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RESUMEN

Este trabajo analiza qué factores determinan que un pais atraiga mas o menos inversion
de capital riesgo en inteligencia artificial. A pesar de que la inversion global en IA ha
crecido de forma espectacular en la ultima década, su distribucion geografica es
enormemente desigual. Estados Unidos y China concentran mas del 80% del total
mundial, mientras que la mayoria de los paises del mundo reciben una parte muy pequefia.
Entender qué condiciones estdn detras de esa diferencia es la pregunta central de este

trabajo.

Para responderla, se construye una base de datos de panel con 57 paises y datos anuales
para el periodo 2012-2022, combinando informacién de la OCDE sobre inversion en
venture capital en empresas de IA con indicadores macroecondmicos del Banco Mundial.
Se estima un modelo de efectos fijos que permite identificar qué variables explican los

cambios en la inversion dentro de cada pais a lo largo del tiempo.

Los resultados apuntan de forma consistente a tres factores: el acceso a internet, el nivel
de renta per capita y el desarrollo del sistema financiero. Los tres se mantienen
significativos tanto en la muestra completa como en el andlisis de robustez que excluye a
Estados Unidos y China, lo que confirma que los hallazgos tienen validez mas alla de esas
dos economias dominantes. El trabajo concluye con una serie de implicaciones para el
disefio de politicas publicas orientadas a fortalecer los ecosistemas de IA en economias

con menor nivel de desarrollo.
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INTRODUCCION

En los ultimos afos, la inteligencia artificial (IA) ha pasado de ser un tema poco hablado
a convertirse en una pieza clave de la economia global. Lo que la hace especial es que no
es una tecnologia que sirva para una sola cosa. Tiene capacidad de transformar sectores
completamente distintos a la vez, desde la sanidad hasta las finanzas, pasando por la
educacion o la manufactura (Ernst & Mishra, 2021). Y lo esta haciendo a una velocidad

que sorprende incluso a los propios gobiernos y empresas que intentan adaptarse a ella.

Pero nada de esto ocurre solo. Para que la IA se desarrolle y llegue al mercado hace falta
inversion. Entre todas las formas de financiacion que han impulsado este proceso, el
venture capital (VC) ha tenido un papel central. Esto no es algo nuevo, Google, Amazon
o Facebook crecieron gracias a inversores que apostaron por ellas cuando todavia no eran
nada. En el campo de la [A pasa lo mismo, con fondos financiando startups en todo tipo
de subcampos, desde el reconocimiento de imagenes hasta el procesamiento del lenguaje

natural o la biotecnologia computacional (IFC, 2020).

Sin embargo, ese dinero no llega a todos los paises por igual. Estados Unidos y China se
quedan con mas del 80 % de toda la inversion de capital riesgo en IA del mundo (OCDE,
2021), mientras que el resto de paises reciben una parte muy pequefia. Esto no es una
coincidencia. Los paises que mas atraen este tipo de inversion tienden a ser mas ricos,
estar mds digitalizados y contar con sistemas financieros mas desarrollados (Chang et al.,
2022). Pero mas allé de esa idea general, no esta tan claro cuales son exactamente los
factores que mas importan ni cuanto pesa cada uno. Y esa es precisamente la pregunta
que da origen a este trabajo. Para intentar responderla, hay que mirar lo que dice la
literatura académica. Por un lado, hay estudios que llevan décadas analizando qué hace
que un pais atraiga mas o menos capital riesgo en general. Jeng y Wells (2000) miraron
21 paises y vieron que lo mas importante es que los inversores puedan recuperar su dinero
facilmente, sobre todo saliendo a bolsa, mientras que los mercados laborales muy rigidos
tienden a frenar la inversion en fases tempranas. Félix, Pires y Gulamhussen (2013),
trabajando con paises europeos, afadieron que el tamafio y madurez del sistema
financiero también importa mucho. Y Bonini y Alkan (2011), ya a escala mundial,
sefialaron que el entorno politico e institucional, la estabilidad, la seguridad juridica, la

libertad econémica, tiene un efecto significativo sobre los flujos de capital riesgo.



Por otro lado, hay una literatura mas reciente que intenta explicar especificamente qué
hay detras de la inversion en IA entre paises. Aqui se distinguen tres tipos de factores: los
econodmicos y estructurales como la riqueza del pais o el acceso a crédito, los relacionados
con la politica publica como la regulacion, las estrategias nacionales de IA o los
incentivos fiscales, y los tecnologicos y digitales como la conectividad, el talento o la
capacidad innovadora (Ernst & Mishra, 2021). Todos ellos ayudan a entender por qué hay
paises que lideran el ecosistema global de 1A y otros que se quedan atrés, pero lo que falta
es un analisis empirico que los ponga a prueba de forma rigurosa y comparada entre

muchos paises a la vez.

Hasta donde alcanza la revision bibliografica realizada para este trabajo, los estudios que
mas se acercan a esta pregunta presentan al menos una de estas limitaciones. Por un lado,
analizan el capital riesgo en general sin centrarse en A, lo que puede llevar a conclusiones
que no se aplican bien a un sector tan particular (Jeng & Wells, 2000). Por otro lado, si
se centran en [A pero con muestras muy pequeias, de 14 paises en Wagan y Sidra (2024)
o 28 paises europeos en Drago et al. (2025), dejando fuera la mayoria de las economias

emergentes o describen tendencias sin cuantificar qué pesa mas y qué pesa menos

(OCDE, 2021).

Este trabajo intenta cubrir ese hueco. Para ello se usan datos de 57 paises entre 2012 y
2022, un periodo que no es casual. Coincide con el despegue global de la TA y el
crecimiento exponencial de la inversion privada en el sector (Chang et al., 2022), el auge
del deep learning y la aparicion de las primeras estrategias nacionales de IA (OCDE,
2019). La muestra incluye economias muy distintas entre si, lo que hace que los resultados
sean mas generalizables que los de estudios centrados solo en paises ricos. El objetivo
final es entender qué condiciones hacen que un pais atraiga mas inversion en [A, algo que
puede ser util tanto para investigadores como para gobiernos que quieren disefiar mejores

politicas en un momento en que casi todos compiten por no quedarse atras en esta carrera.

El trabajo se estructura en varios bloques. En primer lugar, se sientan las bases tedricas.
Como ha evolucionado la inversion en IA a nivel global en la tltima década y qué dice la
literatura académica sobre los factores que la explican. A partir de ahi, se describe como
se ha construido el andlisis empirico, explicando de donde vienen los datos, qué paises se
incluyen, qué variables se han seleccionado y por qué, y qué modelo se ha utilizado para
estimar las relaciones entre ellas. La parte central del trabajo son los resultados, donde se
analiza qué factores resultan estadisticamente significativos. El trabajo cierra con una
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discusion de lo que estos resultados implican, tanto desde el punto de vista académico

como para el disefio de politicas publicas.

OBJETIVOS

Analizar qué factores macroecondmicos, institucionales y tecnolégicos determinan que
un pais atraiga mas o menos inversion de capital riesgo en inteligencia artificial, con el
fin de identificar las condiciones que explican las diferencias observadas entre economias

a nivel global.
A partir de esta base, se plantean los siguientes objetivos especificos:

e Examinar la evolucion y distribucion geografica de la inversion en capital riesgo
en A a nivel mundial, identificando las principales tendencias y asimetrias entre
regiones.

e Identificar los factores econdémicos, digitales e institucionales que la literatura
académica asocia con mayores niveles de inversion tecnologica y de capital riesgo
entre paises.

e Analizar en qué medida variables como el acceso a internet, el nivel de renta o el
desarrollo del sistema financiero explican las diferencias en la inversion en VC en
IA entre los paises de la muestra.

e Explorar si los determinantes identificados tienen validez general mas alla de las
dos economias dominantes (Estados Unidos y China) o si los resultados estan

condicionados por su peso en la muestra.

MARCO TEORICO

2.1 Conceptualizacion de la inversion en Inteligencia Artificial (IA)

La Inteligencia Artificial (IA) puede definirse como el conjunto de tecnologias que
permiten a las maquinas imitar procesos cognitivos humanos, aprendiendo y resolviendo
problemas complejos mediante algoritmos capaces de reconocer patrones, procesar
lenguaje natural y tomar decisiones (Wang, Xiao & Liang, 2024). Por su caracter
transversal, la TA se considera una tecnologia de proposito general (General Purpose

Technology), es decir, una innovacién con capacidad de transformar multiples sectores
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productivos como la salud, la educacion, la manufactura o las finanzas, generando

aumentos significativos en la productividad y la competitividad.

A diferencia de otras innovaciones tecnologicas mas especificas, las tecnologias de
proposito general suelen mostrar una ‘“curva J” de la productividad, en la cual las
inversiones iniciales no se traducen inmediatamente en ganancias, sino que los beneficios
se materializan tras un periodo de adaptacion organizativa y aprendizaje. En
consecuencia, la adopcion de A exige inversiones intensivas en activos intangibles, como
datos, algoritmos, infraestructura digital y formacion de capital humano, cuyos retornos

se manifiestan a medio plazo (Ernst & Mishra, 2021).

Desde una perspectiva econdmica, la inversion en IA abarca todos los flujos de capital
publicos y privados destinados al desarrollo, adquisicion e implementacion de soluciones
basadas en inteligencia artificial. En el ambito privado, esto incluye el gasto corporativo
en IA (investigacion interna, compra de software, capacitacion o integracion en procesos
productivos) y el financiamiento de nuevas empresas de base tecnologica mediante
capital riesgo o inversion directa. En el ambito publico, engloba el gasto en [+D nacional,

infraestructura digital, formacion y programas de estimulo a la innovacion.

Durante los ultimos afios, esta inversion ha pasado de ser un tema académico a convertirse
en una prioridad estratégica para gobiernos y empresas. Tras la publicacion de la primera
estrategia nacional de IA en Canada en 2017, numerosos paises han seguido su ejemplo,
convencidos de que el liderazgo en este campo constituye una fuente de poder econémico

y geopolitico (OECD, 2019).

En conjunto, la inversion en inteligencia artificial puede entenderse como un proceso
complejo y multidimensional, donde interactian actores publicos y privados con
objetivos complementarios. Destinar recursos a la IA no constituye un gasto puntual, sino
una apuesta estratégica por la competitividad y la innovacién a largo plazo. Los paises
capaces de construir ecosistemas solidos basados en talento, financiacién y politicas
adecuadas seran los que lideren la proxima fase de transformacion digital mientras que,
la falta de inversion conlleva el riesgo de quedar rezagados en la nueva revolucion

tecnologica global.

En consecuencia, el estudio de la inversion en IA requiere un enfoque integral que
considere tanto sus componentes econdomicos y financieros como los institucionales,

politicos y tecnologicos que los condicionan.
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2.2. Evolucion y tendencias globales de la inversion en 1A

2.2.1. Crecimiento global de la inversion

Segln estimaciones recientes, la inversion empresarial global en IA se situaba en torno a
los 140 mil millones de dolares anuales en 2020, con previsiones de crecimiento cercanas

al 100 % en los afios posteriores (Chang et al., 2022).

En linea con esta tendencia, otras estimaciones centradas especificamente en la inversion
empresarial directa muestran que el gasto en IA aument6é desde aproximadamente 12,7
mil millones de dolares en 2015 hasta 91,9 mil millones en 2022 (Mou, 2019). Aunque
estas cifras proceden de distintas metodologias de medicion (algunas mas amplias y otras
centradas en el gasto corporativo directo), todas ellas reflejan una expansion sostenida de

la inversion en inteligencia artificial.

Esta evolucion pone de manifiesto que las empresas estdn destinando cada vez mas
recursos a la adopcion de tecnologias basadas en IA, con el objetivo de mejorar su

eficiencia operativa y reforzar su competitividad en los mercados globales.

2.2.2. Distribucion geografica de la inversion

Al observar la distribucion geografica, resulta evidente que Estados Unidos y China

dominan con amplio margen la inversion en inteligencia artificial.

Entre 2011 y 2018, ambas potencias concentraron la mayor parte del financiamiento
privado. Solo en el primer semestre de 2018, las empresas de IA chinas captaron alrededor
de 31,7 mil millones de ddlares, lo que represento cerca del 75 % del total global de 43,5
mil millones. China, a su vez, ha emergido como el principal centro global de
financiamiento en IA gracias al fuerte apoyo estatal y a la presencia de grandes

corporaciones tecnologicas nacionales.

Por su parte, Estados Unidos mantiene un liderazgo historico en inversion tecnologica,
respaldado por su ecosistema consolidado de capital de riesgo y por la presencia de las
principales empresas digitales del mundo. Entre 2008 y 2017, el pais atrajo alrededor de
694 mil millones de ddlares en flujos de venture capital hacia tecnologias avanzadas, una

cifra muy superior a la de cualquier otra regién (Mou, 2019).



En Europa, la evolucion ha sido mas lenta, aunque en los tltimos afios se observa una
tendencia al alza. El continente cuenta con un sélido capital humano y marcos
institucionales estables, pero la fragmentacion del mercado y el menor tamafio medio de
los fondos de inversion han limitado su capacidad para competir con los grandes polos
tecnoldgicos norteamericanos y asiaticos. Por un lado, la financiacion publica ha
demostrado ser uno de los principales impulsores de la adopcion de TA en las empresas
europeas (Gualandri & Kuzior, 2024), y marcos como el A/ Act buscan generar confianza
y atraer inversion responsable mediante un entorno regulatorio predecible. Por otro lado,
la evidencia empirica apunta a que la regulacion estricta en materia de datos ha tenido
efectos no deseados sobre el capital privado. Jia, Jin y Wagman (2021) documentan una
reduccion media del 26,1 % en el nimero mensual de operaciones de venture capital en
la UE frente a EE. UU. tras la entrada en vigor del RGPD en 2018, con efectos
especialmente pronunciados en startups de nueva creacion e intensivas en datos. Aun asi,
el continente ha intensificado sus esfuerzos mediante politicas publicas de I+D y marcos
regulatorios orientados a un desarrollo ético y sostenible. Programas como Horizon
Europe y Digital Europe buscan fortalecer la investigacion aplicada y consolidar un

ecosistema digital mas integrado (OECD, 2019).

En la region de Asia-Pacifico, fuera de China, destacan casos como India, cuyo
ecosistema de start-ups de 1A ha crecido con rapidez en los Ultimos afios, y Singapur, que
se ha consolidado como un centro regional de innovacion y atracciéon de capital
tecnologico. No obstante, en gran parte de las economias en desarrollo de Asia, Africa y
Latinoamérica, la inversién en IA sigue siendo incipiente, debido a limitaciones en
infraestructura digital, acceso a capital y formacién de talento especializado (Chang et

al., 2022).

En conjunto, los flujos globales de capital revelan una concentracion geografica marcada,
en la que un reducido grupo de potencias tecnoldgicas canaliza la mayor parte de la
inversion, mientras que otras regiones avanzan de forma mas gradual o permanecen

rezagadas.

2.2.3. Tendencias sectoriales

En cuanto a tendencias sectoriales, la mayor parte de la inversion privada en inteligencia
artificial se ha concentrado en aplicaciones basadas en machine learning. Las start-ups

especializadas en esta drea representaron alrededor de la mitad del financiamiento global
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destinado a empresas de A entre 2011 y 2019, es decir, unos 24 mil millones de los 48
mil millones de dolares invertidos en ese periodo (Mou, 2019). Este predominio se explica
porque gran parte de las soluciones comerciales mas extendidas, como los asistentes
virtuales, o las herramientas de deteccion de fraude, se apoyan directamente en técnicas

de aprendizaje automatico.

Entre los subcampos que mds capital estan atrayendo destacan la IA aplicada a la salud,
la conduccion auténoma, el sector financiero y la ciberseguridad, cada uno de ellos
reuniendo cientos de start-ups en pleno crecimiento. Paralelamente, la expansion del
sector ha generado una notable escasez de talento especializado, lo que ha impulsado una
nueva forma de inversion corporativa: las grandes empresas adquieren start-ups no solo
por su tecnologia, sino también para incorporar a sus ingenieros e investigadores. Esta
tendencia ha favorecido una dinamica de consolidacion del mercado, donde compafiias
de distintos sectores compiten con los gigantes tecnoldgicos por hacerse con las firmas
emergentes mas prometedoras. Causando que esta “carrera por el talento” eleve las

valoraciones (IFC, 2020).

2.2.4. Dinamica reciente

Como resultado de las tendencias descritas, la inversion global en inteligencia artificial
se encuentra en un circulo virtuoso de expansion. Los avances en algoritmos, la
abundancia de datos y la mayor potencia de computo han reducido los costes y acelerado
el desarrollo de nuevas aplicaciones, lo que a su vez incentiva un flujo creciente de capital

hacia el sector.

Segun las proyecciones disponibles, el volumen de trafico de datos de internet en 2022 se
estimaba en el triple que en 2017, impulsado por la generalizacion de dispositivos
conectados y servicios en la nube (Chang et al., 2022). De manera paralela, los avances
en capacidad de computo han reducido los costes de entrenamiento de modelos de 1A,

haciendo mas accesible el desarrollo de nuevas aplicaciones.

Este entorno ha favorecido una aceleracion continua de la inversion, aunque con patrones
desiguales: la financiacién se concentra en un nimero reducido de superpotencias
tecnologicas y en sectores con retornos mas inmediatos. En conjunto, la expansion actual

de la IA combina un crecimiento global sostenido con una fuerte concentracion
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geografica y tematica, reflejando un ecosistema empresarial cada vez mas consolidado y

competitivo.

2.3. Marco teorico y conceptual sobre los drivers de la inversion
tecnologica (IA)

En los ultimos afos, distintos estudios econdémicos y de gestion de la innovacion han
intentado explicar qué factores impulsan la inversion en tecnologias emergentes, y en
especial en inteligencia artificial. Estos factores, cominmente denominados drivers,
hacen referencia a las condiciones que facilitan o dificultan que los agentes economicos
como empresas, inversores y gobiernos destinen recursos a esta tecnologia (Ernst &
Mishra, 2021). Comprender dichos determinantes es clave para identificar por qué
algunos paises y sectores lideran el desarrollo de la [A, mientras otros avanzan con mayor

lentitud.

Los estudios revisados coinciden en que la inversion en IA no depende de un solo
elemento, sino de la interaccion entre factores econdmicos, institucionales y tecnoldgicos.
En términos generales, los enfoques macroeconémicos destacan el papel de la estructura
productiva, el crecimiento y la disponibilidad de capital. Los enfoques institucionales
subrayan la influencia de la calidad regulatoria, la estabilidad politica y las politicas
publicas orientadas a la innovacion. Por su parte, los analisis centrados en la
transformacion digital resaltan la importancia del capital humano, la infraestructura
digital y la madurez tecnoldgica como motores fundamentales de la inversiéon (Mou,

2019).

A partir de estas contribuciones, se propone un marco teorico que agrupa los principales
drivers de la inversion en inteligencia artificial en tres categorias:
(i) los drivers econdmico-estructurales, que reflejan las condiciones macroeconémicas y
financieras de cada pais;
(i) los drivers institucionales y de politica publica, vinculados a la regulacion y las
estrategias gubernamentales;
(iii) los drivers digitales y tecnologicos, que recogen el nivel de capacidades, talento e

infraestructura sobre el que se asienta la innovacion.

2.3.1 Drivers economicos o estructurales de la inversion en [A
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Los fundamentos econdémicos y estructurales de un pais o region condicionan fuertemente
el nivel y ritmo de inversion en IA. Entre ellos destacan el tamafo y crecimiento del
mercado o la disponibilidad de recursos financieros. A continuacion, se examinan algunos

de estos factores:
Crecimiento econémico y demanda agregada

Un contexto econdmico estable y en crecimiento suele favorecer la inversion empresarial
en nuevas tecnologias. Cuando las economias expanden su actividad y aumenta la
demanda, las compaiiias disponen de mas recursos y estdn mas dispuestas a apostar por

innovaciones como la inteligencia artificial para mejorar su productividad.

En cambio, en momentos de incertidumbre o recesion, las empresas suelen priorizar la
liquidez y aplazar proyectos de transformacion digital. Este comportamiento se observo
durante la crisis financiera de 2008 y, mas recientemente, al inicio de la pandemia de la
COVID-19, cuando numerosos planes de adopcion de IA se ralentizaron por la caida de

la actividad econdémica. (Chen et al., 2023).
Dimension del mercado e ingresos per capita

Las economias de gran tamafio y con mayor nivel de renta per capita suelen atraer mas
inversion tecnologica, ya que ofrecen economias de escala y una demanda potencial
amplia para productos basados en IA. Los paises con consumidores o empresas de alto
poder adquisitivo pueden absorber con mayor facilidad estas soluciones, lo que incentiva
a los productores a invertir. Esto explica por qué Estados Unidos y China lideran la
inversion mundial en IA, mientras que paises de menor desarrollo muestran niveles mas

modestos.

Sin embargo, el tamafio econdmico no basta por si solo: muchas economias emergentes
con grandes mercados internos (como Brasil o Indonesia) siguen rezagadas en inversion
en [A debido a diferentes limitaciones estructurales como baja digitalizacion (Mou,

2019).
Estructura productiva y tecnolégica

La estructura productiva de una economia tiene un papel fundamental en su capacidad
para atraer inversion en inteligencia artificial. Los paises con sectores tecnologicos y de
servicios avanzados (como software, telecomunicaciones o finanzas) suelen concentrar

mayores niveles de inversion, ya que la IA ofrece aplicaciones directas y retornos mas
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evidentes en estos ambitos. En cambio, las economias basadas en actividades mas
tradicionales o de baja productividad tienden a mostrar una menor disposicion a invertir,
bien por limitaciones de capital o por la menor aplicabilidad inmediata de estas

tecnologias.

La orientacion tecnologica del comercio exterior es otro indicador relevante. Aquellos
paises con una alta participacion en las exportaciones de bienes TIC suelen destinar mas
recursos a la inteligencia artificial. Ademas, la intensidad en I+D del sector privado se ha
identificado como un factor decisivo: las economias que invierten de forma constante en
innovacion tienden a redirigir progresivamente parte de esos esfuerzos hacia el desarrollo

de IA (Mou, 2019).
Competitividad y estructura de mercado

El grado de competencia dentro de los mercados actiia también como un driver econémico
clave. En entornos competitivos, las empresas recurren a la IA para mejorar su eficiencia,
reducir costes y diferenciarse de sus rivales. De hecho, se ha encontrado que la busqueda
de ventajas competitivas constituye una de las principales motivaciones para invertir en
estas tecnologias (Horani et al., 2023). En sectores con menor presion competitiva o
dominados por pocos actores, la adopcion tiende a ser mas lenta, ya que las compafiias

no perciben la misma urgencia por innovar.

La integracion en cadenas globales de valor amplifica este efecto. Los proveedores que
trabajan con multinacionales tecnoldégicamente avanzadas, por ejemplo, en industrias
como la automocién suelen invertir en IA para cumplir los estandares exigidos por sus

socios y mantener su posicion dentro de la red.
Acceso a financiamiento y desarrollo del sector financiero

Finalmente, el acceso al capital y la profundidad del sistema financiero determinan la
capacidad de un pais para financiar innovacion. Los paises con mercados de capital
desarrollados y ecosistemas de venture capital activos canalizan con mayor eficacia
fondos hacia proyectos tecnologicos (Jeng & Wells, 2000). La presencia de fondos de
inversion especializados en IA y la existencia de mecanismos de salida atractivos (como
adquisiciones o cotizaciones publicas) son factores decisivos para dinamizar la inversion

privada.
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En conjunto, los drivers econdmico-estructurales constituyen el punto de partida del
ecosistema de inversion. Un pais con crecimiento robusto, mercado amplio, base
industrial tecnologica, infraestructura digital y un sistema financiero desarrollado ofrece
un entorno propicio para que empresas € inversores apuesten por la inteligencia artificial.
No obstante, estos factores no actuan de manera aislada: su impacto depende también de
la calidad de las instituciones y de las capacidades tecnoldgicas que se analizaran en las

siguientes secciones.

2.3.2 Drivers institucionales y de politica publica

La calidad del marco institucional y el disefio de las politicas publicas son factores clave
para atraer y mantener la inversion en inteligencia artificial. Mas alld de las condiciones
econdmicas, son las instituciones y las decisiones de politica las que determinan si la

inversion puede consolidarse a largo plazo.

Dado el impacto econémico y social de la IA, muchos gobiernos han puesto en marcha
estrategias nacionales y marcos regulatorios para impulsar su desarrollo y adopcion. Estas
politicas buscan fomentar la innovacion y, al mismo tiempo, asegurar un uso responsable

y sostenible de la tecnologia.
Estrategias nacionales y apoyo directo del gobierno

En los tultimos afios, muchos paises han puesto en marcha estrategias nacionales de
inteligencia artificial con el objetivo de impulsar su desarrollo y consolidar su posicion
en la nueva economia digital. En general, estos planes combinan inversion publica en
investigacion, la creacion de infraestructuras como centros de excelencia o repositorios

de datos, y programas de formacion de talento especializado.

China es quiza el ejemplo mas claro: su Plan de Nueva Generacion de 14 (2017) marcéd
la ambicién de liderar el sector para 2030 y movilizdo una gran cantidad de recursos
publicos y privados, situando al pais entre los principales inversores mundiales. En
cambio, Estados Unidos ha seguido una estrategia mas orientada al mercado, centrada en
apoyar la [+D y en facilitar un entorno competitivo para que el sector privado lidere el

avance tecnologico.
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Europa se encuentra en una posicion intermedia. Con iniciativas como el Plan
Coordinado de 14 (2018) o los programas Horizon Europe y Digital Europe mencionados
con anterioridad. Donde busca reforzar su base cientifica e industrial, pero también

asegurar un desarrollo ético y seguro de la tecnologia.
Regulacion y entorno legal

La regulacion influye en la inversion en inteligencia artificial de forma directa. Puede
generar confianza y atraer capital cuando ofrece un marco predecible, o, por el contrario,
desalentarla si impone requisitos demasiado rigidos. El reto para los gobiernos es

encontrar un equilibrio que proteja la seguridad y la privacidad sin frenar la innovacion.

Un buen ejemplo es el Reglamento General de Proteccion de Datos (GDPR) en Europa,
que, pese a imponer mayores exigencias en el uso de datos personales, ha contribuido a
reforzar la confianza del publico y la legitimidad de los proyectos de IA. Sin embargo, la
evidencia empirica advierte que una regulacion excesivamente rigida puede tener el
efecto contrario. Jia, Jin y Wagman (2021) muestran que el RGPD redujo especialmente
la financiacion en fases iniciales y en empresas orientadas al consumidor, precisamente

las mas vulnerables a los costes de cumplimiento normativo.

En general, los paises que cuentan con instituciones solidas y marcos normativos agiles
suelen atraer mas inversion tecnoldgica. Medidas como la proteccion de la propiedad
intelectual, la simplificacion de tramites o los incentivos fiscales bien disefiados
fortalecen el entorno de negocios favoreciendo la creacion de nuevas empresas de base

tecnologica.
Incentivos fiscales y financiacion publica

Los incentivos fiscales a la investigacion son una de las herramientas mas comunes para
impulsar la inversion privada en innovacion. Suelen beneficiar sobre todo a las pequefias
y medianas empresas o a los proyectos en fases iniciales, donde los costes representan
una barrera importante. Al reducir la carga impositiva de las empresas que invierten en

nuevas tecnologias, se facilita que apuesten por proyectos mas arriesgados.

Junto a ello, los fondos publicos de coinversion pueden servir para movilizar recursos
privados hacia proyectos innovadores, actuando como un capital que incentiva la

inversion en momentos de menor dinamismo economico. Su funciéon no es sustituir al
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mercado, sino complementarlo, aportando financiacion en etapas donde el riesgo es mas

alto o el retorno mas incierto.
Gobernanza y coordinacion interinstitucional

La calidad institucional influye directamente en el clima de inversion. La estabilidad
politica, el respeto al Estado de derecho y la buena coordinacidon entre organismos
publicos generan confianza. Varios paises han creado agencias o comités especializados
en A con el objetivo de coordinar esfuerzos entre instituciones publicas, centros de

investigacion y empresas privadas (OECD, 2019).

La cooperacion internacional también refuerza este entorno. Esta coordinacion entre
paises permite optimizar recursos y dar mayor seguridad a los inversores extranjeros. En
cambio, los cambios frecuentes en la normativa o la falta de coherencia entre politicas
generan incertidumbre reduciendo el apetito por asumir riesgos en proyectos

tecnoldgicos.
Objetivos publicos y demanda del Estado

El Estado no solo regula, sino que también impulsa la inversion a través de su propia
demanda. Cuando los gobiernos incorporan IA en dmbitos como la sanidad, la gestion
publica o la defensa, crean oportunidades para que empresas y start-ups desarrollen
soluciones adaptadas a esas necesidades. Este tipo de proyectos genera un efecto arrastre,
ya que muchas compaifiias orientan su inversion hacia los sectores donde perciben apoyo

institucional.

Un ejemplo de esto, lo podemos encontrar en Estados Unidos, donde el interés estratégico
en la defensa ha llevado a una colaboracioén creciente entre agencias publicas. Esta
cooperacion ha fortalecido su ecosistema tecnologico y reducido el riesgo para nuevas

empresas que buscan validar sus productos en el mercado (Luong et al., 2021).

En sintesis, los drivers institucionales actiian frecuentemente como palancas de la
inversion en IA. Un marco institucional bien disefiado puede acelerar drasticamente la
inversion: dando certidumbre (regulacion clara, estandares), reduciendo costes
(incentivos fiscales) y creando un entorno de colaboracion propicio (estrategias,
gobernanza, demanda publica). Las diferencias en enfoque politico ayudan a explicar, por

ejemplo, por qué China logro canalizar enormes inversiones en IA en poco tiempo (por

16



su agresiva estrategia estatal), o por qué Europa equilibra un crecimiento mas moderado

pero con énfasis en IA ética (por su marco regulatorio protector).

2.3.3 Drivers digitales y tecnologicos

Por ultimo, existen drivers intrinsecamente tecnoldgicos o digitales que condicionan la
inversion en IA. Estos incluyen el nivel de desarrollo de la infraestructura digital, la
disponibilidad de talento especializado, el grado de madurez en la transformacion digital
de las empresas y la base de conocimiento e innovacion en tecnologias relacionadas con

IA. Son factores que podriamos decir que ayudan a un entorno a absorber IA.
Capital humano y habilidades digitales

Probablemente el driver mas decisivo en esta categoria sea el talento humano
especializado en inteligencia artificial y disciplinas afines. La IA requiere profesionales
altamente cualificados capaces de disefar, entrenar y aplicar algoritmos complejos. La
disponibilidad de estos perfiles es un factor habilitante esencial. En regiones o sectores
con una alta proporcion de trabajadores con formacion en areas STEM, las tasas de uso e

inversion en IA son significativamente mayores.

En otras palabras, el conocimiento y las habilidades actian como catalizadores: cuando
la fuerza laboral entiende, gestiona y aprovecha la IA, las organizaciones se atreven mas

a invertir.

A escala global, sin embargo, la falta de talento sigue siendo uno de los principales
obstaculos. La demanda de expertos en IA supera ampliamente a la oferta, lo que ha
desatado una auténtica “guerra por el talento”, con salarios elevados y una alta movilidad
hacia las grandes corporaciones tecnoldgicas. Esta escasez encarece y retrasa proyectos
de IA, sobre todo para empresas pequefias o paises en desarrollo que no pueden competir
por ese personal. Ya en 2019, el International Finance Corporation advertia que la falta
de especialistas estaba llevando a grandes compaifiias a adquirir start-ups simplemente

para incorporar a sus ingenieros de IA. (IFC, 2020)
Intensidad digital y preparacion tecnologica de las empresas
La decision de invertir en inteligencia artificial esta estrechamente ligada al nivel de

madurez digital de las empresas. Aquellas que ya utilizan herramientas avanzadas como
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sistemas de analitica de datos o automatizacion tienen mas facilidad para incorporar IA

siendo, en general, las primeras en hacerlo.

Sin embargo, la mera presencia de tecnologia no basta. Las organizaciones que fomentan
una cultura de apertura al cambio, un liderazgo innovador y la capacitacién continua de
su personal tienen una probabilidad mucho mayor de lograr inversiones exitosas. En
cambio, las empresas con escasa digitalizacién basica o con estructuras rigidas suelen

quedar rezagadas (Ernst & Mishra, 2021)
Infraestructura digital y datos

La infraestructura digital (conectividad, computacion) es fundamental. En particular, la
disponibilidad de grandes cantidades de datos de buena calidad. Regiones donde se
generan y almacenan muchos datos por alto uso de servicios digitales ofrecen una materia

prima valiosa que atrae inversiones para explotar esos datos.

Asimismo, la expansion de la computacion en la nube y la reduccion de los costes de
procesamiento en la ultima década han hecho mas accesible experimentar con IA,

impulsando la participacion de nuevas empresas.

Ademas, la aparicion de plataformas de infraestructura abierta de IA ha democratizado
en parte el acceso a la IA y actia como driver para que incluso empresas no gigantes
puedan iniciar proyectos con inversiones modestas. La disponibilidad de servicios de 1A
en la nube de Amazon, Google, Microsoft, etc., permite a desarrolladores construir
soluciones IA sin empezar de cero, lo que reduce barreras de entrada tecnoldgicas y anima

la inversion de nuevos jugadores. (Mou, 2019).
Actividad innovadora local (I+D y patentes)

La fortaleza cientifica y de investigacion de un pais influye directamente en su capacidad
para atraer inversion en inteligencia artificial. Los lugares con universidades y centros de
excelencia en areas como ciencias de la computacion, robdtica o neurociencia generan un
flujo constante de ideas, spin-offs y colaboraciones publico-privadas que estimulan el
desarrollo tecnologico (Ernst & Mishra, 2021). Los laboratorios pioneros actuan como

polos de atraccion para empresas.

Un indicador claro de esta dindmica es la produccion de patentes. Los paises o compaiiias
con mas patentes en IA suelen ser también los que mads invierten, reflejando un circulo

entre innovacion e inversion. Igualmente, funcionan como sefiales de confianza para los
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inversores. Un entorno con alta actividad cientifica transmite capacidad y conocimiento,

lo que atrae capital extranjero fomentando nuevas iniciativas locales.
Convergencia con otras tecnologias

La inteligencia artificial no opera de manera aislada, sino en conjunto con otras
tecnologias como la robotica, el Internet de las Cosas (IoT) o la computacion en la nube

La madurez de estas tecnologias complementarias actia como un impulsor clave.

Los paises y empresas que adoptaron antes la automatizacion o la robotica industrial se
encuentran hoy mejor preparados para integrar soluciones de IA. En muchos casos, ambas
se retroalimentan: la IA dota de inteligencia a los robots, y estos generan nuevos datos
que mejoran los algoritmos. Asi, una compafiia manufacturera que ya ha invertido en
automatizacion tiene mas incentivos para avanzar hacia la “robdtica inteligente” (OECD,

2021).

Los drivers digitales y tecnoldgicos definen la capacidad real de un pais o empresa para
invertir en inteligencia artificial. Talento especializado, cultura digital, infraestructura de
datos y un entorno innovador son condiciones esenciales para que la inversion florezca.
Alli donde estos factores estan consolidados surgen ecosistemas dinamicos. En ultima
instancia, fortalecer la preparacion digital es el paso previo para aprovechar todo el

potencial econémico de la [A.

2.4. Venture Capital y ecosistemas de inversion en 1A

El venture capital (capital de riesgo) desempena un papel central en la financiacion de la
innovacion tecnologica, y el ambito de la IA no es la excepcion. Las startups y empresas
emergentes de inteligencia artificial, que a menudo son las fuentes de innovaciones
disruptivas, dependen en gran medida de la inversion de fondos de venture capital para
crecer y desarrollar sus productos. Asimismo, la presencia de un ecosistema de VC sélido
en una region puede determinar cuan facil o dificil es para un proyecto de IA conseguir

financiamiento en sus primeras etapas.

Historicamente, el capital de riesgo ha sido el motor detras de algunas de las empresas
tecnologicas mas exitosas, proporcionando financiamiento temprano a compaiias que
luego se convirtieron en lideres globales. Firmas como Google, Facebook o Amazon en

sus inicios recibieron apoyo de inversores de riesgo que asumieron la incertidumbre a
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cambio de alto potencial de retorno. En el campo de la IA, los VC han desempefiado un
papel similar financiando startups especializadas en diversos subcampos (vision artificial,

procesamiento del lenguaje, vehiculos autonomos...).

Como ya se menciond en secciones anteriores, EE. UU. y China han dominado la
financiacion de startups de IA. China, en particular, ha experimentado un auge
extraordinario: en 2018, sus startups de IA captaron casi tres cuartas partes del
financiamiento global de IA. Este crecimiento excepcional se debio a grandes inversiones
en empresas de transporte autobnomo y reconocimiento facial, asi como por el fuerte

respaldo de inversores locales y politicas estatales de apoyo a la innovacioén

Estados Unidos, por su parte, mantiene un flujo constante de inversion gracias a
ecosistemas consolidados como Silicon Valley, Nueva York o Seattle, donde se

concentran numerosos fondos de venture capital y empresas tecnologicas

Europa, aunque cuenta con importantes fondos, tradicionalmente ha invertido menos en
tecnologias disruptivas, en parte por un ecosistema de VC mas fragmentado y
conservador. Algunos paises como el Reino Unido, Alemania o Francia estan creando

fondos especializados en 1A (IFC, 2020).

Los factores que atraen VC a un pais son similares a los drivers ya discutidos: solidez
economica, facilidad para hacer negocios, protecciéon a los inversores y, muy

especialmente, la existencia de oportunidades de salida.

La posibilidad de realizar salidas exitosas como ofertas publicas iniciales (/POs) o
adquisiciones es el factor mas estrechamente asociado con niveles elevados de venture
capital en un pais. Esto es muy relevante para la IA, en la década de 2010-2020, multiples
startups de IA alcanzaron valoraciones superiores a 1 000 millones de ddlares y varias de
ellas salieron a bolsa en sectores como los vehiculos autonomos. El éxito de esos casos
alimenta el ciclo de VC, los inversionistas perciben que es posible cosechar retornos

sustanciales, por lo que inyectan mas capital en la siguiente ola de startups de IA. (Jeng

& Wells, 2000).

Otros determinantes incluyen la presencia de inversores institucionales (fondos de
pensiones, aseguradoras...) dispuestos a destinar parte de sus carteras al capital de riesgo,

algo mas comun en EE. UU. que, en otras regiones. (Public Strategies for VC, 1998).
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El venture capital abarca distintas etapas de financiamiento, desde etapas tempranas hasta
fases mas avanzadas cercanas a la salida a bolsa. Los drivers pueden variar segun la etapa.
Las rigideces laborales y otros impedimentos estructurales afectan principalmente a la
inversion en fases iniciales, donde la incertidumbre es mayor. En cambio, para las
inversiones en etapas avanzadas, son mas determinantes factores como la existencia de

un mercado de capitales dinamico que permita salidas agiles (Jeng & Wells, 2000).

En los ultimos afos, las grandes corporaciones también se han incorporado a este
ecosistema mediante sus propios fondos de capital corporativo (Corporate Venture
Capital, CVC). Empresas como Google, Microsoft o Toyota han creado vehiculos de
inversion para participar en startups de IA complementen sus lineas de negocio. Estos
fondos aportan no solo capital, sino que también ponen a disposicion su conocimiento del
mercado y su red de clientes, acelerando el crecimiento de las empresas jovenes. (IFC,

2020)

En resumen, el venture capital es un engranaje esencial en el mecanismo de inversion en
IA. Permite transformar ideas innovadoras en aplicaciones comerciales y acelerar el paso
de la investigacion al mercado. Los paises que han logrado articular una red solida de
fondos de VC, CVC corporativos, apoyo gubernamental... Dominan hoy el panorama
global. Construir un ecosistema de inversion solido es un desafio complejo, pero también
una condicion imprescindible para sostener el flujo de capital que permita transformar la

inteligencia artificial en un verdadero motor de desarrollo econdémico.

METODOLOGIA

3.1. Muestra y fuentes de datos

Este analisis utiliza datos de dos fuentes. La variable dependiente es el volumen de
inversion de capital riesgo en empresas de inteligencia artificial, medida en millones de
ddlares para cada pais y afio, y procede del Observatorio de IA de la OCDE!, que es la
fuente internacional con datos comparables sobre este tipo de inversion entre paises. Las
variables explicativas son el crecimiento del PIB, el PIB per cépita, la poblacion, el peso
del sector servicios sobre el PIB, las exportaciones de bienes TIC, el gasto en [+D, el
porcentaje de usuarios de internet, la apertura comercial, el crédito doméstico al sector

privado, las solicitudes de patentes y la inversion extranjera directa, y todas ellas proceden
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del Banco Mundial a través de su base de datos World Development Indicators. Las series
cubren el periodo 2012-2022, aunque no todos los paises tienen datos completos para los

once afios, como se explica mas adelante.

La seleccion de paises depende directamente de donde hay datos disponibles sobre la
variable dependiente. Solo se incluyen paises con algun registro de inversion en VC en
IA durante el periodo. Esto tiene una consecuencia importante, la muestra no representa
a todos los paises del mundo, sino Unicamente a los que ya participan de alguna forma en

el ecosistema global de financiacion de la IA.

Geograficamente, la muestra es bastante variada. Europa est4 representada por economias
como Alemania, Francia, el Reino Unido, Espafa, Suecia o los Paises Bajos. Asia-
Pacifico incluye China, Japon, Corea del Sur, India, Australia y Singapur. América Latina
aporta Brasil, México, Argentina, Colombia, Chile y Perd. Y en Africa y Oriente Medio
aparecen paises como Nigeria, Ghana, Kenia, Egipto, Isracl o los Emiratos Arabes
Unidos. Esta variedad es importante para el analisis, porque permite contrastar si los
mismos factores explican la inversidon en contextos econémicos e institucionales muy

distintos entre si.

3.1.1. Criterios de exclusion y construccion de la muestra final

La base de datos de la OCDE tiene registros de inversion en VC en IA para mas de un
centenar de paises. Sin embargo, muchos de ellos solo tienen datos en uno o dos afos, lo
que no es suficiente para el tipo de andlisis. Para garantizar que todos los paises estén
suficientemente representados en el panel, se exige que cada uno tenga al menos nueve

observaciones anuales en la variable dependiente.

Aplicando ese criterio, se excluyen 49 paises. Algunos son pequefios territorios donde la
actividad de VC en IA es puntual, como las Islas Caiman, Jersey o Gibraltar. Otros son
economias con series demasiado cortas o muy discontinuas como Bangladesh, Rwanda,
Senegal o Bolivia. Por ultimo, Taiwan, aunque tiene una serie relativamente larga en la
OCDE pero se descarta porque el Banco Mundial no dispone de datos macroecondmicos

suficientes para ese territorio. Tras esas exclusiones, la muestra queda en 62 paises.
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3.2. Estadisticos descriptivos y analisis exploratorio

Variable dependiente

La variable dependiente del analisis es la inversion de venture capital en empresas de
inteligencia artificial, medida en millones de dolares. Antes de entrar en los estadisticos
descriptivos, merece la pena detenerse en una caracteristica de esta variable que
condiciona todo el andlisis. Su distribucion es extraordinariamente asimétrica. La media
de la muestra es de 1.578 millones de dolares, pero la mediana es de apenas 32 millones.
Eso significa que la mitad de los paises de la muestra invierten 32 millones o menos. La
media se dispara por un puflado de economias, fundamentalmente Estados Unidos y
China, que concentran una parte desproporcionada del total global. El valor maximo
registrado en la muestra llega a los 139.275 millones de doélares, que corresponde a

Estados Unidos en 2021.

Este tipo de distribucion plantea un problema real para cualquier modelo estadistico. Si
se trabaja con los valores originales, las observaciones extremas dominarian los
resultados y las estimaciones serian poco representativas para el resto de los paises. Para
corregir esto, se aplica la transformacion logaritmica log (VC+1), donde se suma una
unidad antes de tomar logaritmos para que los paises con inversion igual a cero no queden
excluidos del anélisis, dado que el logaritmo de cero no esta definido. Esta transformacion

redistribuye las observaciones de forma mucho més equilibrada.

La Figura 1 ilustra visualmente el problema y la solucidon. Los cuatro paneles del grafico
muestran aspectos distintos pero complementarios de la variable dependiente. La
distribucion original y la transformada, la evolucion temporal de la inversion total y la

concentracion geografica.
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Figura 1. Distribucion original y transformada de la variable dependiente, evolucion

temporal y concentracion geogrdfica.
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de la OCDE y del Banco Mundial.

El panel superior izquierdo confirma el sesgo extremo de la distribucion original.
Préacticamente todas las observaciones se juntan en torno al cero, con una barra dominante
que hace imposible ver la variabilidad del resto de la muestra. El panel superior derecho
muestra el efecto de la transformacion logaritmica. La distribucion resultante es mucho

mas simétrica y manejable, lo que valida la decision tomada.

El panel inferior izquierdo refleja la tendencia de crecimiento sostenido de la inversion
global en VC en IA durante el periodo analizado. De 2012 se pasa a un pico de mas de

255.000 millones en 2021 y en 2022 se produce una correccion a la baja.

Finalmente, el panel inferior derecho confirma la concentraciéon geografica extrema.
Estados Unidos acumula en torno a 490.000 millones de délares durante el periodo

completo, seguido de China con unos 240.000 millones. El resto del top 10, Reino Unido,
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Israel, Canadd, India, Alemania, Corea del Sur, Suecia y Francia, presenta cifras muy
inferiores, lo que ilustra la enorme brecha que separa a las dos superpotencias de IA del

resto del mundo.

Variables independientes

La seleccion de variables independientes se fundamenta en el marco tedrico, que organiza
los determinantes de la inversion en [A en tres categorias: factores econdmico-
estructurales, factores institucionales y factores digitales. La Tabla 1 recoge los

estadisticos descriptivos de todas las variables que entran en el modelo.

El PIB per céapita va desde los 4.559 hasta los 136.772 dolares, una diferencia
especialmente grande entre el pais mas pobre y el mas rico de la muestra. La media y la
mediana estdn muy cerca la una de la otra, 43.102 y 41.071 ddlares, lo que significa que
la mayoria de paises se agrupan en un rango bastante razonable, sin estar todo concentrado
en los extremos. Esa variedad de niveles de renta es justamente lo que hace que el analisis
tenga sentido. Si todos los paises tuvieran una renta similar, seria imposible ver si la

riqueza influye o no en la inversion en [A.

Los usuarios de internet presentan una distribucion interesante. Tres cuartas partes de los
paises de la muestra tienen tasas de penetracion superiores al 82 %, lo que refleja que los
paises con inversion en VC en IA tienden a ser economias ya bastante digitalizadas. Sin
embargo, el minimo del 11 % muestra que no todos estdn en ese nivel. Esta variacion
entre paises es importante. Si todos tuvieran el mismo nivel de acceso a internet, no seria
posible analizar si esta variable influye o no en la inversion. Es precisamente porque hay
paises muy conectados y otros mucho menos que el modelo puede detectar si el acceso a

internet marca una diferencia.

Las patentes son la variable con la distribucion mas desigual de todas. La mediana es de
1.138 solicitudes al afo, pero la media sube hasta 37.606. Cuando hay tanta diferencia
entre las dos, es porque unos pocos paises con cifras enormes estan tirando de la media
hacia arriba mientras que el resto de la muestra tiene nimeros mucho mas bajos. Eso tiene
consecuencias para como funciona el modelo, y es una de las razones por las que se hace

el analisis de robustez mas adelante.

La inversion extranjera directa (IED) mide el capital que empresas o inversores

extranjeros destinan a un pais, ya sea comprando empresas o abriendo filiales, y se
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expresa como porcentaje del PIB. Esta variable puede tomar valores negativos, con un

minimo de —391,56 % en la muestra, lo que ocurre cuando las empresas extranjeras retiran

mas capital del que invierten, algo habitual en momentos de inestabilidad econdémica.

Tabla 1. Estadisticos descriptivos de las variables del modelo.

VC_IA PIB_crecimiento PIB_per_capita Poblacion Servicios PIB Export TIC |_.D_PIB Internet Comercio_PIB Credito_privado Patentes

count 595.000 595,000 595.000 5.950000e+02 593.000 577.000 508000 591.000 589.000 562,000 522,000
mean 1578423 2692 43102401 9.782359%+07 60.882 7130 1702 76.841 98.696 87.577  37605.856
std  8602.064 3.675 26437.738  2.586481e+08 8.125 934 1113 18957 68.214 46,849 162319374
min 0.000 -10.940 4558.552 3.273860e+05 38.148 0000 0117 11100 22486 7923 1.000
25% 4468 1.306 21809404  7.027072e+06 55385 1240 0841 69.664 54.884 43812 350.000
50% 32493 2697 41070.861 2.762400e+07 060.469 3200 1399 82350 71.255 81373 1137.500
75% 262.792 4647 58008.025 6.760256e+07 06.682 9070 2321 90406 130.844 123.920 4042.250
max 139274913 24.624 136772444 1.425423e+09 81.129 50710 6.019 100.000 412177 254668 1426644.000

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de la OCDE y del Banco Mundial.

Valores faltantes

IED

595.000

4460

33122

-391.555

1276

2421

4.065

431.788

Antes de pasar al diagndstico del modelo, conviene analizar los valores faltantes en la

muestra, porque determinan el tamafio efectivo con el que trabaja la regresion. Como

muestra la Figura 2, la mayoria de las variables tienen un porcentaje de datos ausentes

muy bajo o nulo. Las unicas que superan el umbral del 5% (representado por la linea roja

discontinua) son el gasto en [+D (14,6%) y las solicitudes de patentes (12,3%).

Figura 2. Porcentaje de valores faltantes por variable.

Valores faltantes por variable

. === Umbral 5%
Export_hitech

Eficacia_gobierno
IED

Patentes
Credito_privado
Comercio_PIE
Internet

I_D_PIB
Export_TIC
Servicios_PIB
Poblacion
PIE_per_capita
PIE_crecimiento
VC_IA

V] 2 4 B 8 10 12 14
% de valores faltantes

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de la OCDE y del Banco Mundial.
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Como consecuencia de estos valores faltantes, el estimador de efectos fijos elimina
automaticamente las observaciones incompletas, lo que reduce la muestra efectiva de 595
a 436 observaciones y de 62 a 57 paises. Se podria haber quitado estas dos variables del
modelo para no perder observaciones, pero no tenia mucho sentido hacerlo. El gasto en
I+D y las patentes son dos de los factores mas importantes para explicar la inversion en
IA segun la literatura, y eliminarlos solo para tener una muestra mas grande hubiera

dejado fuera parte esencial del argumento.

3.3. Diagnostico previo al modelo

Analisis de correlaciones y multicolinealidad

Antes de realizar el modelo, es necesario analizar las relaciones entre las variables
independientes para detectar posibles problemas de multicolinealidad. Si dos variables
estan muy correlacionadas entre si, el modelo tiene dificultades para separar el efecto de
cada una. La Figura 3 presenta la matriz de correlaciones entre todas las variables

consideradas.

Figura 3. Matriz de correlaciones entre variables independientes (izquierda) y correlacion de

cada variable con log(VC+1) (derecha).

Correlacion entre variables independientes Correlacion con log(VC+1)
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PIB_crecimiento
ED -

-0.2 IED
Hicacia_gobierno . . 062 8058 32
32

Comercio_PIE
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de la OCDE y del Banco Mundial.

El panel derecho de la Figura 3 ofrece una primera lectura sobre qué variables tienen mas
relacion con la inversion de VC en IA. Las correlaciones mas elevadas con log(VC+1)
corresponden a los usuarios de internet (r = 0,62), el PIB per capita (r=0,57) y las patentes

(r = 0,52). Por el contrario, la IED, el comercio y el crecimiento del PIB presentan
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correlaciones débiles o practicamente nulas, lo que ya anticipa que estos factores

probablemente no seran significativos en el modelo.

El panel izquierdo, la matriz de correlaciones entre variables independientes, revela dos

pares problematicos.

PIB per cépita y Eficacia del gobierno presentan una correlacion de 0,794. Tiene mucho
sentido. Los paises mds ricos tienden a tener instituciones mas solidas y gobiernos mas
eficaces, lo que hace que las dos variables midan cosas muy parecidas. Incluir ambas a la
vez introduciria redundancia en el modelo. Exportaciones TIC y Exportaciones de alta
tecnologia tienen una correlacion de 0,825, porque ambas miden el perfil tecnoldgico del

comercio exterior.

Se decide excluir la Eficacia del gobierno, conservando el PIB per céapita porque tiene
una correlacion mayor con la variable dependiente. En el caso de las exportaciones, se
decidi6 quedarnos con las exportaciones TIC en lugar de las de alta tecnologia porque,
aunque miden cosas parecidas, las TIC recogen especificamente bienes tecnologicos
digitales (semiconductores, equipos de telecomunicaciones, ordenadores) que tienen mas

que ver con el ecosistema de la IA.

Factor de Inflacion de la Varianza (VIF)

Para confirmar que el modelo final no tiene problemas de multicolinealidad, se calcula el
Factor de Inflacion de la Varianza (VIF) para cada una de las once variables incluidas. El
VIF mide hasta qué punto dos o mas variables van tan de la mano que el modelo tiene

dificultades para separar el efecto de cada una.

Figura 4. Factor de Inflacion de la Varianza (VIF) para las variables del modelo.
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Factor de Inflacion de la Varianza (VIF)
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de la OCDE y del Banco Mundial.

Como muestra la Figura 4, ninguna variable supera el umbral de 5. El valor mas elevado
corresponde a la poblacion (VIF = 3,41), seguida del PIB per capita (VIF = 2,64) y los
usuarios de internet (VIF = 2,21). En el extremo opuesto, la IED y el crecimiento del PIB
presentan valores cercanos a 1, lo que indica practicamente ninguna correlacion con el

resto.

Estos resultados confirman que, tras la exclusion de las dos variables problematicas, el
modelo no presenta multicolinealidad. En definitiva, el modelo funciona bien y los
coeficientes de cada variable pueden interpretarse por separado sin que la correlacion

entre ellas perjudique los resultados.

3.4. Metodologia econométrica

El modelo y el estimador de efectos fijos

El modelo que se estima tiene la siguiente forma:
log(VC TAi+ 1) = o + BiXai + P2Xoit + ... + BiXiit + it

La eleccion del estimador sigue una practica hablada en la literatura sobre determinantes
del venture capital y la inversién tecnoldgica a nivel internacional. Félix, Pires y
Gulamhussen (2013), en su analisis de 23 paises europeos, comparan explicitamente los
estimadores de efectos fijos y efectos aleatorios. Mas recientemente, Drago et al. (2025),
en un panel de 28 paises europeos sobre adopcidn de A, justifican los efectos fijos porque

cada pais tiene caracteristicas propias que no se pueden medir directamente pero que
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influyen en cudnto invierte en IA, y que si no se tienen en cuenta distorsionarian los

resultados.

Con relacion a la formula, en la parte izquierda esté la variable dependiente, el logaritmo
de la inversién en VC en IA del pais i en el afio t. En la parte derecha estan los once
factores explicativos, cada uno con su coeficiente  que indica cuanto y en qué direccion
influye sobre la inversion. El término o; es el efecto individual de cada pais y recoge todo
lo que hace diferente a esa economia pero que no se puede medir con ninguna variable.

Y & es el término de error, que recoge todo lo que el modelo no consigue explicar.

Para estimar ese modelo se usa el estimador de efectos fijos, la razon es porque cada pais
tiene caracteristicas propias que influyen en cudnto invierte en IA pero que no aparecen
en ninguna base de datos. Por ejemplo, Estados Unidos tiene Silicon Valley y décadas de
cultura de capital riesgo. Ninguna de estas cosas se puede medir directamente, pero todas
influyen en cuanto invierte un pais en IA. Si no se tiene en cuenta de alguna manera, el
modelo confundiria el efecto real de las variables incluidas con estas diferencias propias
de cada pais, y los resultados no serian fiables. Los efectos fijos solucionan esto
comparando cada pais consigo mismo a lo largo del tiempo, en lugar de comparar paises

entre si.

Lo que hace este estimador es muy sencillo de entender con un ejemplo. En lugar de
comparar si Estados Unidos invierte mas que Marruecos (lo cual dependeria de mil
factores distintos entre ambos paises), lo que hace es mirar si dentro de un mismo pais,
en los afios en que hay mas acceso a internet, también hay mas inversion en IA. O sea,

cada pais se compara consigo mismo a lo largo del tiempo.

Esto es importante porque los resultados no explican por qué unos paises invierten mas
que otros, sino qué factores hacen que un mismo pais invierta mas en unos afos que en
otros. Es una forma mas rigurosa de analizar los datos porque evita confundir el efecto

real de las variables con las diferencias propias de cada pais.

Para evaluar si el modelo funciona bien se usan dos indicadores. El primero es el R?
within, que indica qué porcentaje de los cambios en la inversion a lo largo del tiempo
consiguen explicar las variables incluidas. El segundo es el estadistico F, que
simplemente confirma si el modelo en su conjunto es util o si seria igual de bueno no

tener ningiin modelo.
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RESULTADOS

La Tabla 4 recoge los resultados de las dos especificaciones estimadas: el modelo base
(M1) con la muestra completa de 57 paises y 436 observaciones, y el modelo de robustez

(M2) que excluye a Estados Unidos y China, con 55 paises y 416 observaciones.

El R? within alcanza el 0,51 en ambos modelos, lo que significa que las once variables
incluidas explican algo mas de la mitad de la variacion que experimenta cada pais a lo
largo del tiempo en sus niveles de inversion en VC en IA. Un R? within de 0,51 indica
que los factores incluidos en el modelo tienen una capacidad explicativa real y relevante
sobre la dindmica temporal de la inversion en IA. El estadistico F es altamente

significativo en ambos modelos.

Tabla 4. Resultados del modelo de efectos fijos. Variable dependiente: log(VC 14 + 1).

MODELO DE EFECTOS FIJOS — Muestra completa
Variable dependiente: log(VvC _IA + 1)

Variable Coef. Error Est. t p-valor sig.
Crecimiento PIB (%) 9.01e5 0.0183 8.575 0.5659
PIB per cdpita (PPP) 0.0001 0.0000 5.1320 0.0000 ***
pPoblacidn 0.0000 0.0000 0.199 0.8424
Servicios (% PIB) -0.0953 0.0491 1.939 0.8533 *
Exportaciones TIC (%) -9.0111 0.0452  -0.247 0.8854
I+D (% PIB) -0.0022 0.2882 -9.008 0.9938
Usuarios internet (%) 9.1101 8.0087 12.624 0.0000 ***
Comercio (% PIB) 0.0077 0.0068 1.132 0.2582
crédito privado (% PIB) 9.09122 0.0849 2.484 0.0134 **
patentes (residentes) 9.0000 0.0000 1.488 0.1376
IED (% PIB) -0.0026 0.0017 1.564 0.1188

Observaciones: 436

Paises: 57

R? within: 9.5148

F-estadistico: 35.4963 (p = ©.000000)
Sig.: *¥* p<@.01 ** p<o.05 * p<o.1e0

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de la OCDE y del Banco Mundial.
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Tabla 4. Resultados del modelo de efectos fijos. Variable dependiente: log(VC 14 + 1)
excluyendo China y EEUU

ANALISIS DE ROBUSTEZ — Sin EE.UU. y China
Variable dependiente: log(VC_IA + 1)

Variable Coef. Error Est. t p-valor sig.
Crecimiento PIB (%) 0.0132 9.0184 8.717 @.4741
PIB per capita (PPP) 0.00081 0.0000 5.209 0.0000 ***
Poblacidn 0.0000 0.0000 ©.820 @.4128
Servicios (% PIB) -0.0897 9.0497 -1.805 0.0720 *
Exportaciones TIC (%) 0.0056 0.0467 0.121 9.9042
I+D (% PIB) -0.0017 @.2937 -0.006 @.9953
Usuarios internet (%) 8.1119 @.0088 12,739 0.0000 ***
Comercio (% PIB) 8.0071 0.0068 1.834 0.3017
Crédito privado (% PIB) 0.0130 9.0052 2.518 @.0123 **
Patentes (residentes) -9.0000 9.0000 -2.307 9.0217 **
TIED (% PIB) -0.0027 @.0017 -1.612 @.1e80

Observaciones: 416

Paises: 55

RZ within: 2.5151

F-estadistico: 33.7934 (p = ©.000000)
Sig.: *** p<0.01 ** p<v.05 * p<o.1e

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de la OCDE y del Banco Mundial.

Variables significativas

Usuarios de internet (%)

En la tabla se observa que los usuarios de internet tienen un coeficiente de 0,1101 y es la
variable mas significativa de todo el modelo (p < 0,001). Esto significa que un aumento
de 10 puntos en conectividad esta asociado a un aumento de aproximadamente el 110%

en la inversion.

El acceso a internet no es solo una condicidn técnica para que las aplicaciones de [A
funcionen, sino que es mucho méas que eso. Es el entorno donde se generan los datos que
necesitan los modelos de TA para aprender, donde se forma y trabaja la gente que los
desarrolla, y donde estan los mercados y los clientes que los consumen. Un pais donde la
mayoria de la poblacion no tiene acceso a internet carece de todos estos ingredientes a la
vez, lo que hace que invertir en IA alli simplemente no sea rentable, da igual que ese pais
tenga un buen nivel de renta o un sistema financiero desarrollado. En ese sentido, la
digitalizacion funciona como una condicion previa, si no estd, los demads factores pierden

gran parte de su efecto.
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PIB per capita (PPP)

El PIB per céapita es el segundo factor mas importante del modelo (p < 0,001) y se
mantiene estable también cuando se repite el andlisis sin Estados Unidos y China. Que
salga significativo tiene bastante sentido. En los afios en que un pais es mas rico, tiene
mas dinero disponible para invertir en cosas arriesgadas como la IA, mas gente que

demanda tecnologia, y empresas mas preparadas para desarrollarla y usarla.

Lo preocupante de este resultado es lo que implica a nivel global. Basicamente, los paises
que ya son ricos atraen mas inversion en IA, lo que hace mas dificil que los paises pobres
puedan ponerse al dia. Chang et al. (2022) muestran que, aunque los paises mas rezagados
estan creciendo mas rapido en porcentaje, en dinero real la distancia con los paises lideres

sigue aumentando, y para cerrarla todavia quedan muchos afios.
Crédito al sector privado (% PIB)

El crédito al sector privado resulta significativo al 5% en las dos versiones del modelo y
sube un poco cuando se excluyen Estados Unidos y China. Este resultado confirma que
tener un sistema financiero desarrollado importa a la hora de atraer inversion en VC en

IA.

Detras de este nimero hay una logica bastante clara, el capital riesgo no funciona solo,
sino que depende de que el sistema financiero del pais funcione bien en general. En paises
donde es dificil conseguir financiacion, da igual que haya talento o buenas ideas, porque
sin dinero no se pueden poner en marcha empresas de IA. En cambio, en paises donde los
mercados financieros estan mas desarrollados, es mucho mas facil que el ahorro de la
gente acabe llegando a proyectos tecnologicos arriesgados como los de IA, que son

precisamente los que mas lo necesitan en sus primeras etapas.

Desde el punto de vista de la politica econdmica, esto sugiere que medidas como las
garantias para proyectos tecnoldgicos o los incentivos fiscales al capital riesgo pueden ser
herramientas utiles para impulsar la inversion en IA, sobre todo en paises donde todavia

es dificil acceder a financiacion.
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Servicios como porcentaje del PIB

El coeficiente de los servicios como porcentaje del PIB es negativo y apenas significativo
(coef. =—0,0953). O sea, cuando el sector servicios pesa mas en la economia de un pais,
la inversion en IA tiende a bajar ligeramente. A primera vista parece raro, porque la IA
se usa muchisimo en el sector servicios. ;Por qué entonces tener mas servicios reduciria

la inversion?

La explicacion estd en que esta variable mete en el mismo saco todo tipo de servicios.
Cuando el sector servicios crece en muchos paises de la muestra, no es porque crezcan
los servicios tecnolégicos como el software, las telecomunicaciones o las finanzas, sino
porque crecen sectores como el turismo, la hosteleria o el comercio. Estos sectores no son
los que mas invierten en IA ni los que mas atraen a los fondos de capital riesgo
tecnoldgico. En cambio, un pais con una industria fuerte o con servicios de alto valor
como los financieros o los tecnologicos genera un entorno mucho mas atractivo para la

inversion en IA.

Como la significatividad es baja (p = 0,053) y el efecto es bastante pequefio, este resultado
hay que tomarlo con precaucion. No es tan sélido como los tres anteriores, pero si es
coherente con la idea de que no solo importa cuanto produce un pais, sino en qué sectores

lo hace.
Variables no significativas

Las otras siete variables del modelo (crecimiento del PIB, poblacion, exportaciones TIC,
[+D, comercio, patentes e IED) no salen significativas en el modelo base. Esto no quiere
decir que no importen para la inversion en A, sino que no hay evidencia suficiente de
que sus cambios a lo largo del tiempo dentro de cada pais vayan acompafiados de cambios

en la inversion en VC en [A.

El caso del gasto en I+D merece una explicacion aparte, porque es uno de los factores que
mas destaca la literatura. El problema es que el I+D es una variable que cambia muy
despacio. Los paises no suelen cambiar de golpe cudnto invierten en investigacion de un
ano a otro. Como el modelo necesita que haya cambios dentro de cada pais a lo largo del
tiempo para detectar efectos, esa lentitud hace muy dificil que el modelo pueda ver la

relacion, aunque exista. O sea, no significa que la I+D no importe, sino que su efecto no
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es visible con este tipo de andlisis, probablemente porque actia mas a través de

diferencias entre paises que de cambios dentro de un mismo pais a lo largo del tiempo.

La poblacion significa que el hecho de que un pais sea grande no implica que invierta
mas en [A si no es rico y esté digitalizado. Esto encaja con el caso de India o Brasil, que
son paises enormes, pero con una inversion en IA modesta. Lo que importa no es cuanta

gente hay, sino cuan rica y digitalizada es esa poblacion.

En cuanto a la IED y el comercio exterior, que no salgan significativos sugiere que la
inversion en VC en IA depende mas de las condiciones internas de cada pais que de cudnto
comercia o cuanto capital extranjero recibe. Tiene sentido porque el capital riesgo en 1A
busca ecosistemas locales con talento, demanda y financiacioén, no simplemente paises

muy abiertos al exterior.

ANALISIS DE ROBUSTEZ

El analisis de robustez sirve para comprobar que los resultados del modelo base no estan
distorsionados por el peso enorme que tienen Estados Unidos y China en la muestra. Estos
dos paises concentran juntos el 72% de toda la inversion mundial en VC en IA durante el
periodo analizado, lo que plantea una duda razonable: ;los resultados reflejan algo que
funciona en general en todos los paises, o son basicamente el resultado de lo que hacen

estas dos superpotencias?

Para responder a esto, se repite el modelo exactamente igual, pero quitando a EE.UU. y
China, lo que deja una muestra de 55 paises y 416 observaciones. Si los coeficientes se
mantienen parecidos, se puede concluir que los resultados tienen validez general. Si
cambian mucho, habria que pensar que los hallazgos del modelo base son sobre todo un

reflejo de estas dos economias tan particulares.

Los resultados de la Tabla 4 son bastante claros. Los tres hallazgos principales se
mantienen estables al quitar estos dos paises. Los usuarios de internet pasan de un
coeficiente de 0,1101 a 0,1119, una diferencia tan pequeia que no tiene ninguna
importancia, y siguen siendo significativos al 1%. El PIB per cépita también se mantiene
igual en los dos modelos. El crédito privado sube ligeramente de 0,0122 a 0,0130, pero

sigue siendo significativo. La variable de servicios mantiene su signo negativo. El R?
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within apenas cambia entre los dos modelos (0,5148 frente a 0,5151), lo que confirma

que quitar a EE.UU. y China no empeora el modelo para nada.

Lo mas llamativo del modelo de robustez es que las patentes aparecen como significativas
cuando en el modelo base no lo eran. El signo negativo llama la atencidn, pero tiene una

explicacion que tiene bastante sentido.

Cuando EE.UU. y China estan en la muestra, la variacion en patentes estd completamente
dominada por ellos. Esto hace que la sefial de las patentes quede enterrada y no salga
significativa. Al quitarlos, la variacidon en patentes se reparte de forma més equilibrada

entre los 55 paises restantes, y el modelo ya puede detectar la relacion.

En cuanto al signo negativo, la explicacion es que en estos paises las patentes no reflejan
principalmente innovacion en IA, sino innovacidn en sectores mas tradicionales como la
quimica, la farmacia o la ingenieria, que generan muchas patentes, pero no son los
sectores que atraen capital riesgo tecnologico. O sea, los afios en que un pais registra mas
patentes no son necesariamente los afios en que mas inversion en IA recibe, porque esas
patentes no son de IA sino de otros sectores. El capital riesgo en IA busca innovacion

disruptiva, que no siempre es la que genera mas patentes.

En conjunto, el analisis de robustez confirma que los resultados principales son sélidos y
no dependen de que EE.UU. y China estén en la muestra, lo que da mas credibilidad a las

conclusiones para el resto de las economias del mundo.

DISCUSION DE LOS RESULTADOS

Los resultados del analisis permiten responder de forma bastante clara a la pregunta de
investigacion planteada al inicio de este capitulo: ;qué caracteristicas de un pais hacen
que reciba mas o menos inversion de venture capital en inteligencia artificial? Los
resultados apuntan de forma consistente hacia tres factores clave: digitalizacion, riqueza
y acceso a financiacidn y esto se confirma tanto cuando se mira la muestra completa como

cuando se quitan Estados Unidos y China.

Algo muy significativo es el acceso a internet. Con un coeficiente de 0,1101 significativo
al 1% y que se mantiene practicamente igual en el andlisis de robustez, es el factor que
mas explica la inversion en VC en A a nivel pais. Sin una poblacién mayoritariamente

conectada a internet no hay datos suficientes para entrenar modelos de 1A, no hay gente
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que demande productos basados en IA y no hay trabajadores con las habilidades
necesarias para desarrollarlos. En ese sentido, ampliar el acceso a internet puede ser una

de las politicas mas utiles para impulsar el ecosistema de IA a largo plazo.

El segundo resultado, que el PIB per cépita salga significativo, confirma que la riqueza
de un pais sigue siendo un factor muy importante para atraer inversion tecnolégica. Los
paises mas ricos tienen mas ahorro disponible, empresas mas maduras y mercados
financieros mas desarrollados, lo que facilita que el dinero llegue a proyectos de IA. Pero
si la inversion en IA tiende a concentrarse donde ya hay riqueza, la distancia entre los
paises mas avanzados y los paises en desarrollo podria seguir creciendo en lugar de
reducirse. Esto hace que los programas de cooperacion internacional en tecnologia, los
fondos de desarrollo multilaterales y los programas de transferencia de conocimiento sean

especialmente relevantes.

El tercer hallazgo, que el crédito privado salga significativo, es quizas el que tiene las
implicaciones mas concretas para la politica economica. Basicamente confirma que el
capital riesgo no funciona de forma aislada, sino que depende de que el sistema financiero
del pais en general funcione bien. En paises donde es dificil conseguir financiacion, da
igual que haya talento o buenas ideas, porque sin dinero no se pueden poner en marcha
empresas de IA. Medidas como los fondos de coinversion publico-privados, las garantias
publicas o los préstamos a empresas tecnolégicas pueden tener un impacto real para

cambiar esto.

En resumen, el andlisis confirma que la inversion en VC en IA en el mundo depende de
una combinacién de tres condiciones. Que el pais esté suficientemente digitalizado, que
sea suficientemente rico ademas de tener un sistema financiero lo bastante desarrollado
para canalizar dinero hacia proyectos arriesgados. Donde estas tres condiciones se dan a
la vez, el ecosistema de IA tiene las condiciones para crecer. Donde falta alguna de ellas,

las demaés no son suficientes.

CONCLUSIONES

Este trabajo parti6 de una pregunta ;por qué hay paises que atraen enormes cantidades de
inversion en inteligencia artificial y otros que practicamente no existen en ese mapa? La

respuesta intuitiva, que los paises ricos invierten mas en todo, incluida la A, es verdad,
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pero incompleta. Hay paises con niveles de renta parecidos que muestran diferencias
enormes en inversion en [A. Hay economias pequefias que se han posicionado como polos
tecnologicos relevantes. Y hay mercados con mucho potencial que siguen sin despegar.
El objetivo era ir mas alld de esa intuicion y encontrar evidencia empirica sobre qué

factores concretos marcan la diferencia.

El primer hallazgo, antes incluso de llegar al modelo, tiene que ver con como esta
repartida la inversion en VC en IA en el mundo. Y la respuesta es que no esta repartida,
estd concentrada de una forma que no tiene comparacion con practicamente ningtin otro
sector. Estados Unidos y China se quedan con gran parte de todo el capital riesgo global
destinado a empresas de IA, y el resto del mundo, incluyendo economias
tecnologicamente avanzadas se quedan con el resto. Esta concentracion no es el punto de
partida de todo el andlisis, porque explica por qué la pregunta de investigacion es
relevante. Si la inversion en IA estuviese distribuida de forma mas o menos proporcional
al tamafio de las economias, habria poco que explicar. El hecho de que no sea asi es lo

que convierte esta pregunta en interesante.

Lo que el analisis empirico revela es que esa concentracidon no es aleatoria. Responde a
condiciones estructurales que se pueden medir y cuantificar. Y lo que resulta mas valioso
del ejercicio, mas alla de identificar qué variables son significativas, es entender como
interactuan entre si. La digitalizacion, la riqueza y el desarrollo del sistema financiero no
son tres palancas independientes, son condiciones que se necesitan mutuamente. Un pais
puede tener una economia rica pero escasamente digitalizada, y eso limita mucho su
capacidad de atraer inversion en IA. O puede tener una penetracion de internet alta pero
un sistema financiero poco profundo que no consigue canalizar el ahorro hacia proyectos
de riesgo. Lo que los datos muestran es que cuando las tres condiciones se dan a la vez,

el ecosistema tiene las bases para crecer.

El analisis de robustez afiade ademas un hallazgo que abre una pregunta interesante. Las
patentes, que en el modelo base no resultan significativas, si lo hacen cuando se excluyen
Estados Unidos y China, y lo hacen con signo negativo. Esto significa que en la mayoria
de los paises del mundo, las patentes no son principalmente de IA sino de sectores
industriales tradicionales. Un pais que genera muchas patentes en quimica, farmacia o
ingenieria mecanica no es necesariamente un destino mas atractivo para el capital riesgo

en TA. Puede incluso serlo menos, si esa orientacion industrial compite con el sector
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digital por talento y recursos. Este resultado abre una pregunta ;hasta qué punto el tipo
de innovacién que hace un pais, y no solo la cantidad, condiciona su capacidad de atraer

capital riesgo tecnoldgico?

Desde el punto de vista de la contribucion académica, este trabajo aporta un analisis
cuantitativo de los determinantes de la inversion de capital riesgo especificamente en
empresas de [A, con una muestra de 57 paises que incluye economias de muy distintos
niveles de desarrollo y para un periodo que cubre exactamente el despegue global del
sector. Ampliar la muestra a economias emergentes permite que los resultados digan algo
relevante para la mayoria de los paises del planeta, que son precisamente los que mas

necesitan orientacion sobre como posicionarse en el ecosistema global de la IA.

Como en cualquier trabajo empirico, hay limitaciones que es importante reconocer. La
mas relevante esta relacionado con el propio estimador utilizado. Al comparar cada pais
consigo mismo a lo largo del tiempo, el modelo capta bien los cambios dindmicos dentro
de cada economia, pero no puede explicar las diferencias estructurales entre paises. Hay
también una limitacion de datos. Algunas variables que la literatura considera
importantes, como la calidad de la regulacion en materia de IA, la existencia y contenido
de estrategias nacionales, no estan disponibles de forma homogénea para todos los paises
y afios del periodo analizado, lo que obliga a trabajar con aproximaciones imperfectas. Y
finalmente, los datos llegan hasta 2022, por lo que el andlisis no recoge los cambios mas

recientes del ecosistema global de IA.

De cara al futuro, seria interesante extender el analisis en varias direcciones. Por un lado,
incorporar variables mas especificas del ecosistema de IA como numero de
investigadores especializados, volumen de publicaciones cientificas en el drea, existencia
de estrategias nacionales activas... Permitiria afinar mucho los resultados y comparar no
solo cuanta inversion recibe cada pais, sino también qué modelos de gobernanza de la IA
son mas efectivos para atraerla. Por otro lado, analizar si los factores que determinan la
inversion varian segun la etapa del capital riesgo o segun el subcampo de IA podria
revelar matices importantes. Puede ser que las condiciones que atraen inversion en [A
aplicada a la salud sean distintas de las que favorecen la inversion en ciberseguridad o en
infraestructura de computacion en la nube. Y finalmente, extender el periodo de analisis
mas alla de 2022 permitiria capturar los efectos de los cambios més recientes y comprobar

si los patrones identificados en este trabajo se mantienen o si la irrupcion de nuevas
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tecnologias ha alterado la logica que gobernaba la distribucion global de la inversion en

IA durante el periodo analizado.
RECOMENDACIONES

En términos de implicaciones practicas, los resultados de este trabajo tienen algo que
decir a los gobiernos y las instituciones internacionales que quieren disefiar politicas mas
eficaces para impulsar sus ecosistemas de IA. La primera implicacion es que ampliar la
conectividad digital deberia tratarse como una politica de innovacion, no solo como una
politica social. El acceso a internet es el factor con mayor poder explicativo del modelo,
y su efecto se mantiene igual de fuerte en todos los escenarios analizados. Sin una base
digital amplia, los demas factores pierden eficacia. Para las economias emergentes en
particular, la inversion en conectividad es una inversion en su capacidad futura de

participar en el ecosistema global de la IA.

La segunda implicacion tiene que ver con el sistema financiero. El hecho de que el crédito
al sector privado resulte significativo sugiere que el capital riesgo no opera de forma
aislada. Depende de que el ecosistema financiero mas amplio funcione bien. En paises
donde acceder a financiacion es dificil y caro, incluso los proyectos de IA mas
prometedores tienen problemas para arrancar. Cosas como que el Estado invierta junto
con el sector privado en proyectos tecnoldgicos, o que haya incentivos fiscales para los
fondos de capital riesgo, pueden marcar una diferencia real en paises donde este tipo de

financiacion todavia no estd muy desarrollada.

La tercera implicacion, quizas la més incomoda, es que la brecha entre paises ricos y
paises en desarrollo en materia de IA no tiene por qué cerrarse sola con el tiempo. Los
resultados apuntan a que la inversion en IA tiende a concentrarse donde ya hay riqueza,
digitalizacion y sistemas financieros desarrollados, lo que crea una dinamica que se
refuerza a si misma. Sin intervencion activa, ya sea de politicas nacionales o de
organismos internacionales, esta dindmica tiene pocos incentivos para corregirse. Los
programas para compartir tecnologia, la financiacion internacional y el apoyo a paises en
desarrollo no son solo una forma de ayudar. También son necesarios para evitar que la

inteligencia artificial quede en manos de unos pocos paises ricos

En definitiva, lo que este trabajo permite afirmar es que la inversion en VC en IA no es

un fenémeno que dependa de un solo factor ni que se pueda estimular con una sola palanca
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de politica economica. Es el resultado de un ecosistema que necesita condiciones
simultdneas en varios frentes. Los paises que construyan esas condiciones de forma
coordinada, conectividad, sistema financiero, entorno para la inversion privada, estaran
en una posicidon mucho mejor para participar en el ecosistema global de la IA. Los que
esperen que el mercado resuelva solo los problemas estructurales que les impiden atraer
inversion, probablemente seguiran viendo como la brecha se amplia mientras otros

avanzan.
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ANEXOS - Cadigo

PASO 0 — LIBRERIAS Y CONFIGURACION

import pandas as pd

import numpy as np

import matplotlib.pyplot as plt
import matplotlib.ticker as mticker
import matplotlib.gridspec as gridspec
import seaborn as sns

from scipy import stats

import matplotlib.gridspec as gridspec

PASO 1 — CARGA Y PREPARACION DE DATOS

#CARGAMOS NUESTRA BASE DE DATOS ¥ TRANSFORMAMOS NUESTRA VARIABLE
df = pd.read_excel("8D Borrador.xlsx", sheet_name: "

# Renombrar columnas para facilitar el manejo
df. rename(columns={

C in 1A' ve_TA,
'6DP_growth_(annual %) : "PIB_crecimiento’,
'GOP_PER_CAPITA_PPP(Constant_2021_international $)": "PIB_per_capita’,
"POPULATION' ; ‘Poblacion’,
‘value_added_of_services(%_60P)": servicios PIB’,
'ICT_goods_exports(%_of_total_goods_exparts)”: "Export_TIC',

‘Research_and_development_expenditure(%_of GDP)': 1D P18,
*Individuals_using_the Internet(%_of_population) ‘Internet’,
*Trade(%_of_GOP)": Comercio_PIB",
‘Domestic_credit_to_private_sector(%_of_cop)": “credito_privado’,
‘Government_Effectiveness(WGI) Eficacia_gobierno’,

‘Patent_applications_residents': ‘patentes’,
*High-technology_exports(% of manufactured_exports): "Export_hitech’,
‘FDI_inflows(%_of GOP) ': ‘1D

}, inplace=True)

=

Transformacidn Logaritwica de la variable dependiente.
se usa Log(VC + 1) para:
# corregir la distribucion fuertemente asimétrica

=

df['1log vC'] = np.log(df['VC TA'] + 1)

PASO 0 — LIBRERIAS Y CONFIGURACION

import pandas as pd
import numpy as np

import matplotlib.pyplot as plt
import matplotlib.ticker as mticker
import matplotlib.gridspec as gridspec
import seaborn as sns

from scipy import stats

import matplotlib.gridspec as gridspec

PASO 1 — CARGA Y PREPARACION DE DATOS

#CARGAMOS NUESTRA BASE DE DATOS Y TRANSFORMAMOS NUESTRA VARIABLE
df = pd.read_excel("80 Borrador.xlsx”, sheet_name="ED LIMPIO")

# Renombrar columnas para facilitar el manejo
df.rename (column:

*VC in TIA': VC_IA®,
*GDP_growth_(annual ¥)': "PIB_crecimiento’,
*GDP_PER_CAPITA_PPP(Constant 2021 international $)': "PIB_per_capita’,
*POPULATION” © ‘Poblacion’
*value_added_of_services(%_60P)': "servicios_PIB’,

" ICT_goods_exports(%_of_total_goods_exports)’: "Export_TIC',
*Research_and_development_expenditure(% of GDP)': "I_D_PIB’,
*Individuals_using the Internet(% of population)': "Internet’,
*Trade(%_of_GDP)": "Comercio_PIA",
‘Domestic_credit_to_private_sector(%_of_eDP)': ‘credito_privado®,

"Eficacia_gobierno’,

"Government_Effectiveness(WeT)
‘Patentes’,

'Patent_applications_residents
“High-technology_exports(%_of_manufactured_exports)': ‘Export_hitech’,
*FDI_inflows(%_of_GOP) ': ‘IED'

}, inplace=True)

# Transformacidn Logaritmica de la variable dependiente.
# Se usa log(Vc + 1) para:
# corregir la distribucion fuertemente asimétrica

¢F["log_vc'] = np.log(df['VC_IA'] + 1)
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# variables independientes que entran al modelo.
# se excluyen Eficacia_gobierno y Export_hitech por multicolinealidad
# (correlaciones > 6.7 con PIB_per_capita y Export_TIC respectivamente).
VARS X = [
*pIB_crecimiento’,
“PIB_per_capita’,
“poblacion’,
*Servicios_PIB",

‘1D _PIB',
“Internet’,
*comercio PIB',
*Credito_privado’,
‘patentes’,

‘1ED°,

# Etiquetas descriptivas para Los tablas de resultados
LaBELS = {
“PIB_crecimiento’: ‘Crecimiento PIE (%),
‘PIB_per _capita's 'PIB per cipita (PPR)',
*Pablacion’ : *Poblacién’,
*servicios (% pI8)’,
‘Exportaciones TIC (%)',
‘10 (% PI8)’,
‘usuarios internet (%),

‘comercio PIB':  ‘Comercio (¥ PIB)',
*credito_privado’: ‘crédito privado (¥ PIE)’,
“Patentes”: ‘Patentes (residentes)’,

IED': ‘IED (% PIEB)',
i

print(f'Datos cargados: {len(df)} observaciones, {df['Country’].nunique(}} paises")
print(f*Periodo: {df['vear'|.min()} - {df[ Year'].max()}")

Datos cargados: 595 observaciones, 62 paises
Pericdo: 2012 - 2022

PASO 2 — ANALISIS EXPLORATORIO Y GRAFICOS

# Andlisis de valores faltantes
# Documentamos cudntos datos faltan en cada varigble
# porque afecta al tamaiio de la muestra del modela

VARS_TODAS = [VC_TA'] + VARS_X + ['Eficacia_gobierno’, 'Export_hitech']

# isnull().sum() cuenta Los valores vacios de cada varigble
# round(1) redondec a 1 decimal

missing = df[VARS_TODAS]. isnulL(). sum()

pct = (missing / len(df) * 108).round(1)

df_mv = pd.DataFrame({'valores faltantes': missing, '% faltante': pct})
print(df_mv)

valores faltantes ¥ faltante
VE_TA [ @.0

PIB_crecimiento 8 0.8
PI8_per_capita @ 0.0
poblacion @ 0.0
servicios_PIB 2 0.3
Export_T1C 18 3.8
1.0_PI8 87 14.6
Internet a 0.7
Comercio P18 & 1.8
Eredito_privade 31 5.5
Patentes 7 12.3
€0 e 0.0
Eficacia_gobierno 8 1.3
Export_hitech 7 1.2

# Grafico de valores faltantes

fig, ax = plt.subplots(figsize=(18, 5))

ax.barh(pct .index, pct.values, colorscolores)

ax.axvline(x=s, color="red’, linestyl , label="vabral 5%')
ax.set_xlabel('¥ de valores faltantes')

ax.set_title('valores faltantes por variable')

ax.legend()

plt.tight_layout()

plt. shou()

Valores faltantes por variable

B 8
% de valores faltantes
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# Exploracion visual de la variable dependiente

# 4 gréficos: distribucidn original, transformada, evolucidn temporal y top puises

fig, axes = plt.subplots(2, 2, Figsizes(14, 10))
flg.suptitle( Exploracion descriptiva - Inversion Ve en IA', fontsizesid, fontweigh

# pistribucién original - muestra el sesgo extremo
axes[a,0].hist(df['VC_IA"], bins=58, color='#219673°, edgecolor='white’)
axes[0,0]. set_title( Distribucidn original’)

axes[,0]. set_xlabel( 'Millones de USD')

# Distribucién Log(ve+1) — muestra que La transformacidn corrige el sesgo
axes[@,1].hist(df[log VC'], bins=53, color="#4CAF5@’, edgecolor="white')
axes[0,1].set_title('Distribucién log(vc + 1)')

axes[8,1]. set_xlabel('log(Millones USD + 1)°)

# Evolucidn temporal

evol = df.groupby(’Year')["VC_IA'].sum()

axes[1,0].bar (evol.index, evol.values, color='sFFesee’, edgecalor='white')
axes[1,8].set_title( ‘Inversion total por afo’)

axes[1,0]. set_xlabel('Afio')

axes[1,0].set_ylabel( 'willones usp')

axes[1,8].set_xticks(evol.index;

axes[1,0]. set_xticklabels(evol.index, rotation=is)

# Top 10 paises

top1@ = df .groupby(Country label®)[‘Ve_TA'].sun().sort_values(ascending=True).tail(18)
axes[1,1].barh(topie.index, topie.values, calor='#9C2700")

axes[1,1].set_title('Top 18 paises (2812-2022)°)

axes[1,1].set_xlabel('Millones USD acumulados')

plt.tight_layout()
i

plt.show(]
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# Matriz de correlaciones
todas_vars = VARS_X + ['Eficacia_gobierno’, ‘Export_hitech']
corr = df[todas_vars + [log vC']].corr()

fig, axes = plt.subplots(1, 2, Figsize=(16, 7))

# Mapa de calor — sin miscara para que se vea completo
sns.heatmap(corr[todas_vars].loc[todas_vars], annotsTrue, fimt=".2', ax=axes[])
axes[o].set_title('Correlacién entre variables independientes’)
axes[0].tick_params(axis='x", rotation=as, labelsizess)
axes(0].tick_params(axis="y’, labelsizess)

# Correlacidn con Lo varigble dependiente

corr_vc = corr[log VC'][todas_vars].sort_values()
axes[1].barh(corr_vc.index, corr_vc.values)
axes[1].axvline(x=0, color='black’)
axes[1].set_title( Correlacion con log(vce1)*)

plt.tight_layout()
plt.show()
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Correlacién con log(VC+1)

Correlacion entre variables independientes
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Export hitech
-04

0 0y

# Pares de variables con correlacidn alta (posible multicolinealidad)
corr_vars = corr[tedas_vars].loc[todas_vars]

print("Pares con correlacién > 8.7:")
for i in range(len(todas_vars)):
For j in range(i+1, len(todas_vars)):
v = corr_vars.iloc[i, j]
if abs(v) » 0.7
print(f~ (todas_vars[i]} <-> {todas vars[j]} : {v:.3F}")

Pares con correlacion » 0.7:
PI8_per_capita <-> Eficacia_gobierno : .794
Export_TIC ¢-> Export_hitech : 8.825

# VIF - Factor de Inflacidn de La varienza
# Regla: VIF < 5 aceptable | 5-18 moderado | > 18 problemdtico
df_vif = df[vaRS_X].dropna().copy()

vif_vals = []

for var in VARS X:
y_v = df_vif[var].values
X_v = np.coluan_stack([np.ones(len(df_vif)), df vif[[v for v in VARSX if v I= var]].values])
beta_v = np.linalg.1stsq(X_v.T @ X_v, X_v.T @ y_v, rcond=None) (o]
y_hat_v = X_v @ beta_v
rav=1- ((y_v - y_hat_v)**2).sun() / ((y_v - y_v.mean())**2).sum(}
vif_vals.append(1 / (1 - r2_v))
print (f*{LABELS[var]:<28} VIF = {vif_vals[=1]:.2f}")

print("\nkeferencia: VIF < 5 aceptable | 5-10 moderado | » 10 problemitica”)

# Grafico
fig, ax = plt.subplats(Figsize=(3, 5))

ax.barh([LABELS[v] for v in VARS_X], vif_vals)

ax.axvline(x=5, colors‘orange’, linestyles'--*, labels'tmbral 5°)
ax.axvline(x=12, color="red’,  linestyle='--*, label='Umbral 18"}
ax.sel_Lille( Faclor de Inflacion de ls Verianza (VIF)')

ax. Legend()
plt.tight_layout()

plt.show( )

Crecimiento PI8 (%) VIF - 1.09
PIB per capita (PPP) VIF = 2.64
pablacion VIF - 3.41

Servicios (% PTB) vIF =
Exportaciones TIC (%) VIF = 1.68
0 (X PI8) VIF = 1.81
usuarios internet (%) VIF = 2.21
Comercio (% PIB) WIF = 1.57
crédito privada (% PIa) VIF = 1.68
patentes (residentes) VIF = 2.15

VIF = 1.05

TED (% PIH)

Referencia: VIF < 5 aceptable | 5-10 moderado | > 10 problemitico

Factor de Inflacién de la Varianza (VIF)

Umbral 5
Umbral 10

IED (% PIB) -
Patentes (residentes)
Crédito privado (% PIB)
Comercio (% PIB)
Usuarios intemet (%)
14D (% PIB)
Exportaciones TIC (%)
Servicios (% PIB)
Poblacion
PIB per capita (PPP)

Crecimiento PIB (%)

B ————
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PASO 3 — ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS

# Estodisticos descriptivos: resumen de cada varishle
# describe() colcula todo outewdticasente: media, desviecidn tipica, i

VARS_OESC = ['VE_IA'] + VARSX

AF[VARS_DESC] . deseribel) . round(3)

NCIA PIB crecimiento PIB per_capita  Poblacion Servicios PIB Export TIC | DPIB Internet Camercio PIE Credito privada

count 595000 595,000 595,000 5950000802 503000 STTO00 S0B000 591000 56000
mean 1578423 2692 43102401 9782359407 60.82 700 1702 76841 98696
sl 8602064 3615 AT 25864816408 8125 831 13 18087 66214
min 0000 10840 4550552 32738608+05 38148 o0 e 1100 22486
5% 4488 1306 21809404 70270726406 55385 1240 OBA1 69684 54884
50% 32403 2607 41070861 27624008407 60469 3200 130 823% 255
% 262792 4647 S900B0Z5 6.760256e 007 66682 9070 2321 90406 130844
max 133274913 24624 136772444 14254236402 81125 50710 6019 100000 412477

PASO 5 — MODELO DE EFECTOS FIJOS

#Tencmos datos de 57 paises durante 11 afios.
# Cada pais es muy diferente al resto: FE.UU. tiene Silicon Valley,

# China tiens apoyo estatal masiva, Alemania tiene industris awanzada...
# Estas diferencias entre paises ofectan a la inversidn en TA

# pero N0 Los podewos medir con ninguna variable.

v
# FL modelo de Efectos Fijos soluciona esta de forma elegonte:
# on Lugar de rar paises entre si, wira cmo cambia

# CADA PATS @ Lo larga del £i
# Técnicanente L que hace es restarle @ cada observacidn
# La nedia de su propio pats, sliminando asi todos Lo

¥ diferencios fijas entre paises que no podenos medir.

.

# Esta eleceisn es estindar en Lo Literatura sobre

# inversidn tecnaldgica (Jeng y Wells, 2600 Mou, 7818).

.
+ rnoém D€ EFECTOS F1305

S A e o
# 1. Aplica ta transformacidn within (resta la media de cada pais)
# 2. Calcula La regresisn OLS sobre Los datos transformados

# 3. Caleula Los estodisticos: cosficientes, p-valores, AZ...

.

def fe_model(df_input, nombres'Modelo'):

# Cogemos solo Las columnos que necesitamos y eliminamos filas vacias
data = df mwﬂ( Country®, Year®, ‘logVC'] + VARS X].dropna().copy()

N = len(data) # nimero de observaciones
Bant s dstacomtryTiomigun() § pdeare ot putise
® Len(vaRS X) nimero de variables independientes

# Restamos @ cada doto Lo media de su pats
# Asi eliminamos Los diferencias fijas entre paises
means = data.groupby(‘Cauntry’ )[['10g_VC'] + VARS_X].transfora('mean')

dn = dota[[*log VC'] 4 VARS X] - me
¥ = ou['log VC'].values ¥ variable dependiente transformoda
X = du[VARS X].values ¥ varisbles independientes transformodas

# REGRESION OLS sobre Loz datos transformados
# £5to nos da Los coeficientes beta de coda variable
bota = 1stsq(X.T @ X, X.T 8y,

# ESTADISTICOS DE INFERENCIA
# Necesorios para saber =i coda coeficiente es significative

=y - X8 bets # residuos (error G modelo)
=N nent -k # grodos de Libert:

= (resid @ resid) / df # vorionza del error

= np. wmw diu(drﬂ * np.linalg.Anv(X.T 8 X)) # error estdndor
= bota / s # estodistico t

=20 (1- sllts&.(dﬁ"ﬂabs(( stet), df=df_res)) # p-valor

# R% WITHIN: X de variacidn explicada por el modelo dentro de cada pais
s5_res = resid @ res

ss_tot = ((y - y.mean()) ** 2).sum()

#2 =1 - ssres/ sstot

TEST: contrasto si el modelo en su_conjunto es significotivo
1_;&.& ()2 / k) 1 ((1 - r2) / df_res)
Fpvi) 81 setACHiAeLE st N e ran)

return ( 'IM‘ nombre, ‘beta': beta, 'se': se, 't': t_stat, 'p': p_vals,
23 r2, 'F's fstat, 'fp': fpval, "N': W, 'n_ont’: n_ont)

daf inprinir_modelo(r):
# Inprine los resultados del modelo en formato tabla
print(f"\n{'="+72)")
print(f* (e[ ‘nonbre])*)
print(f* Varisble dependiente: log(Ve_TA + 1)*)
primt(f{'="472}"}
print(f"{"Variabl,
print(f{'-'*72)")
for 1, var in enumerate(VARS X):
A o T T (e e
(et 1[4]:8.3¢) {r['p'1[1]:310.4F] (sig(el'p’ 1)1}
print(f"{" ,‘472) )
print(f* Observaciones: ( ("1}
Pais ["n_ent'T}")
this m 2" 1.4}
print(f* F-estadistico: (r[*f']:.8f} (p = {r['f_p"]:.6F1)")
print(" Sig.: *5% pcB.B1 % ped.85 * pc@.1a%)
primt(f"{'="s72}"}

<28} {’Coef.’:>18} { Error Est.’:311} {"t':38) {'p-valor':>10} Sig.”)

# Ejecutanos el madelo con teda La muestra
r_completo = fa_model(df, nombres'MODELO DE EFECTOS FIJ05 — Musstrs completa’)
imprimir_modelo(r_conpleta)

MODELD DE EFECTOS FIICS — Musstra completa
Variable dependienta: log(VC_IA + 1)

Varisble Coef. Error Est. t pvalor sig.
Crocimionto PIE (%) 60105 e.01m3  e.s7s  a.sess
PIB per cipits (PPP) e.00p0  5.130  0.0000 e+
Poblacisn ©.6000 08.199  0.5424
Servicios (% PIB) 0.e181  -1.938  @.esa
Exportacionss TIC (K 00452 -0.247  0.6854
14D (% PTB) ©.2552 -0.008  0.9938
Ususrios internet (%) ©.0087 12.624  0.0009 **+
Comsreio (¥ PIB) 00068  1.132  0.2582
Crédite privado (% PIB) ©.0049  2.488  0.0134 =
Patentes (residentes) e.00p0  1.488  0.1376
160 (% PIB) e.0017  -1.564 01188

Observaciones: 436

ises 57
R within: 05148

Frestadistice:  35.4963 (p = ©.80BG0O)
Sig.: *TY peB.BL Y peR.85 * ped.10
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81577
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is:
49812
81373
123920
254588
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522000
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1000
350000
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1D
595000
4450
3122
-291555
1276
2427
4065
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PASO 6 — ANALISIS DE ROBUSTEZ (sin EE.UU. y China)

# Andlisis (sin EE.UU. y China)

df_rob = dF[~df[ *Country' 1. isin(['USA’, "CHN'])].copy()

r_robusto = e_model(df_rob, nombre='ANALISIS DE ROBUSTEZ - Sin EE.UU. y China')
imprimir_nodelo(r_robusto)

ANALTSIS DE ROBUSTEZ - Sin EE.UU. y China
varisble dependieate: log(ve_1a + 1)

Variable Coef. Error Est. t  povalor Sig.
Cracimienta P16 (X) 0 0132 00184 0717
PIB per cipita (PPF) @.0008 5,209
Poblacién @.0000  0.920

Servicios (% PIE)
Exportaciones TIC (¥)
14D (% PIB)

Usuaries internet (%)
Comercio (5 PI8)
Crédite privada (¥ P18)
Patentes (residentes)

TED (% PTB) 8.0817  -1.612
Observacionss: 416
5
RE within: 0.5151

Frestadistico:  33.7934 (p = .008080)
Sig. Y pEBLO1 T pe0.05 ¢ p<d 10

# Tabla comparativa
print("="65)
print(" Modelo base vs. Sin EE.U. y China”)

print 3
print(f*(‘Variable':<28} {'M1 Coef.':>9} {'Sig.
print("-"*65)

235} (*M2 Coef. 239} {'Sig

for i, var in enumerste(VARS X):
print(f"(LABELS(var): <28}
#7(r_completof ‘bata’][1]:>8.4f} {sig(r_complatol'p'][1]):¢5) "
£ {r_robustof 'beta’ ][1]:39.4F} {sig(r_robusto['p'][i]):¢5}")

print("-"»6s)
print(£"{'Observaciones':¢28} (r_completol ‘N*]:39) {r_robusto[ ‘N']:39)")
print("{'R? within':<28) {r_completo('r2']:39.4f} {r_robusto( 'r2"]:59.4¢)")
print("-"+65)

Print("4** pce.01 ** p<a.05 * po.

Modelo base vs. Sin EE.UU. y China

Varisble M1 Coef. Sig. M2 Coef. Sig.

0.0132

Creciniento PIB (%)
PIB per cépita (PPP)
Pobl.

Servicios (% PIB)
Exportaciones TIC (%)
140 (% PIB)

Usuarios internet (%)
Comercio (% PI8;
Crédito privada (% PIB) 0122 **
Patentes (residentes)

IED (X PIB)

Observaciones 436 416
R? within 0.5148 0.5151

et peB.01 ** pco.85 * po.10



