Mineral, de Concentraciéon
y Lixiviacién
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Fuenwe: Elsboracion propa, basado en mlormacidn entregada por COCHILCO en sus informes anus ks (www.cochiko.cl).

Finalmente, la otra variable creada corresponde
a una dummy de estancamiento de la produccion
que toma valor 1 para los anos 2004 hacia adelante,
anos en los que se puede observar en el grifico
adjunto, los niveles de produccion del metal se han
mantenido en niveles similares. Asf, esta dummy
que estd reflejando un posible cambio estructural

durante el periodo y que se complementa con la
variable anteriormente descrita de ley del cobre,
se hace positiva y significativa para el periodo
de andlisis, reflejando que durante el periodo en
cuestion la IED permitié mantener (o por lo menos
no reducir) los niveles de explotacién del mineral,
siendo este su principal aporte.

Grifico 3. Produccion de cobre en toneladas, periodo 1974-2010

Produccion chilena de cobre
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Fuente: COCHILCO (www.coclulco.cl).
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(iv) LalED y el empleo

A continuacion se presentan los resultados obtenidos
para los modelos econométricos propuestos en el
punto anterior. En primer lugar se revisarin los
resultados para la variable empleo (nimero de
ocupados).

Modelo

VARIABLES In_ocupados

In_PIB 0.576***
-0.0886

In_ind_rem -0.644""
-0.096

In_ied_unctad 0.0735™
-0.021

Constante 2.169°*
-0.763

Observaciones 33

R cuadrado 0.94

MacKinnon p-value 0.0617

Errores estandar en paréntesis

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Las variables y sus signos son los esperados para una

curva de demanda por trabajo de estas caracteristicas,

el precio (indice de remuneraciones) es negativo y
significativo, lo cual por ley de demanda explica que
a mayor precio menor demanda por trabajo. Junto con
esto, el ingreso (PIB) es positivo y significativo como
indica la teoria econémica, es decir, a mayor ingreso
mayor demanda por el bien (trabajo en este caso en
particular).

Luego, la variable que requiere toda la atencion,
la IED, tiene signo positivo y es estadisticamente
significativa al 1%, reflejando el impacto positivo que
ha tenido la IED en la creacién de nuevos empleos en
el periodo de estudio.

12
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En términos de magnitudes, dado que el coeficiente
puede ser estimado como una elasticidad, se puede
observar que, en promedio un aumento del 1% en la
IED aumenta la creacion de nuevos empleos (como
nimero de ocupados) en aproximadamente un 0.07%

enel pafs.
(v) LalEDyla productividad total de los
factores (PTF)

A continuacién se presentan los resultados de los
mejores modelos estimados:

1 2 3 4

VARIABLES In_PTF | In_PTF | In_PTF | In_PTF
In_x 1.002** | - - -

021 - - -
In_IED 0.058™ | - - 0.026"

0022 |- - 0.014
In_tcr 0633 | - - -
B 018 |- : -
In_inflacién - -1.96"* | - -1.014*

- 0184 |- 0.296
gasto - 377 | - -4.808"*

- 0938 |- 0.954
In_prem_educ |- - 1.406™** | 0.968"**
—' - . 02 |03Nn
constante 0827 | -2319""| 4.029"**|-3.26™"

0935 (0122 |0177 |0.271
Observaciones |26 26 26 26
R cuadrado 0743 | o083 0614 |0888

Emores estandar en paréntesis
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Para el primer modelo (el que tiene relacion con las
variables de nivel de apertura), podemos apreciar tres
efectos distintos relacionados con la apertura: i) el



nivel de exportaciones esta relacionado positivamente
con la productividad, con un coeficiente igual a uno,
es decir, cuando las exportaciones como porcentaje del
PIB crecen en un 1% la PTF crece en igual nimero;
if) un mayor tipo de cambio real estd relacionado
negativamente con la productividad total de factores.
Finalmente en el ambito del nivel de apertura, se
puede observar que la variable de mayor interés para
el presente estudio, IED, resulta significativa al 5%,
lo cual implica que existe una relacion positiva entre
IED y PTF. En términos de magnitudes, la relacion es
bastante menor que en el caso de las exportaciones,
donde un aumento de un 1% en la IED llevaria a
aumentos de hasta 0.05% de la PTF. Sin embargo, una
vez que se estima el modelo con todas las variables
este efecto cae a la mitad (0,025%), sin embargo, la
relacion sigue siendo positiva y significativa.

6. Conclusiones

En términos de conclusiones, el principal resultado
obtenido fue el impacto positivo y significativo de la
IED en el crecimiento econémico del pais (PIB ), donde
se concluye que la inversion extranjera directa ha tenido
un impacto positivo en el crecimiento econémico de
Chile entre los afos 1975-2011.

Adicionalmente, la evaluacién arrojd resultados de
impacto positivo de la IED sobre las variables de
formacién bruta de capital fijo (FBKF), productividad
total de factores (PTF), poblacion ocupada y crecimiento

CIEChile
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En el segundo modelo evaluado, vemos que la
inflacion y el gasto piblico como proporcién del PIB
presentan una relacion inversa con la PTF. El caso de
la inflacion es claro y concordante con la evidencia
encontrada en otros estudios.

Otra variable analizada en su relacion con la PTF fue
el premio por educacion. Esta variable afecta positiva
y significativamente a la PTF. De hecho, cuando este
aumenta en un 1%, la PTF deberia aumentar en un
1.4%.

El modelo final, que captura los tres efectos estimados
de manera separada anteriormente, presenta un
R2 ajustado de casi 90%, y, tal como se ya se
indicé presenta a la variable IED como positiva y
estad fsticamente significativa al 10%.

de las exportaciones (medido para el sector transable
excluyendo minerfa y para el sector minero de forma
aislada).

El siguiente cuadro resume los efectos encontrados
sobre las diferentes variables de resultado analizadas,
mostrando ademds sus magnitudes, que como se
recordarddel andlisis corresponde a las elasticidades de
la IED relativas a cada variable de impacto analizada
en el presente analisis.

Objetivo de Resultado Variable utilizada Impacto Inversién | Coeficientes
Extranjera Directa
1) Crecimiento Econémico PIB Positivo / Significativo | 0277
2) Formacién bruta de capital fijo FBKF Positivo / Significativo | 0.5075
3) Productividad Total de Factores PTF Positivo / Significativo | 0.0256
4) Crecimiento de las exportaciones | Exportaciones totales (mineria) | Paositivo / Significativo | 0.3875
Exportaciones totales
(Sector transable sin mineria) | Pesitivo / Significativo | 0.114
5) Generaciénde nuevos y mejores Poblacién ocupada Positivo / Significativo | 0.06215
empleos Salarios reales No significativo -

5 Si se estimaba mds de un modelo econométrico, el coeficiente presentado

corresponde a un promedio de los efectos encontrados.
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Se puede observar que en términos agregados se
encuentraunimpactorobustoyconsistente en casi todas
las variables analizadas, destacando principalmente
por sus altos coeficientes los efectos sobre formacion
bruta de capital fipo (051), crecimiento de las
exportaciones medidas en toneladas para el sector
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