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INTRODUCCION

La globalizacién de la actividad econémica ha sido un proceso permanente, al
menos desde la segunda mitad del siglo veinte. Proceso que se ha visto
acelerado durante las ultimas décadas del siglo y que continuara por tiempo

aparentemente indefinido.

Uno de los componentes del proceso en la globalizacibn econdmica es la
inversion extranjera directa (IED), las posibilidades que ésta genera para las
distintas economias son numerosas: la internacionalizacion de la economia
nativa, la creaciéon de empleos, el contacto con nuevas ideas, tecnologias y
practicas de trabajo que pueden establecerse en el pais receptor de la

inversion, son sélo algunas de las ventajas que ofrece.

La IED genera a su vez una serie de retos para la economia receptora, entre
los que se encuentra el buscar sacar provecho maximo de aquella y el ser
conscientes de que esta inversion incidir4 de distinta manera en los diferentes

sectores econdmicos y regiones del pais receptor.
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Ahora bien, el presente trabajo tiene Unicamente como espiritu impulsor dichos
retos; toma por establecido la internacionalizacion de la actividad econdémica y
también como un hecho el creciente protagonismo de la IED, no entrando en la

discusion sobre la posible conveniencia de un escenario distinto.

Si la globalizacién y la IED son un hecho, y si el impacto que puedan tener es
diferente entre paises y regiones donde dicha inversion se presenta, habra que
saber cudles son las causas que determinan que los inversores externos
efectden su actividad en un pais determinado y no en otro, en una regién y no

en otra.

El objetivo de este estudio, por tanto, es analizar los determinantes de
localizacion de la IED, tanto agregada, a nivel pais, como el comportamiento

regional de dichos determinantes para el caso de México.

En particular, para México, se pretende contrastar las siguientes hipétesis™:

Se espera encontrar una correlacion positiva y significativa entre los flujos de
IED y el tamafio de mercado, el ingreso per capita, el acervo de capital externo,
el tipo de cambio (devaluacion), las barreras arancelarias y la integracion

econdmica.

Por el contrario, la correlacion esperada con la IED serd negativa para el caso

de la inestabilidad economica, los costes salariales y de capital.

! Que se desprenden tanto del sencillo modelo tedrico que se presenta en el capitulo tres, asf
como de la literatura revisada.
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Lo anterior nos permitiria observar si es que el mercado mexicano tiene el
atractivo suficiente para por si mismo atraer inversiones externas, o bien si es
que la IED se establece en México uUnicamente por motivaciones de

abatimiento de costes.

Por tanto, el estudio esperara encontrar entre otras cosas que, debido al efecto
de la apertura de la economia mexicana, las actividades de las empresas

multinacionales (EM) se incrementen en el territorio mexicano.

En el &mbito regional, se pretende:

Contrastar las hipotesis anteriores con énfasis en determinar si la distribucion
regional de las inversiones, sigue a la distribucion de la actividad econémica

nacional, para poner a la IED dentro de un contexto de desarrollo regional.

Contrastar la hipoétesis relativa a si la localizacion regional de la IED en México
sigue determinantes basicos (no de aglomeracion): Si los costes de transporte
importan, la IED se localizard progresivamente cerca al mercado ampliado
(frontera con EE.UU.) por la liberalizacién; mientras que si las economias de
aglomeracion son las relevantes, se localizara en centros relativamente

grandes de produccion (regiones industriales previas a la apertura).
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En vista de lo anterior, la estructura del trabajo es la siguiente:

¢Por qué la IED se localiza tedricamente en un sitio y no en otro? A esa
pregunta intenta responder el primer capitulo. En ese primer capitulo se
presentan las distintas teorias en general sobre los determinantes de la IED
relacionados con los determinantes de localizacion de la inversion externa,
principal interés de este trabajo (aunque no exclusivamente toda vez que se
considera importante tener una vision relativamente mas amplia sobre los
factores que la afectan en general). El capitulo esta dividido en dos grandes
partes: los determinantes macro y microeconémicos con la intencion de mostrar
la existencia de causas diferenciadas para efectuar la inversion. Como
apreciaremos, el enfoque ecléctico de la IED ha ganado terreno en las teorias y
estudios empiricos sobre el tema, por esta misma razén se le dedica un poco

mas de espacio.

En el siguiente capitulo, el segundo, se sefialan las grandes tendencias de los
flujos de la IED a nivel mundial para las ultimas décadas del siglo veinte,
revisando mas profundamente los procesos en Latinoamérica en general v,
después en ese mismo capitulo, de la revisibn mas extensa del
comportamiento que la IED presenta en México tanto por pais de origen como
por sector en el que se establece (la descripcibn geografica del
comportamiento de la IED se presenta en otro capitulo, el cuatro). La
importancia de este capitulo es que se sefialan ciertos desarrollos que la IED
ha presentado y que nos permiten obtener algunas consideraciones sobre los

determinantes empiricos de la IED, principalmente para el caso mexicano,
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aunqgue también para el resto de paises, latinoamericanos y, en general, para el

resto del mundo.

Ahora, en el capitulo tres, se presenta un modelo teorico basico de la IED,
para, en etapas posteriores, calibrar distintos modelos empiricos que, partiendo
del tedrico ajustado por los determinantes del paradigma OLI (Ownership,
Localization, Internalization), nos permita estimar los coeficientes de los
determinantes de la IED para el caso de México. En particular se presentan las
estimaciones de los determinantes de largo plazo (estimados bajo la
metodologia de la cointegracion) de la IED en México para el periodo 1961 —
1994, partiendo del hecho, ahi comprobado, de que ciertas variables
econdmicas macro en México de interés para nuestro objetivo presentan raices
unitarias. Se presenta distintos modelos de largo plazo para la IED total, por
tipos - nuevas inversiones — y hacia el final para la IED estadounidense. Al
final, para el periodo 1982 - 2000, utilizando otra metodologia, un “pool” de
datos, se analiza un grupo de paises emisores de IED, tanto total como en
manufacturas hacia México, con la intencion de capturar la apertura econémica

mexicana.

Como también el presente estudio tiene como objeto contrastar empiricamente
los determinantes regionales de la IED y ver de qué forma esta inversion esta
determinada por las economias de aglomeracion y por determinantes basicos
puros, se incluye el capitulo cuatro donde se tratan estas cuestiones. Se
efectia un breve estudio empirico sobre la localizacidbn geogréafica de la

actividad economica nativa mexicana, para a partir de este entorno de
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localizacion, revisar los determinantes y estudios sobre localizacion de la IED
en el ambito regional, asi como la literatura relacionada existente para el caso
mexicano. En la dltima parte de este cuarto capitulo, previa presentacién de los
datos y el vinculo entre la literatura de la NGE y la de IED, se realiza un estudio
empirico, con un “pool de datos” pero ahora de Estados mexicanos, sobre los
factores que pueden afectar la decision de localizacion de la inversion

extranjera directa (IED) en las regiones de México.

Se finaliza con el capitulo cinco donde se presentan una serie de conclusiones

y comentarios finales.

Tengo que distraer al lector, a esta altura de la introduccion, por unos parrafos
mas. Recibir siempre es facil, lo complicado es dar. No sé como dar las gracias
a tantas personas por todos las cosas por mi recibidas durante la elaboracién
de esta tesis: direccidon, asesoria, comentarios, consejos, ayuda, compafia.
Gracias en definitiva por su participacion, directa e indirecta, en este trabajo a

profesores, compareros, amigos y familiares.

Sé que el lector sabrq entender el profundo deseo de manifestar mi
agradecimiento al director de esta tesis, Dr. José Luis Roig Sabaté, por el papel
que jugé en la elaboracion de este trabajo y en mi formacion como
investigador. Agradecimiento que, ademas de ser imposible para mi de
manifestar en toda su justicia, por extenso que pueda ser, siempre sera breve

en proporcion a toda la direccidén y asesoria gentilmente otorgadas. El Dr. Roig
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traspaso su papel de director brindandome un trato que excedid, con mucho,
cualquier obligacion que nadie pueda tener en este tipo de trabajo. Mi
agradecimiento especial también a los profesores José Luis Raymond, Albert
Recio y Josep Oliver, quienes siempre que se les solicitd me dedicaron parte

de su escaso tiempo para discutir algan tema de este trabajo.

Gracias a todos, y cada uno, de mis amigos y compafieros. A mi padre, madre,
hermanos y familia toda, por su apoyo incondicional y siempre confiado. A

Fernanda, por todo.

* La realizacion del presente trabajo fue posible parcialmente gracias a la beca otorgada

por el Consejo Nacional de Ciencia y Tecnologia (CONACYT) de México.
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Determinantes de la Inversién Extranjera Directa

|. REVISION DE LA LITERATURA TEORICA DE LOS DETERMINANTES DE

LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA

En la presente seccidén se lleva a cabo una revision de los determinantes
tedricos de la Inversion Extranjera Directa (IED)'. Lo que se pretende
especialmente es comentar sus principales aportaciones y debilidades por lo
gue no se presentan las teorias en si mismas, los supuestos y desarrollos
algebraicos. Es importante destacar que principal interés de este trabajo se
centra en la localizacion de la IED en México. No obstante, el presente capitulo
gue abarca la revision tedrica de los distintos determinantes de la IED se
realiza toda vez que se considera necesaria para poder tener una perspectiva
globalmente significativa en relacién a las razones para efectuar una inversiéon

extranjera, todo ello teniendo siempre en mente los objetivos del trabajo.

Los diversos determinantes de la IED se han agrupado en macroecondémicos
(dado que se localizan fuera de la empresa y todos los participantes se
exponen a ellos) y microeconémicos (caso contrario). Es evidente que esta
clasificacion no es plenamente satisfactoria pues existiran algunos

determinantes microecondémicos que bien podrian ser clasificados como

! El concepto de Inversién Extranjera Directa (IED) y el de Empresa Multinacional (EM) se
usaran a lo largo del trabajo de forma bastante intercambiable, toda vez que estas empresas
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macroecondémicos y viceversa. Sin embargo, se utiliza en este trabajo esta
clasificacion para dar cierto orden a la presentacion. Como resulta casi
evidente, son posibles otras formas de clasificacibn, como se hace en otras
revisiones de las teorias?, por ejemplo como de: organizacién industrial, teoria
de la inversibn de las corporaciones; teoria estratégica; la aproximacion
ecléctica y la teoria de cartera. Estas clasificaciones tienen meramente como
objetivo realizar una presentacion ordenada de las diversas teorias, como ya se

ha dicho.

I. 1. LOS DETERMINANTES MACROECONOMICOS

l. 1. 1. Los Modelos Neoclasicos

Diversos autores han argumentado que durante décadas pasadas, hasta
mediados de los afios sesenta, las explicaciones existentes para el fenébmeno
de la IED se centraban en modelos neocléasicos de movimientos de capital®. El
argumento basico de estos modelos es que si dos paises tienen la misma
funcion produccidn, el pais rico tendra una tasa de retorno mas baja del capital,
si no existiesen flujos comerciales no financieros; a partir de aqui, el capital
fluiria para equilibrar los rendimientos en ausencia del comercio. De forma tal

gue a mayor nivel de barreras al comercio, mayor serian los flujos potenciales

son las encargadas de efectuar la IED en otro pais diferente del originario adquiriendo el
control de una subsidiaria, por ejemplo.

2 Aristotelous y Fountas (1996), Naim (1986), Agarwal (1980). En este sentido, el presente
estudio sigue la clasificacion propuesta por Graham (1992).
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de capital. Los modelos neoclasicos pues, sefialan que la IED se presentaria
esencialmente como consecuencia de los diferenciales entre paises de las
tasas de retorno del capital, es decir, las inversiones extranjeras son vistas
como parte de un todo mas general de movimientos internacionales de
capitales. Es importante resaltar que la IED en no pocas ocasiones tiene casi
nada que ver con el movimiento de capitales dedicado para comprar divisas en
el pais donde se ha de efectuar la IED, esto ya que una parte de dicha
inversion puede ser realizada en “especie” —como las patentes, la maquinaria y
la asistencia técnica- y el resto por medio de créditos locales; aun mas, las
subsecuentes inversiones pueden ser de ganancias reinvertidas que formen
parte de la balanza de pagos —pese a no existir pagos internacionales

involucrados (Kindleberger 1987).

Por otra parte, los modelos neoclasicos de movimientos de capital presentan
supuestos demasiado restrictivos, tales como la maximizacién de ganancias,
competencia perfecta, igualacién entre industrias de precios y costes de los
factores de produccidbn y la existencia de funciones de produccion y
productividades marginales homogéneas de cada factor. Parece ser por esto
gue estos modelos no explican adecuadamente la inversion directa en los
diferentes paises. De forma similar, se aduce frecuentemente la incongruencia
con la evidencia empirica como un inconveniente grave del modelo neoclasico,

como se puede ver en los sucesos actuales: los principales flujos de IED son

® por ejemplo Graham (1992) y Naim (1986).
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entre los paises ricos, tal como en el apartado de tendencias se puede

vislumbrar®,

Se debe reconocer que la incapacidad del modelo neoclasico es comun a las
diversas teorias desarrolladas sobre el tema de la IED pues no explican de
modo satisfactorio los distintos aspectos de este tipo de inversién®. Se ha
sefalado que este campo es un ejemplo donde la teoria corre detras de la
practica dando tumbos sin lograr alcanzarla (Naim 1986), por lo que se han
generado una serie de explicaciones ad hoc con poco poder para
generalizaciones universales pero que en todos los casos tiene cierto grado de
validez. Se ha de reconocer que pretender tener una teoria universal sobre la
IED puede ser un anhelo casi inalcanzable dado que esta inversion es de
esencia polifacética; lo cual resulta especialmente cierto para el caso de la
localizacion. Sin embargo, las teorias existentes presentan algunas respuestas

parciales de las cuales se intentara sacar provecho.

I. 1. 2. El coste de financiacién de las inversiones y el tipo de cambio

Durante los afios setenta los determinantes macroeconémicos de la IED

surgieron a partir de dos hipoétesis, con un punto de partida comun referente a

* Al menos mencionar desde ahora que estos paises para el periodo 1995-2000 recibieron el
71.2% a la vez que originaron el 90.7% del total mundial de flujos de IED (World Investment
Report, Naciones Unidas).

® Graham (1992), Martin y Maté (1997).
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la integracion imperfecta y las barreras significativas a la entrada de los

mercados financieros internacionales (Graham 1992).

La primera hipétesis plantea que la integracion imperfecta de capitales conduce
a diferencias en el coste real de financiacion de los diversos mercados
nacionales, puesto que una empresa multinacional (EM) podria obtener fondos
donde tuviesen un menor coste (Froot y Stein 1991). Esto es, las condiciones
del mercado de origen, el coste del capital en dicho mercado, serian el
determinante primario de la IED para la empresa, pero una vez convertida en
EM no estaria restringida por esta condicion. En el limite, dentro de un mercado
financiero perfectamente integrado, las ventajas desaparecerian por completo.
Graham sefala que para que un activo empresarial esté bajo el control
extranjero, el propietario extranjero deberia asignar mayor valor al activo en
cuestion que el nacional, para lo que seria posible o bien que el extranjero
considere que el activo generard mayores beneficios que los esperados por el
propietario nacional, por ejemplo por una mejor gestion empresarial, o bien que
el propietario extranjero pueda descontar los beneficios futuros del activo a un
tipo de capitalizacion mayor que el nacional. Es decir, a un tipo de descuento
menor (debido a que puede obtener internacionalmente la tasa que mas le
favorezca de forma mas facil), por lo que el valor presente del activo sera
mayor para el extranjero. Existen versiones ligeramente mas complicadas que
intentan también explicar la IED como resultado del coste de capital®, pero esta
explicacion, nos ayuda a entender principalmente las motivaciones de las

compras y no necesariamente las razones de las nuevas inversiones.

® Como sefialan Graham y Krugman (1994).
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La segunda hipotesis se basa en la teoria de seleccion de carteras (Levy y
Sarnat 1970). En esta teoria el riesgo sistematico de una cartera de acciones
se puede reducir a través de la diversificacion internacional. De forma que para
quien tuviese una cartera diversificada internacionalmente, la tasa de
rendimiento requerida para un activo determinado seria menor que para el
poseedor de una cartera no diversificada internacionalmente. Pese a que la
diversificacion de cartera se usa mas en contextos de valores de bolsa’, se
sugiere que dada la existencia de barreras al acceso de valores distintos a los
nacionales, las EM podrian ser el instrumento para alcanzar dicha

diversificacion.

Aunque existen objeciones a ambas hipétesis, las dos han cobrado fuerza en
los Ultimos afios, ya que en los ochenta existi6 una correlacion fuerte y
significativa entre los flujos de IED y las variaciones de los tipos de cambio: a
tipos de cambio reales mas débiles, mayores seran los flujos y viceversa. Esto
es, una moneda fuerte permitiria a las compafias bajo su influencia una
ventaja en invertir frente a otras empresas que se encontraban bajo la
influencia de divisas mas débiles®. Esta correlacién llevara a predecir que esos
flujos de IED son resultado de efectos riqgueza: a mayor riqueza mas tolerancia

al riesgo.

Las variaciones de los tipos de cambio reales incrementan la riqueza de los

inversores cuyos activos estan denominados en la moneda que se aprecia,

" Elton y Gruber (1981), es una buena referencia sobre el tema, que aqui no se ahonda.



Determinantes de la Inversién Extranjera Directa

permitiéndoles exigir un menor tipo de rendimiento de la inversién que los
inversores cuyos activos estaban denominados en la moneda depreciada; por
otro lado, la teoria de los costes laborales indica que estos costes entre los
mayores paises industrializados han estado principalmente determinada por los
movimientos de las divisas (Klein y Rosengren 1994). Mirandola bajo esta
perspectiva, la IED debiese estar ligada a paises y no a compafias en
industrias individuales; lo cual, obviamente, no se apega siempre a la realidad.
Pese a esto, la evidencia presentada por Klein y Rosengren, ademas de
confirmar la relacién entre el tipo de cambio y los flujos de IED hacia la
economia de EE.UU., apoya la perspectiva de la teoria de la riqueza relativa y
no lo hace para la de los costes laborales relativos. Grosse y Trevino (1996)
interpretan sus propios resultados a favor de la teoria de costes, al igual que
Aristotelous y Fountas (1996) —quienes usan el tipo de cambio como proxy de
costes laborales- también encuentran la relacion esperada y significativa entre

el tipo de cambio y los flujos de IED.

l. 1. 3. Las cuestiones fiscales

Otro de los determinantes macro que en algunos estudios se suele incluir es la
politica fiscal, pese a que en la opinion de algunos autores, los impuestos
pueden afectar la IED en el margen, es decir no como un determinante

principal’. En el caso de EE.UU. la evidencia empirica revisada no es

® Kindleberger (1987).

® Graham (1992). La opinién de Graham sobre la fiscalidad puede extenderse a los
determinantes macro: estos determinantes se comporten globalmente mal, y de aqui el interés
de que se revisen los determinantes micro.
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contundente, por ejemplo Cassou (1997) encuentra a través de un estudio de
datos panel (y no sélo de series de tiempo que seria por lo que él considera
gue en trabajos anteriores los impuestos no resultaron significativos
estadisticamente) que los impuestos a las empresas y al ingreso, tanto del pais
receptor como del emisor, son factores significativos para los flujos de
inversion; incluye ademas constantes individuales para cada pais entre otras
variables explicativas. Sin embargo, se debe sefalar que Klein y Rosengren
(1994), no encuentran significativa esta variable. Otros autores ayudan a
esclarecer un poco la situacién; Barrell y Pain (1997) piensan que este tipo de
determinantes puede ser relativamente importantes dependiendo del tamario

de los paises (para los pequefios lo sera mas).

Una hipotesis que se puede ir adelantando es que estos factores seran
relevantes -en cierta medida- tanto para los paises “pequefios”, como para la
ubicacion de la IED en distintas regiones, es decir, en el interior de un pais
determinado. Esto motiva a Ruane y Gorg (1997) a opinar que los incentivos
fiscales son importantes para el caso irlandés. Por ejemplo, también para el
caso espafol, la evidencia es igualmente ambigua. Mientras que para el caso
mexicano es inexistente. A fin de determinar si la politica fiscal funciona o no se
requerira evaluar empiricamente estas teorias en cada caso, en la medida de lo
posible. Es conveniente tener en cuenta que los determinantes variaran entre

paises y regiones'. Efectivamente, los incentivos, principalmente en el &mbito

19 por ejemplificar, si es verdad que la motivacién de una empresa a invertir en el interior de un
bloque comercial es el evitar las barreras arancelarias, bajo una serie de supuestos
adicionales, los determinantes variaran en el interior del bloque. Unos determinantes serian
mas importantes que otros una vez dentro del bloque comercial, los de costes, tal vez, pero
bien podrian ser otros tales como el nivel educativo.
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regional, juegan un papel no muy claro, probablemente porque estén jugando
un papel definitorio de Gltimo momento entre dos localidades™: no participan en
una primera instancia como otros factores, pero ante dos localidades
calificadas por los inversionistas como iguales en todo, salvo en la cuestion de

los incentivos, éstos jugarian un papel determinante.

1.2 LOS DETERMINANTES MICROECONOMICOS DE LA IED

Continuando con la ordenacién de los determinantes de la IED propuesta,
dentro de los microecondémicos existen dos grupos: aquellos que se centran en
las caracteristicas internas de la empresa, que podrian ser identificados con
John Dunning, y aquellos que se centran en la dinamica de la rivalidad
oligopolistica de las industrias. A estos ultimos también se les ha llamado el
enfoque de la Organizacion Industrial, identificados a su vez con el trabajo
pionero de Stephen Hymer y Caves, aunque el enfoque de Dunning, como
veremos, incluye también de alguna forma al de la organizacién industrial. Nos
cefiimos aqui a esta clasificacion con intencibn meramente de presentar las

distintas teorias.

' Como sefiala el Netherlands Economic Institute (1993).
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I. 2. 1. La dinamica en la rivalidad oligopolistica de las industrias y la IED

Los modelos de la IED de este tipo, estan ligados a los modelos de comercio
internacional®®. Efectivamente, en la nueva teoria de comercio internacional
puede existir comercio independientemente de si existen ventajas
comparativas, entendidas de la forma tradicional (intensidad de trabajo o
capital), siempre que las empresas presenten economias de escala y persigan
estrategias de diferenciacion del producto en un ambiente de competencia
imperfecta. La diferenciacion del producto, junto con la intensidad de la
investigacion, son algunos de los atributos industriales que explican la
incidencia de la IED (Caves, 1971). Observando este tipo de modelos pareciera
gue podriamos llamar a este apartado el enfoque de la Organizacién Industrial
de la IED. De tal modo que existen autores, como Kindleberger, que sefialan
que seria ésta la rama de la Economia que debiera estudiar el fenébmeno de la
IED, pues este marco se interesa especialmente por la organizacion
oligopolista de las empresas y la conducta derivada de esta competencia. El
hecho de que ésta se presente internacionalmente seria s6lo una caracteristica
adicional. Desde esta perspectiva se pueden entender actitudes que de otra
forma parecieran contradecir la racionalidad de los agentes econdémicos, si se
estuviese atendiendo exclusivamente el comportamiento de maximizacion de
beneficio, ya que existe la necesidad imperativa de las empresas miembros del
oligopolio de impedir a los competidores incrementos significativos de su

participacion relativa en el mercado.
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Al ser modelos de oligopolio, todos ellos permiten la existencia de
oportunidades para la apropiacion de rentas econOmicas. Cuatro de estos
modelos ejemplifican el tema (Majumdar 1980): el de seguimiento de lider, el
de intercambio de amenazas, el de crecimiento no provocativo de la empresay
el de monopolizacion. El primero parte de un equilibrio oligopolista, a partir del
cual se inicia un proceso de rivalidad en cuanto una empresa efectia una IED,
es decir cuando una es la “primera en jugar”, esto le otorga una posicion de
monopolio dentro del nuevo mercado por lo que las nuevas rentas de dicho
mercado le podrian permitir subsidiar operaciones en su mercado de origen.
Entonces el resto de las empresas movidas por este temor, actlan a la vez

para crear sus propias filiales.

El modelo de intercambio de amenazas parte de que las empresas operan
como monopolistas en los dos mercados y una de ellas decide entrar en el
mercado de la otra a través de la IED, la respuesta éptima para la segunda
empresa es entrar en el mercado de la primera. El modelo predice que los
flujos de la IED seran en dos direcciones. El tercer modelo, el de crecimiento
no provocativo de la empresa, se presenta cuando las empresas que operan en
sectores oligopolisticos se dan cuenta que no pueden desarrollarse sin romper
el equilibrio oligopolista nacional, pero estas empresas podrian ser capaces de
obtener cuotas de mercado extranjero dentro de ciertos limites sin una reaccién
por parte de los competidores locales; esto es, las EM se apropiarian mediante
la IED de pequefias participaciones del mercado extranjero, sin que las

empresas locales tomen represalias en tanto que las participaciones sean

12 ygase por ejemplo Helpman y Krugman (1985), Markusen y Venables (1998).
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pequefias. El ultimo modelo, el de monopolio, se basa en que la IED es un
proceso de apropiacion y conservacion de rentas, basicamente a través de
fusiones y adquisiciones mas que por las inversiones plenamente nuevas (ex

novo o “green field").

Un caso de estudio que ejemplifica la dinAmica de rivalidad oligopolista, sefiala
que la IED del pais inversionista coincide con el liderazgo tecnolégico®®: las
empresas lideres en tecnologia fueron aquellas que iniciaron las inversiones en
el exterior. Asimismo, se presentd una dura competencia por el mercado de la
que las empresas mas integradas terminaron siendo las dominantes del

mercado.

Pese a que los modelos de organizacion industrial tienen una base rigurosa, no
ayudan a explicar del todo, por ejemplo, la razén por la cual la competencia se
presenta a través de la IED y no por medio de licencias u otros arreglos
contractuales, de aqui que la consideracion de la internalizacion se vuelva
relevante, o las razones por las que se localiza en un sitio determinado, como

se vera dentro del enfoque “ecléctico”.

'3 Majumdar (1980).

14



Determinantes de la Inversién Extranjera Directa

I. 2. 2. Las caracteristicas internas de las empresas y la IED, las teorias

que conforman el enfoque ecléctico

Estas caracteristicas pueden ser identificadas dentro del marco analitico
“ecléctico” de Dunning y sus tres elementos (OLI): las ventajas de propiedad
(“O”, ownership), las de localizacién (“L”, localization) y las de internalizacién
(“I", internalization). Cada uno de estos conceptos abarca teorias bien
articuladas de los factores que llevan a las EM a ser de la forma que son, por
esto mismo también cada teoria presenta su propia literatura bien estructurada
y abundante. Este apartado revisa dicho enfoque, asi como cada determinante
OLI, teniendo siempre en mente que dentro de este enfoque se pueden

agrupar distintas teorias y que puede ser, a su vez, otra forma de clasificarlas.

Es importante sefialar que no se pretende, por tanto, resaltar este enfoque
sobre el resto de explicaciones de los determinantes de la IED, pero si, en lo
gue cabe, clasificar dentro de este enfoque al resto que lo conforman.
Aproximaciones que en muchos casos son de comercio internacional, tal como

veremos.

Este enfoque se ha llamado ecléctico porque el papel relativo que desempefa
cada uno de los requisitos previos como determinante de la IED puede variar
en cada caso especifico. Pese a que las teorias revisadas no son en absoluto
todas las posibles sobre IED, si contribuyen a explicar ciertos puntos del

fendbmeno. La existencia de gran variedad de visiones ha conducido casi
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inevitablemente a un enfoque ecléctico sobre el tema, esto es, una teoria que
se nutre de distintas teorias bien articuladas a fin de conciliarlas en un solo

enfoque de la IED.

En el enfoque OLI, mientras que las ventajas de propiedad ayudaran a decir
gué empresas proveeran un mercado extranjero, las de localizacion diran si se
hace a través del comercio o por medio de producir localmente; la
internalizacién determinard por qué las empresas usaran las ventajas de
propiedad por si misma en un mercado extranjero, y no por medio de alquilar o
vender dichas ventajas. El esquema sugiere que la empresa utilizara
mecanismos internos para alcanzar mercados foraneos si  existen
imperfecciones significativas ya sea en la autoridad gubernamental o en el
mercado. Asimismo, los modelos presentados en cada una de las ventajas
pueden tener, elementos de alguna otra. Por ejemplo, un modelo de ventaja de
propiedad requiere elementos de la teoria de la internalizacién, y viceversa,
para explicar la forma en que se explica la IED. En el mismo orden de ideas, un
modelo de internalizacion podra requerir de elementos de localizacion, como

veremos.

El enfoque ecléctico, indica que no basta que un pais tenga recursos naturales,
mano de obra barata o mercados atractivos para que se produzca la IED, es
necesario también que las empresas que inviertan en €l sean propietarias de
ciertas técnicas, habilidades y recursos que a otras empresas no les resulte

facil obtener. Hara también falta que las EM obtengan beneficios al llevar por si
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mismas las actividades a otros paises y que dichos beneficios sobrepasen a los

de vender o alquilar sus ventajas privadas a empresas locales.

Ahora bien, el marco OLI pese a ser correcto, debe ser replanteado ante el
nuevo escenario del capitalismo de alianzas'. Es decir, pese a que los
postulados de la configuracion OLI continuaran siendo validos, estan cada vez
mas influenciados por la produccion en colaboracion y los acuerdos de
transacciones entre empresas. A fin de aclarar el nuevo planteamiento,
Dunning hace referencia a las estrategias de “salida” y de “llamada”, de
Hirschman. En la primer estrategia, tal como se sefala en el tema de
internalizacién, la empresa busca protegerse de los fallos del mercado
integrando verticalmente (“internalizando” propiamente). Por el contrario, en
una estrategia de “llamada” la empresa, intentard mantenerse en el mercado
tratando de resolver los fallos de éste a través de acuerdos cooperativos. Si los
costes de transaccion disminuyen, las alianzas o redes podrian entonces
sustituir a la IED; pero esta Ultima seguira siendo necesaria cuando la empresa
quiera entrar directamente en una red. Ademas, como el mismo Dunning
sefala, algunos beneficios de las actividades productivas internacionales sélo
pueden realizarse efectivamente por medio del control jerarquico pleno, es
decir, de la IED; lo mismo sucede para el caso de buscar mantener las ventajas
especificas asociadas con las operaciones multinacionales. Al final del capitulo
se presenta el cuadro 1.1 que pretende resumir las ideas principales del

enfoque OLI.

' p. 16, Dunning (1995).
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. 2. 2. 1. Las ventajas de propiedad, O.

Estas ventajas ayudaran a decir cuales empresas proveeran un mercado
extranjero. Inicialmente, fueron analizadas por Hymer quien en particular
identifico las ventajas especificas de propiedad derivadas de las economias de
escala, que se podrian lograr a través de la integracion por una misma
empresa de las operaciones en mas de un mercado nacional y el conocimiento
de las técnicas de comercializacion. Aparte de las ventajas especificas
seflaladas por Hymer, se habrian de incluir actualmente las ventajas de
propiedad de los activos intangibles: tecnologias propias y la capacidad de
crear nuevas tecnologias, capacidades de organizacion y directivas, asi como

las patentes.

Pese a que la IED puede tomar la forma de compras de activos empresariales
(acciones y bonos, de corporaciones extranjeras existentes o formadas “ex
profeso”), la IED es, en esencia, el control de dichas corporaciones. El control
de una empresa localizada en un pais por parte de personas que no son
ciudadanas es lo que define a la IED a efectos de las estadisticas
internacionales (Caves 1971). Este control se busca a fin de extraer el maximo
de renta posible a una ventaja, tecnologica por ejemplo. Ahora bien, la simple
existencia de ventajas especificas para una empresa indica que las EM se
desenvuelven necesariamente en un mundo de competencia imperfecta, en un

ambiente de oligopolio diferenciado, puesto que la Gnica manera de que la IED
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se presente seria que las empresas participantes tuviesen ventajas

comparativas o conocimientos especiales.

Los planes de las empresas multinacionales sobre realizar inversiones en el
exterior son directamente comparables a las decisiones empresariales que
optan por formas mas familiares de expansién nacional®. Esto es, las
caracteristicas de las EM coinciden, hasta cierto punto, con las de las
empresas grandes que operan en sectores concentrados independientemente
de si sus actividades trascienden fronteras. Ahora bien ante la posibilidad de
que la empresa posea un activo especifico, por ejemplo de conocimiento, sera
mas probable que la empresa opere dentro del mismo sector en un pais
extranjero en lugar de cambiar de giro al interior de su propio pais, de lo cual se
desprende que el capital sea especifico al sector por lo que la movilidad de
capital se dara al interior de éste aun trascendiendo fronteras pero dentro del
mismo sector a fin de explotar al méximo las rentas del activo especifico, esto,

como veremos, tiene implicaciones en la forma en que la empresa abastecera

el mercado extranjero (en internalizando).

Asimismo, que la empresa posea una ventaja de propiedad tecnoldgica, por
ejemplo, tiene implicaciones en el tipo de inversion que realizara, bien sea
vertical (afladir una etapa al proceso productivo ya sea antes o después al de la
actividad principal de la empresa) u horizontal (produccion de la misma linea
general de bienes como los producidos nacionalmente). Como aqui se

sefalara.

*p.3, Caves (1971).
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Como se ha visto, en términos estrictamente neoclasicos, la IED funcionaria
para ubicar el capital en los sitios de produccion mas baratos, de los que los
costes unitarios laborales de produccién son un determinante importante,
elevando los salarios del pais receptor, como sefiala Caves (1998). El interés
del estudio de la IED de tipo vertical se ha incrementado en afos recientes,

pues las empresas cada vez mas tienden a dividir su produccién®®.

El modelo de Helpman (1984) en buena medida ejemplifica los modelos de
integracion vertical, al ser el trabajo pionero en esta direccion. En dicho modelo
las empresas multinacionales son el resultado de la diferencia existente en el
pago a los factores de produccién, como consecuencia directa de la distinta
dotacién de ellos entre paises. De ahi que las empresas intenten explotar las
diferencias entre paises trasladando las distintas actividades que ellas realizan

a los sitios mas econémicos para ahi efectuar dichas actividades.

En este tipo de trabajos, modelos de IED vertical, las ventajas de propiedad
explicarian la existencia de las empresas multinacionales, mientras que no lo
harian los costes de comerciales (aranceles y costes de transporte, por
ejemplo) o ciertos determinantes macroeconémicos ya revisados (como el tipo

de cambio o la politica fiscal).

'® por contrapartida a lo que el mismo autor en su articulo de 1971, p. 10, sefialaba, que ...
como la IED vertical se refiere a la preparacion de materia prima, se requiere menos analisis
sobre sus motivaciones, que serian las de tratar de evitar la incertidumbre oligopolista asi como
el imponer barreras a la entrada a nuevos rivales, justamente como en el caso de las
inversiones nacionales. Asimismo, en caso de que la industria posea pocos proveedores,
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El trabajo de Helpman, pese a que investiga a la empresas verticalmente
integradas, excluye la posibilidad de que exista inversiones entre paises muy
similares (o que va muy en contra de la evidencia) ademas de que la empresas
concentran en su ofician central las actividades de 1+D, a la vez que permiten
separar la produccion de los bienes finales (eso si, a s6lo un centro de
produccion, dado que suponen la ausencia de costes comerciales, tanto
aranceles como de transporte). El trabajo de Helpman ha sufrido diversas
modificaciones, por ejemplo, en Helpman y Krugman (1985) se introducen mas
etapas en el proceso productivo a las existentes en el modelo original, a la vez
gue se permite la existencia de un bien intermedio, permitiendo la existencia de

comercio al interior de la empresa.

Actualmente la evidencia empirica sefiala que efectivamente lo sefialado por
modelos del tipo de Helpman se cumple, pues las EM desintegran su proceso
de produccion verticalmente, ubicando cada etapa en la localidad internacional
de menor coste e intercambiando productos intermedios y componentes entre
sus distintas ramas. Cada demanda por trabajo que la empresa presenta en
varios sitios de produccion se vuelven complementarias, principalmente entre
paises de destino nivel de desarrollo (Brainard and Riker 1997, Markusen and

Maskus 2000%).

existira el incentivo de la inversién vertical...” (la traduccion es mia). Como veremos la IED
vertical ha sido una fuente importante en el estudio de la IED.

" A la pregunta si los EE.UU. estan exportando puestos de trabajo al deslocalizar la produccion
hacia otros paises, la evidencia sefiala que esto no es asi pues las inversiones de los EE.UU.
no parecen empiricamente determinadas de forma significativa por la abundancia de trabajo no
cualificado.
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Por contrapartida al trabajo de Helpman, Markusen (1984) (también Brainard,
1993) investiga las empresas horizontalmente integradas, que efectuan las
mismas operaciones en distintos paises, excluyendo cualquier motivo para la

especializacion vertical.

En el trabajo de Markusen, la actividad de la matriz genera un insumo conjunto
que permite que la creacion de plantas adicionales no reduzca el valor del
insumo en las plantas existentes. Los elementos clave en los modelos de IED
horizontal son las actividades a nivel de empresa (por ejemplo la 1+D, que es
un insumo conjunto para las distintas plantas), economias de escala a nivel de

planta y los aranceles y / o costes de transporte entre paises.

Los modelos de integracion horizontal intentan explicar el comportamiento que
se presenta entre los paises receptores y emisores de la IED que presentan
caracteristicas similares tanto por su tamafio de mercado como por las
dotaciones de factores. En este tipo de trabajos la presencia de barreras
comerciales ayudan a explicar en buena medida la razén de por que las
empresas encuentran rentable incurrir en los costes de tener otro centro de
produccion en el pais extranjero, por ejemplo, con la intencidon de evitar las
barreras comerciales incluso ante la existencia de dotaciones de factores
similares presentando, por tanto, varias plantas que producen en el extranjero

el mismo bien final que es producido en el pais de origen de la IED.

Para los grandes flujos mundiales de IED, pareciera ser que el trabajo de

Markusen, los modelos multiplantas de IED horizontal, ajustaran los datos
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mejor que los modelos de especializacion vertical, los que no predicen IED
entre paises similares. De esta forma estos modelos ayudaran, como se puede
apreciar, a explicar la IED entre paises desarrollados. Brainard (1993b)
confirma que la similitud, y no las diferencias, entre paises en términos de
tamafio y dotaciones relativas esta muy relacionado al nivel de IED en relacion

al comercio, dando apoyo a los modelos de IED horizontal.

Sin embrago, el crecimiento de la IED hacia los paises en vias de desarrollo
(PVD) de mediados de la década de los ochenta hace pensar en otras posibles
explicaciones adicionales a las proporcionadas por los modelos de IED
horizontal. Explicaciones que se pueden encontrar en los modelos de IED

vertical ya sefialados.

Una via adicional entre inversion vertical y horizontal es la proporcionada por
los trabajos de Markusen (1997) y Markusen and Maskus (2000), ya que bajo
su enfoque de la EM, se identifican motivaciones tanto para la IED vertical
como para la horizontal, tanto de forma tedrica como empirica. Segun estos
autores, se puede predecir la forma en que la actividad de las afiliadas debiera
estar relacionada a ciertas variables como tamafio de mercado y las diferencias
relativas de dotaciones de los factores entre los paises (emisores y receptores
de la IED). Para la IED de tipo horizontal, el tamafio del mercado local (receptor
de IED) es importante para la produccion de ventas locales que no para las
exportaciones. Ahora que la escasez de mano de obra cualificada es mas
importante para la produccion a ser exportada que para la produccion

destinada a las ventas locales, generando incentivos para la IED de tipo

23



Determinantes de la Inversién Extranjera Directa

vertical. Las barreras a la inversion y al comercio en el mercado local afectan la
produccion a ser exportada mas negativamente que la produccion para ventas
locales, favoreciendo en cierta medida la IED de tipo horizontal e inhibiendo la
vertical, si bien tanto las ventas de exportaciones como las ventas al mercado
local estan negativamente relacionadas con las barreras locales de inversion.
Trabajos empiricos similares (Gao 2001), comprueban que el modelo de
Markusen y Maskus ajusta mejor a los datos que unicamente los modelos de

integracion horizontal o vertical.

Ahora bien, frente a las ventajas especificas de las EM se contraponen los
riesgos, y por tanto costes, relacionados a la operacién misma en el extranjero.
Desventajas que han de evaluar, como se ha comentado. La informacion en el
extranjero, al ser mas costosa, obliga al inversionista a establecerse con menos
informacion del nuevo mercado que la de su competencia local, lo que
incrementa la incertidumbre. También, existen otros tipos de riesgos como los
de tipo de cambio y las acciones politicas que se puedan tomar en el pais
receptor que puedan beneficiar a la competencia del inversionista extranjero,
pero no a éste. Ademas existen mayores costes de comunicaciones de la filial
con la matriz, frente a la inexistencia de dichos costes por parte de las
empresas nacionales de un pais; pero aln sin su existencia, se requiere que la
empresa que invierte tenga la ventaja de que las actividades por desarrollarse
son mas valiosas cuando se efectian bajo su propiedad que cuando se emplea
otro método, por ejemplo, a través del mercado o algun acuerdo cooperativo
internacional. Es decir que la mera existencia de ventajas especificas, por

tanto, no serd suficiente para que una empresa se convierta en una

24



Determinantes de la Inversién Extranjera Directa

multinacional como ya apuntaria Kindleberger (1987), lo cual resalta la

necesidad de elemento | del enfoque OLI (las ventajas de internalizacion).

I. 2. 2. 2. La internalizacion, |.

Pretende explicar por qué las empresas explotan sus ventajas a través de la
IED y no mediante otras formas de cooperacion internacional, como podrian
ser las licencias de explotacion o incluso la venta del activo a las empresas
rivales. La IED, pues, tiene relaciébn con contrastar los beneficios y costes de
evitar los mecanismos de mercado. La internalizacion se presenta cuando una
empresa decide explotar internamente los activos que le son especificos,
porque haciéndolo asi le resulta mas rentable. La internalizacion es a su vez
consecuencia de imperfecciones en los mercados que no permiten, por
ejemplo, coordinar de forma eficiente desfazamientos en el tiempo entre las
diferentes etapas de la produccion, lo que se podria ver reflejado en mayores

costes de transaccion.

Para que la posesion de un activo especifico que lleve a la empresa a invertir
en el exterior se han de cumplir dos condiciones®®: la primera, que el activo
tenga ciertas caracteristicas de bien publico dentro de la empresa, como el
procedimiento -know how- para la produccion de un bien. De forma que

cualquier ventaja cristalizada en el conocimiento, la informacion o la técnica,

'8 Caves (1971).
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gue devengue un rendimiento positivo sobre los costos directos en el mercado
donde fue por primera vez descubierto puede en potencia hacer lo mismo en
otros sitios sin necesidad de incurrir en los costos hundidos del descubrimiento
inicial. La segunda, es que el rendimiento imputable a tal activo debe depender
en cierta medida de la produccion local. Lo anterior en el sentido de que el
empresario local siempre goza de cierta ventaja frente al extranjero, ventaja
obtenida de la acumulacion de experiencia de las condiciones del mercado
local. De esta forma que el empresario extranjero ha de pagar por algo, el
conocimiento del mercado, que el empresario local obtuvo a ningdn coste o uno
bajo. Por lo que la empresa que invierte en el exterior ha de disfrutar de una
ventaja informativa sobre su activo especifico para sobre ponerse la desventaja
de su calidad de extranjero, ademas de encontrar la produccion externa
preferible a cualquier otro tipo como la exportacion o la licencia a un productor

establecido para la extraccion de la dicha renta del mercado exterior.

Como podemos apreciar, la internalizacion tiene mucho que ver con la
existencia de una ventaja, de conocimiento en este caso, por parte de la
empresa que invierte en el exterior que desea guardar para si. Por ejemplo, se
han desarrollado modelos en los cuales la proteccidon del activo especifico de la
empresa juega un papel importante en el modo en el que la empresa
abastecera los mercados extranjeros (Chung 1999). En dicho estudio se
empled la adecuada proteccion de los derechos de propiedad, sefialando que

cuando es buena es mas probable que suceda la IED, pero si es débil, la
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exportacion es el modo mas probable de ser usado en el abastecimiento del

mercado extranjero®.

Bajo este enfoque, para que se produzca la IED bastaria con que la operacion
a ser internalizada se encuentre en un pais distinto que el de la empresa que
desea evitar los mecanismos de mercado. Mas aun, la informacién puede ser
considerada como un producto intermedio, esto es, un producto que es
utilizado como insumo en el procesamiento de otros productos. Una de las
caracteristicas de los mercados de tecnologia, que hace que sea atractivo el
internalizarlos, es la “apropiabilidad”, esto es asi ya que la “informacién

econémicamente (til"°

es un bien publico: la utilizacion libre por parte de los
distintos consumidores de una tecnologia reduciria los beneficios del creador,
lo que inhibiria la invencion de bienes publicos por agentes privados. Asi es
gue las EM buscaran internalizar las operaciones (evitar el mercado) a fin de
transferir y explotar la informacion propia. La internalizacién permite a la EM
resolver el problema de “apropiabilidad” pues le asigna derechos de propiedad
del conocimiento?’. Ethier (1986) trabaja un modelo en el que la pieza clave de
la IED es la internalizacién. En dicho modelo se observa que si los contratos
son simples y permitan guardar la informacién segura, entonces alguna

solucién comercial es posible (licencias, por ejemplo). Pero si los contratos son

complejos y resulta complicado garantizar la completa propiedad de la

9 En ese estudio se comenta que debido a que los paises desarrollados protegen mejor los
derechos de propiedad, esto puede explicar los mayores flujos de IED entre esos paises y no
entre los menos desarrollados donde supuestamente se protege de forma mas deficiente
dichos derechos.

2% Usando el término empleado por Naim, para designar a la tecnologia.

! Rugman (1980).
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informacion, las empresas preferiran la opcion de invertir directamente en el

extranjero.

Es de esta forma que la empresa que invierte en el exterior ademas de disfrutar
de una ventaja informativa sobre su activo especifico para sobreponerse la
desventaja de su calidad de extranjero, debe también encontrar la produccién
externa preferible a cualquier otro tipo®. Resulta a su vez facil de suponer,
como se ha comentado, que existen mayores imperfecciones, costes de
transacciones y costes de la informacion en los mercados internacionales, que

incrementa a su vez la incertidumbre (Rugman 1980).

La decision de localizarse en el exterior o de licenciar, dependera de la ventaja
comparativa asi como de los costes de transporte y aranceles. Las licencias se
presentaran en casos donde la ventaja de la empresa se apoye en un solo
“chispazo” de innovacién de la técnica o del producto (como el ingrediente
secreto de las bebidas gaseosas?®) o bien dado que el nuevo conocimiento, las
innovaciones y los inventos, no es exclusivo una vez transferido. Sélo en estos
casos, la informacion sobre la que descansa la ventaja de la empresa matriz

puede ser transferida intacta a la empresa extranjera®.

Asi pues la razon principal de transferir activos internamente se debe a que el
capital de conocimiento puede ser un insumo conjunto, como hemos sefialado,

entre distintas plantas de la misma empresa. Ahora, esta transferencia seréa

22 Como exportar o licenciar a un productor establecido para la extraccion de la renta exterior.
% Caves (1971).
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interna, y no por medio de otro forma contractual, cuando los productos sean
nuevos o0 complicados y sean elaborados principalmente por empresas

intensivas en I+D (Davidson and McFetridge 1984).

Los estudios empiricos sobre el tema mencionan que, gracias a la naturaleza
cambiante de la tecnologia y de la produccion, los “activos basados en el

25 se han vuelto mas comunes. Estos activos motivan la IED en

conocimiento
dos formas: al proporcionar economias de escala en el ambito de las empresas
y no soélo en el de la planta, pues dichos activos sirve de insumo comun; y la
segunda pues interesa mas efectuar una inversion directa que no el otorgar
licencias; lo cual se trata de evitar porque al licenciar se corre tanto el riesgo de
gue la informacion pueda ser objeto de algun tipo de pirateria asi como que el
licenciar no garantiza la calidad. Pain y Lansbury (1997) incluyen una variable
gue les permitié observar que el crecimiento del registro de patentes tuvo un
impacto significativo sobre el crecimiento de la IED incluso mayor que los

sucesos del mercado laboral; otro tanto se obtiene en Lansbury, Pain y

Smidkova (1996) para el caso de los paises de Europa Central (EC).

En sintesis la IED ocurre cuando se internalizan actividades interdependientes
entre paises que serian muy ineficientes de llevar a cabo mediante mercados,
0 sea entre empresas vinculadas Unicamente contractualmente, y no por lazos

organizativos que faciliten la transmision de bienes intermedios. Pese a esto,

! para la empresa pequefia altos costes de mantener la informacién segura, pueden inhibirla la
a licenciar.

% De la forma que los denominaban Barrell y Pain (1997), como procesos especificos de la
empresa, innovaciones de productos o procesos, asi como activos intangibles, habilidades
administrativas, de mercadeo o la reputacion).

29



Determinantes de la Inversién Extranjera Directa

es dificil contrastar empiricamente si las economias internas desempefan un
papel primordial en la determinacion de la IED, por la simple razon de la
dificultad de su medicion. No obstante, es la internalizacion el lazo de union

entre los elementos OLI.

|. 2. 2. 3. Las ventajas de localizacion, L.

Se refieren tanto a las ventajas de los paises de origen como a las de destino a
fin de tratar de establecer si las empresas han de abastecer un mercado a
través del comercio o de la produccion local. Se encuentran estrechamente
vinculadas con la teoria de ciclo de vida del producto, de Vernon (1966), de la
siguiente forma: en una primera etapa, de gestacion o introduccién del
producto, los bienes intensivos en tecnologia se producen y comercializan en el
pais con mayor nivel de renta per capita para ser exportados desde ahi a todos
los paises. En la etapa de crecimiento, estandarizacion del producto, comienza
a diseminarse la tecnologia principalmente a otros paises desarrollados por lo
gue la competencia aumenta y se puede ademas sustituir la intensidad
tecnoldgica por mayores niveles de mano de obra no calificada lo que a su vez
permite establecerse a las empresas como productoras locales en el
extranjero. En la etapa de madurez, la competencia se realizara mas bien por
técnicas de mercadeo que sobre la base de diferencias tecnoldgicas reales, es
en esta fase donde los determinantes de costes comienzan a ser considerados.

Lo que le permite a los PVD y regiones menos desarrolladas tener cierta
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ventaja competitiva por lo que es probable que la IED se efectle hacia estos
paises. La escasez de capital no evitara la inversion en los PVD para la

produccion de bienes mas estandarizados?®.

En suma, los nuevos mercados en otros paises son inicialmente abastecidos
por las exportaciones hasta que una variedad de factores (los de la economia
receptora como de la emisora de las inversiones) hace que sea mas
conveniente suplir el mercado por medio de la instalacién en dicho mercado. Es
decir, la IED en este enfoque estd motivada esencialmente por aspectos
defensivos para al menos conservar ciertas rentas de monopolio. Es importante
resaltar que la teoria del ciclo de vida se ha ampliado de forma que ahora se
consideran también otros costes de factores (como los de los insumos vy la

tierra) y se aplica a todos los (PD) paises desarrollados (Agarwal 1980).

Por otro lado, al hablar de la localizacion se debe mencionar el papel de la
concentracion de la actividad economica y la relacion que pueda tener con la
IED. En Krugman (1992, 1991) la localizacion de la actividad econdmica vuelve
a ser del interés para los economistas de la “corriente principal”, ya que con
rigor analitico se estudia el papel de las economias externas (las economias de
aglomeracion) resultantes de la concentracidbn econdémica y derivadas del

ahorro de los costes de transporte y el aprovechamiento de un conglomerado

%% pyesto que la inversion se efectuara donde se necesiten insumos de trabajo importantes
para el proceso de produccién, pero se concentran en el subsector de productos altamente
estandarizados en instalaciones de produccion autocontenidas, que no requieran mas etapas
innovadoras o de grandes especificaciones tecnolégicas (como en el caso del invento original
en el PD). Ademas el supuesto de que en los PVD los costes de capital son altos requiere ser
matizado ya que pueden tener fondo a tipos de mercado internacional. Ademas, dichos paises
pueden tener una posicidon de competencia en ciertos casos para la exportaciones de algunos

31



Determinantes de la Inversién Extranjera Directa

de insumos comunes (como mercado de trabajo) principalmente; es importante
destacar que la remocion de las barreras al comercio y a los flujos de capitales
pudiesen favorecer que algunas industrias se aglomeren y otras se dispersen

de los centros de actividad lo cual afectara a los flujos de inversiones?’.

No pocos autores de estudios empiricos piensan que principalmente las
empresas que producen bienes comerciales pueden invertir en el exterior para
mejorar el acceso al mercado y evitar de esta forma las barreras comerciales.
Se ha demostrado que la integracion econdmica favorece la IED por razones
diversas, por ejemplo para el caso aleman se concluye que su actividad
inversora esta definitivamente orientada por la integracion econémica (Agarwal,
1997). La integracion economica como factor de la IED ha estado bastante bien
estudiada, ejemplo de ellos son para el caso Europeo los estudios de
Aristotelous y Fountas (1996), Barrell y Pain (1997), Dunning (1997), Pain y
Lansbury (1997), Martin y Maté (1997), Bajo y Sosvilla (1994)*. Los estudios
del caso europeo mencionados encuentran que el efecto del mercado Unico
afecta positivamente los flujos de IED, en diversos sentido: via anticipacion de
un tamafo de mercado mayor, niveles de ingreso, la estructura de la actividad
econdmica y las economias de aglomeracion (para el caso de EE.UU. Head et
al., 1995); se encuentra también que existen diferencias entre la relevancia de
los determinantes dependiendo del pais de origen. Para el caso mexicano,

existen estudios principalmente sobre los efectos de la integracion econdémica

bienes estandarizados intensivos en capital; dado que al menos una fraccidon de su economia
lo pueda ser.

" En este capitulo no se ahonda sobre esta literatura, de economias de aglomeracion, pues al
estar estrechamente vinculadas a cuestiones regionales se presentan en el capitulo cuatro,
donde se revisan concienzudamente.
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1.2° Este estudio, como veremos

sobre la localizacion de la actividad en genera
en el resto de capitulos, hace especial énfasis en los aspectos de localizaciéon

de la IED, tanto hacia México, como al interior de este pais.

Como se desprende de las economias de aglomeracion, el patrén de la IED
también puede estar influenciado por la disponibilidad de personal capacitado,
Barrel y Pain (1997), principalmente al realizar una distincion en el ambito de
industrias puesto que el nivel educativo parece afectar los tipos de inversion

que reciben®.

Es de esta forma, con lo aqui expuesto, que se podria decir que el
determinante de la sustitucion de exportaciones por IED son las ventajas de
localizacion. Estas ventajas pueden ser agrupadas como: las economias de
escala, los precios relativos de los factores, la busqueda de acceso a mercados
y el tamafo de estos, las barreras arancelarias y otras al libre comercio asi
como legislacion comercial, los costes de transporte, la elasticidad precio de la
demanda, el ingreso per capita del pais, las politicas publicas, la incertidumbre
politica (aproximada en algunos casos por el tipo de cambio, la inflacién, la
fortaleza sindical, entre otros) y las externalidades de un mercado amplio
—concentracion geografica-, los tipos impositivos, niveles elevados de
educacién, infraestructura publica adecuada. Es importante resaltar
nuevamente que la localizacion de la innovacion no coincidiria necesariamente

con la de la produccion, ya que esta ultima tendria lugar preferentemente

?8 Estos dos Ultimos reflejan el interés sobre el tema para Espafia.
2% Hanson (1996, 1994); Katz (2000).
% Un ejemplo del caso espafiol es el de Egea y Lopez (1991).
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donde el precio relativo de los factores fuera mas favorable. En este dmbito, el
papel del tipo de cambio en la determinacion de la IED como ya se comento es

importante ya que su volatilidad afecta las decisiones de inversion.

Por ultimo, pero en absoluto menos importante, se debe resaltar el papel del
tamafio de mercado y de la produccion como determinantes de la IED. Estas
hipotesis, conforme a Agarwal (1980) son para efectos practicos dos caras de
la misma moneda; mientras que la produccion se aplica a un nivel micro, la de
tamafio de mercado se emplea en un entorno macro. En este caso, la IED es
considerada como funcién de las ventas o de la produccién, pero se aproxima
por el tamafio de mercado, el PIB por lo general, de la economia receptora.
Una gran cantidad de estudios empiricos emplean el tamafio de mercado como
determinante de la inversion extranjera, tan sélo por mencionar unos cuantos y
de diversas situaciones: Root & Ahmed (1979) para el caso de PVD, y el de
Culem (1988) para los PD en general. Como veremos en la seccion sobre los
determinantes regionales éstos variaran ligeramente en algunos casos, Yy
significativamente en otros, dependiendo del nivel de localizacion que estemos

hablando.
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l. 3. COMENTARIOS FINALES A LOS DETERMINANTES

Podemos observar como la teoria existente presenta respuestas, si bien un
tanto parciales, a los motivos de la IED, de las cuales se saca provecho en
distintos estudios empiricos. En tanto que algunos de estos estudios se
centran, por ejemplo, en las caracteristicas de la competencia por el mercado
en un sector o rama industrial se aprovecha los determinantes teoricos de la
Organizacion Industrial. Ahora que si se trata de abordar el analisis desde una
perspectiva de los factores de atraccion entre paises o regiones el enfoque que
siguen otros estudios es el macroecondémico o bien el ecléctico haciendo
énfasis en el elemento que aparezca como relevante en el caso. Como se
apuntaba casi desde el inicio, el pretender tener una teoria universal sobre la
IED parece ser un objetivo de dificil consecucion, dado que esta inversion es
de una esencia polifacética. Aungque, como hemos visto también, los enfoques
se han vuelvo mas adecuados para explicar cada vez mas la realidad sobre los

determinantes de la IED.

Hemos visto que algunos de los determinantes, como pueden ser los de tipo de
cambio o los costes de financiacion parecen jugar un papel importante para la
atraccion de la IED a un pais; sin embargo, para la localizacion de estas
inversiones en el interior de un pais, estos determinantes no pueden
evidentemente ser tomados en cuenta ya que afectan a todos las regiones por

igual. Otro tanto puede decirse sobre los aspectos fiscales, los cuales incidiran
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o no dependiendo tanto del pais como de las regiones de las que estemos
hablando. Es decir, los determinantes de la IED parecen estar en cierta medida
en funcion del nivel espacial del estudio, como se intenta contrastar
empiricamente en los capitulos siguientes de este trabajo. Asimismo, el
escenario del capitalismo de alianzas puede que modifique en un futuro no
lejano, o esté afectando ya, la forma de operar de las EM por lo que la IED se
seguira presentando pero atendiendo, probablemente, cada vez mas atencion

a los acuerdos cooperativos, analisis que no se pretende abordar aqui.

Atendiendo a esto, es que los diversos determinantes macroecondmicos y
también microecondmicos no son mutuamente excluyentes, si no mas bien,
que se vuelven operativos dependiendo de tipo de IED que se pretenda
estudiar. Como se ha podido apreciar, pese a que aparecen algunos patrones
entre los determinantes de la IED (tanto para el caso agregado como para el de
su localizacién regional) parece quedar claro que dichos determinantes, y su
forma de contrastarlos empiricamente, no son uniformes entre los diversos
estudios, dejando aun muchas oportunidades para el estudio de los

determinantes en los distintos niveles.

Se hizo énfasis en los determinantes de localizacion, ya que para el caso del
presente estudio, principalmente en la parte empirica, resultan una herramienta
atil para intentar analizar los procesos por los cuales la IED se localiza tanto en
México como los motivos que hacen que se ubiquen en las regiones al interior

de este pais.
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Il. EL COMPORTAMIENTO DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN

AMERICA LATINA Y MEXICO

II.1 LOS FLUJOS MUNDIALES AGREGADOS DE LA IED

El interés de este estudio se centra en la inversién extranjera directa (IED)
hacia México, tanto de forma agregada como en las regiones de este pais. Mas
precisamente, el objetivo es el andlisis de los determinantes de este tipo de
inversion en los dos niveles territoriales: la Republica Mexicana y la forma en
que se distribuyen entre los Estados que la conforman. Por esta razoén, resulta
imprescindible al menos sefialar algunas de las tendencias del fendmeno de las
IED a nivel global, con la intencion de enmarcar la importancia relativa de

México en el escenario mundial.

Se realiza, por tanto, una breve exploracion de las tendencias mundiales, para
luego dar lugar a una revisién mas puntual para los paises de América Latina’.
Esto, siempre intentando hacer referencia del comportamiento de la IED en

relacion a México.

' En definitiva, no se pretende ahondar sobre el comportamiento de la IED a nivel mundial ni
latinoamericano por no ser el objeto final de este estudio. Evidentemente, existen estudios mas
generales sobre el fendbmeno agregado, por ejemplo los efectuados anualmente por la
UNCTAD, y sobre los paises de América Latina, también por ejemplo los anuarios de la
CEPAL.
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Con la intencién? de capturar posibles cambios en la distribucién geografica de
la IED tanto entre, como dentro, de paises en desarrollo y desarrollados
dividimos los datos disponibles en tres periodos de igual tamafo, seis afos,
cada uno: 1983-88, 89-94 y 95-2000. Al dividirlos en periodos relativamente
largos se espera que posibles operaciones aisladas en alguno de los afios que
pudieran generar picos o0 caidas se vean suavizadas. De igual forma, el
comienzo de la serie es oportuno para el analisis de la IED global pues es en
los afos ochenta cuando, en general, la ola liberalizadora en la economia
mundial comienza, y cuando inicia también el renacimiento de la economia de
mercado, donde los gobiernos tienden a favorecer politicas mas orientadas al
libre funcionamiento de los mercados, ademas de verse con mayor frecuencia
involucrados en la promocion de areas econdmicas mas integradas (UE,
APEC, NAFTA, MERCOSUR). También es cierto que a partir de esta década
es cuando pueden comenzar a observarse cambios significativos en los flujos
de IED mundial y principalmente para México, que se vio severamente afectado
por la crisis de la deuda externa de 1982. Ademas, podemos decir que la
liberalizacion afecta positivamente los flujos de IED dirigidos hacia distintas
regiones del mundo (Europa Central y América Latina, por ejemplo)

particularmente, en los ultimos veinte afios, como comenta Dunnig (1998b).

?En este y el siguiente parrafo se hacen unos breves comentarios metodoldgicos.
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Por otro lado, se utilizan flujos de IED en lugar de acervo, “stock”, debido a que
en no pocas ocasiones la fuente, UNCTAD?, simplemente agrega flujos a partir
de un afio determinado para crear los acervos®. En esta seccidn, las tendencias
de la IED mundial, se presentan tanto flujos hacia (“inflows”) como flujos desde
las regiones y paises (“outflows”, éstos sélo para los grandes inversionistas)
para sefialar algunas caracteristicas interesantes, aunque en adelante nos

centraremos en los flujos hacia las economias receptoras principalmente.

Dicho lo anterior, podemos observar algunos de los hechos mas significativos
presentados por la IED mundial (cuadro Il.1). En particular, es posible apreciar
que este fendmeno ciertamente se ha presentado mayoritariamente entre los
paises desarrollados, pues son los que reciben mas de dos terceras partes de
los flujos en cualquiera de los periodos. A su vez, son generadores de casi la
totalidad de estos flujos pues en promedio nueve de cada diez dodlares se
genera en estos paises. Ahora bien, la concentracion de estos flujos es todavia
mas elevada, ya que solo ocho paises son los que generan tres cuartas partes
de estos flujos y los primeros quince suman el 95% del total® (ver también
cuadro 11.2). Es oportuno recordar que este comportamiento es precisamente
una de las criticas sefaladas en el capitulo anterior, que se les puede hacer a
las teorias neoclasicas de los determinantes de la IED. También esta
concentracion de los flujos de IED “hacia” y “desde” paises desarrollados se

reproduce a nivel intra industrial (Shatz y Venables 2000). Como hemos visto,

® La fuente principal de los datos utilizados en esta seccion es el “World Investment Report” de
la UNCTAD, varios numeros. Asimismo, los cuadros y graficas hacen referencia a la fuente,
pues en algunos casos, es diferente a la mencionada en este pie de pagina.

* El caso de México, por ejemplo.
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este comportamiento puede estar explicado debido a que las empresas
multinacionales, incluso dentro del mismo sector, presentan una ventaja de
propiedad, la cual les conviene explotar directamente en los distintos

mercados, efectuando entonces la inversion externa.

Los flujos de inversion extranjera directa durante las crisis econdmicas
recientes en los paises en vias de desarrollo (PVD) han sido flujos mas
estables que otros tipos de flujos financieros internacionales (CEPAL 1998). De
ventajas como esta es que las politicas econémicas en distintos PVD busquen
que este tipo de inversiones esté presente en su estrategia de crecimiento
econdmico. A pesar de su relativa mayor estabilidad, los flujos de IED, como
veremos, no son insensibles del todo a las crisis econdmicas presentes en los

diferentes continentes y paises, como es de esperarse.

Ahora bien, pese a la fuerte concentracion a la que se ha estado haciendo
referencia, también es cierto que algunos paises en desarrollo han
incrementado su participaciéon como destino de los flujos de IED. El caso mas
destacable, sin lugar a dudas, es el de la region del Sur, Este y Sudeste de
Asia que para el primer periodo, 83-88, era tan solo el destino del 4% de los
flujos de IED, para el siguiente periodo de seis afios mas que se multiplicé su
participacion por cuatro, y todavia conservando una alta participacion en el
tercer periodo, aun que con un cierto retroceso, probablemente explicado por

su particular crisis en el ultimo lustro del siglo. Lo anterior, pese a que un

® En los primeros 15 paises generadores de IED se incluye Hong Kong, Singapur, Taiwan y
Corea, pese a que la UNCTAD lo incluye en el grupo de paises en desarrollo. Asimismo, la
fuente incluye a Sudafrica como pais desarrollado.
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estudio reportaba que las empresas tenian expectativas positivas sobre el
mantenimiento de sus inversiones en la regiéon® (CEPAL 1998). Por otro lado,
pese a resultar un poco aventurado concluir algo definitivo con los datos que
aqui se observan, pero, por otro lado, teniendo una perspectiva mas amplia
dada por el paso de un mayor numero de afios, podemos observar que para los
paises que componen la region la IED cae para casi todos como proporcion del
total mundial’. En definitiva, se podria intentar probar si la inestabilidad
econdmica puede ser un determinante para inhibir los flujos de la IED; aunque

el caso asiatico cae, obviamente, fuera del objetivo de este estudio.

Cuadro II.1 Distribucion de los flujos de IED por regiones,
promedios en los periodo, % del total mundial (en mdd)

Hacia la regién Desde la region

83-88 89-94 95-00 83-88  89-94 95-00

Mundo, mdd* 91554 200145 705376 93711 228281 680078

% 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

A. Paises desarrollados 78,40 68,51 71,18 94,20 89,03 90,67

1. Europa Occidental 31,57 39,85 41,62 55,34 50,00 65,61

Unioén Europea 29,95 38,29 40,08 51,16 46,08 61,51

2. Norte América 4217 24,10 26,90 19,79 24,03 20,33

EE.UU. 37,56 21,25 23,56 15,16 21,48 16,79

3. Otros paises 4,66 4,57 2,66 19,08 15,00 4,73
desarrollados

Australia 3,80 2,89 1,18 3,65 1,10 0,55

Japén 0,36 0,48 0,48 14,98 12,96 3,72

B. Paises en Desarrollo 21,58 29,77 26,08 5,79 10,92 9,01

4. Africa 2,30 1,97 1,00 1,21 0,38 0,11

5. Latinoamérica y el Caribe 8,12 8,75 10,26 0,44 1,62 1,73

México 2,48 3,28 1,65 0,11 0,15 0,12

6. Asia y el Pacifico 11,13 18,93 14,59 4,13 8,91 7,15

Asia Sur, Este y Sudeste 3,80 17,53 13,73 3,52 8,78 7,08

7. Europa en Desarrollo 0,03 0,12 0,23 - 0,00 0,02

C. Europa del Este y Central 0,02 1,72 2,74 0,01 0,05 0,32

Fuente: Anexo 1 (verlo para la clasificacion de paises), UNCTAD varios nimeros. mdd : millones de
dodlares estadounidenses; * Las cifras “hacia” y “desde” no cuadran desde la fuente.

® El término “regidon” se utiliza en este documento indistintamente para sefialar los grupos de
paises (como “la regién Latinoamericana”) y las regiones dentro de cada uno de los paises
(“las regiones de México”). En los casos donde esto pueda crear confusion, se intenta hacer
explicita la diferencia dentro del mismo texto.

’ Ver anexo. Para el grupo Asia Sur, Este y Sudeste sélo Hong Kong, Corea del Sur y Vietham
mantienen posiciones de un periodo a otro, o las incrementan ligeramente.
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Por otro lado, parece ser que Latinoamérica por fin comienza a cerrar la brecha
que la separa como destino de IED respecto a los paises asiaticos, pese a ser
cierto que éstos continuan recibiendo la mayor parte de las inversiones directas

que se dirigen a los PVD.

Otro grupo de paises que incrementd su participacion, pero este si de forma
sostenida, son los paises de Europa Central y del Este, aunque su participacion
ha sido relativamente pequefa, el incremento aparenta ser estable (cuadro
[1.1). Lo mismo parece suceder con los paises europeos en desarrollo, aun con
participaciones muy modestas de la IED mundial. Sobre los flujos de IED hacia
Europa Central (EC), merece la pena senalar que Lansbury et al. (1996),
trataba de encontrar una posible existencia de traslado de la IED del Sur de
Europa a los paises del Centro; sin embargo, los autores no se atreven a
concluir nada en este sentido. Lo que si parece que afecta positivamente los
flujos de inversiones hacia estas economias, como parecia ser intuitivo, es la
participacion del ritmo de la privatizacion que en estos paises juega un papel
importante. En particular, para el pais inversionista mas grande en Europa
Central, Alemania, se encuentra que sus acciones tienden a crear y no a
dispersar la |IED, principalmente pues estas inversiones se efectuan con la
finalidad de penetrar y preservar los mercados aprovechando las ventajas de
las privatizaciones en estos paises (Agarwal 1997). Por otro lado se encuentra
que la velocidad de las reformas y la liberalizacién es importante para la
atraccion de la IED, lo cual favorece a los paises EC frente a aquellos que con

anterioridad formaban parte de la Unidén Soviética (Selowsky y Martin 1997).
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En fuerte contrapartida a los bloques revisados hasta aqui, Africa es el ejemplo
mas agudo de la regionalizacion de la economia. Poniendo de manifiesto el
fendmeno de la creacion de grandes bloques de paises, en contra de la idea de
la globalizacion de la economia®. En los tres periodos su descenso como
destino de IED fue constante, incluso partiendo de niveles ya bajos de por si
(por ejemplo, en los tres periodos los flujos de IED recibidos por todo el

continente nunca fueron mayores a los recibidos por México).

El caso de México, al igual que el de América Latina se analizan
detalladamente mas adelante, por lo que aqui soOlo se realizan algunos
comentarios globales. Latinoamérica y el Caribe representan una participacion
no despreciable, relativamente en el grupo de paises en desarrollo, como
destino de los flujos de IED. Todavia mas interesante es que esta proporcion
ha estado creciendo, aunque modestamente, de manera sostenida durante
toda la década de los noventa. Si bien es cierto que en el ultimo periodo
analizado se observa una disminucion relativa en los flujos recibidos, México
aparece como un destino de importancia de los flujos de IED total dentro de
América Latina, incluso frente a regiones y paises desarrollados.
Efectivamente, México es un destino de flujos mas grandes de inversiones
extranjeras directas que paises en desarrollo e incluso desarrollados (Japén,
Australia en los dos ultimos periodos, son un ejemplo de esto), habiendo

representado siempre parte importante de la IED recibida por Latinoamérica.

® Sin que esto pretenda ser, aqui, una critica al fenédmeno de la globalizacion.
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Cuadro II.2 Principales generadores de IED,
promedios en los periodo, % del total mundial
Desde el pais inversor
83-88  89-94 9500

Mundo, mdd* 93711 228281 680078

% 100,0 100,0 100,0
Reino Unido 20,02 10,62 17,56
EE.UU. 15,16 21,48 16,79
Francia 6,26 8,96 10,38
Alemania 8,41 8,55 9,28
Bélgica - Luxemburgo 1,64 2,68 6,39
Holanda 5,56 5,88 6,09
Hong Kong 1,55 4,05 4,30
Japon 14,98 12,96 3,72
Canada 4,63 2,55 3,55
Suiza 3,13 3,42 3,44
Espafa 0,55 1,37 3,35
Suecia 3,73 2,98 2,80
Dinamarca 0,49 0,96 1,82
Finlandia 0,99 0,77 1,44
Italia 2,96 2,47 1,41
Singapur 0,16 0,84 0,70
Taiwan 0,90 1,57 0,66
Noruega 1,05 0,50 0,64
Corea 0,11 0,59 0,58
Australia 3,65 1,10 0,55
Suma primeros ocho 73,6 75,2 74,5
Suma seleccion 95,9 94,3 95,5

Fuente: Anexo 1, UNCTAD varios nimeros
*mdd : millones de délares estadounidenses.

Es entonces entre algunos de los paises desarrollados donde se ha de
encontrar la respuesta del crecimiento, modesto como se ha mencionado, de
los flujos de IED hacia los paises en desarrollo, principalmente asiaticos
aunque no exclusivamente. Es decir, algunos paises desarrollados debieran de
estar perdiendo participacion de los flujos de IED para que los PVD ganen
como grupo una mayor proporcién de los flujos. Si esto es verdad, no lo es
debido a Europa y todavia menos de la Union Europea, que ha sido la gran
ganadora como destino de este tipo de inversiones, incrementando

sustancialmente su participacion (ver cuadro 11.1).
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Como destino de IED el perdedor, al menos en términos relativos, es EE.UU.
quien paso de ser el destino de casi el 40% de los flujos a serlo de menos del
25%. Aunque estos datos no lo permiten sefalar contundentemente, si nos
permiten sugerir que este comportamiento, el descenso de la IED que se dirige
hacia los EE.UU., esta explicado al menos en cierta medida por la caida
iniciada en el periodo 89-94 de las inversiones japonesas directas hacia el
exterior, como proporcion del total. La caida de los flujos de IED japoneses si
se ve reflejada en el cuadro Il.1 y aunados a dicha caida, pese a que el cuadro
mencionado no lo refleja, el descenso de los EE.UU. como destino de este tipo
de inversiones viene también explicada por la menor inversion europea hacia
este pais’. Es interesante de analizar un poco mas detalladamente el

comportamiento de las inversiones japonesas.

A principios de los afos ochenta, la IED japonesa generé una serie de
resquemores en la opinion publica de los EE.UU. pese a no representar una
proporcion sustancial del total de inversiones extranjeras directas recibidas por
este pais. El argumento principal en contra de esta inversion radicaba en que
se pensaba que existia un efecto riqueza que beneficiaba que los inversionistas
japoneses compraran empresas estadounidenses. Este efecto riqueza'® no ha
sido plenamente aceptado por estudios de la economia estadounidense y se ha
favorecido, generalmente, a las explicaciones otorgadas por el enfoque de la
Organizacion Industrial. Sin embargo, llama la atencion que cuando la IED

japonesa como proporcion del total desciende respecto al total, con un yen

® Como reporta, al menos para el primer lustro de los noventa, Graham y Krugman (1995).
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japonés relativamente deébil, al mismo tiempo la britanica aumenta
significativamente en el ultimo periodo analizado (ver cuadro 11.2), en el cual
también la libra esterlina, moneda del Reino Unido, ha presentado una fortaleza
relativa importante. En definitiva, todo esto pareceria dar apoyo a la teoria del
efecto riqueza, sin embargo, esta conclusion requeriria de un analisis empirico
mucho mas detallado, no objeto de el presente trabajo, por lo que aqui baste

con senalar esta aparente relacion.

En este mismo orden de ideas y también respecto a la IED britanica, es
importante poner de relieve un aspecto verdaderamente sobresaliente que nos
sefala el cuadro 1.2 y es que el Reino Unido volvié a ser el pais inversor mas
grande del mundo desplazando a los EE.UU. como el mayor inversionista
mundial'!, si bien la diferencia no es tan grande'® (como la existente en el

periodo 83-88).

Como se comentaba con anterioridad, los paises desarrollados son los
inversionistas directos mas grandes, lo cual queda patente al observar el
cuadro 11.2. Sélo cuatro paises en desarrollo, todos ellos asiaticos (Hong Kong,
Singapur, Taiwan y Corea) se encuentran dentro de los mayores inversionistas
directos a nivel mundial. Es asi que ningun pais de América Latina se

encuentra entre los principales inversionistas directos mas grandes del mundo,

% Del tipo senalado en el capitulo de determinantes de coste de financiacion.

" Dunnig (1998) para el periodo 1975 - 80 también reporta a los EE.UU. como el inversionista
directo mas grande.

'2 | os dltimos dos afios del periodo mencionado, 1999 y 2000, demuestran una inversion
britanica sustancialmente mayor que la estadounidense. Por otro lado, para el afio 1999, la
CEPAL encuentra el mismo resultado.
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pese a representar como grupo un papel pequefo, aunque no despreciable,

como destino de la IED.

Il. 2. LA IED EN AMERICA LATINA

Como hemos visto, y podremos ver ahora con mayor claridad en el cuadro I1.3,
la participacion de Latinoamérica como destino de la IED queda fuertemente
sobrepasada por el grupo de los paises asiaticos. Del total de los flujos de IED
(cuadro 11.1) en el periodo 1995 — 2000 la regién latinoamericana recibié poco
mas del diez por ciento del total mundial, quedando por detras de los paises de
Asia y del Pacifico, ese porcentaje significo que Latinoamérica recibi6é casi el
cuarenta por ciento de los flujos de este tipo de inversion destinado a los
paises en desarrollo (cuadro 11.3). A pesar de esto, se puede apreciar una
cierta tendencia de Latinoamérica a alcanzar al grupo de Asia y del Pacifico,
debido tanto a la disminucién de los flujos por esta regién captados durante el
ultimo lustro del siglo veinte, asi como por el buen desempefio relativo de

Latinoamérica como destino de la IED.

Recapitulando un poco, vale la pena sehalar que se ha podido apreciar como la
IED se concentra en tan solo unas cuantas regiones del mundo y, dentro de
éstas, en tan sélo unos cuantos paises (incluso como se vera mas adelante,
para el caso mexicano, al interior de los paises el fendmeno de concentracion
se repite). Este comportamiento a nivel macroeconémico, obedece a diferentes

factores, como ayudan a explicar las distintas teorias: el tamafio de mercado
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resulta clave entre los distintos paises, pero también lo es la certidumbre y los
posibles efectos riqueza en los paises inversionistas generados por el tipo de
cambio, como hemos visto que indica la teoria, es decir, los flujos de IED se
concentran si el mercado esta concentrado y la incertidumbre es grande en la
periferia. Aunque también sabemos que existen otros factores que ayudan a
determinar los flujos de la IED, como las estrategias de las empresas
transnacionales y las politicas gubernamentales y la liberalizacion de los
mercados, ejemplificada mas arriba con el caso de los paises de centro

Europa.

Cuadro 1.3 Destinos de IED en los Paises en Desarrollo,
promedios en los periodo, % del total regional

Destino de la IED 83-88 89-94 95-00
Paises en Desarrollo, mdd* 19757 59578 183955
% 100 100 100
Africa 10,65 6,63 3,84
Latinoamérica y el Caribe, mdd* 7438 17506 72400
% 37,65 29,38 39,36
México 11,50 11,03 6,34
Asia y el Pacifico 51,56 63,59 55,93
Asia Sur, Este y Sudeste 17,60 58,88 52,65
Europa en Desarrollo 0,15 0,39 0,87

Fuente: Anexo 1 (verlo para la clasificaciéon de paises), UNCTAD varios
ndmeros.
*mdd : millones de dodlares estadounidenses.

Para los paises latinoamericanos, la concentracion de la IED vuelve a estar
presente tal como lo muestra el grafico 11.1. Del total de los flujos recibidos por
Latinoamérica, mas del ochenta por ciento lo recibieron los paises de la

ALADI™ (paises que para el periodo 95-00 también representaron el 87.9% del

'3 ALADI: Asociacion Latinoamericana de Integracién, formada por: Argentina, Brasil, Bolivia,
Colombia, Chile, Cuba, Ecuador, Paraguay, Pera, México, Uruguay y Venezuela. (En el estudio
y en el gréfico Cuba se incluye en los paises del Caribe, debido a las particularidades de su
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PIB de Latinoamérica y el Caribe, CEPAL 2001). En el mismo grafico podemos
observar que el segundo lugar, por orden de monto de IED recibida, lo ocupd el
grupo de paises de los centros financieros', los cuales recibieron mas del diez
por ciento de la IED dirigida a la region de América Latina y el Caribe en ambos
periodos. Pese a que los montos recibidos por este grupo de paises no es
despreciable, en relacion al resto de la recibida por los paises
Latinoamericanos, la inversion registrada por estos paises suele ser transitoria,

es decir, no los suele tener como destino final (CEPAL 1998).

Grafico Il.1
IED en América Latina y el Caribe,
% del total regional
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Fuente: Anexo 1, UNCTAD varios numeros

En lo que respecta a los montos recibidos por los paises de América Central y

los Paises del Caribe son similares en ambos periodos y no alcanzan en

régimen politico y econdmico, que la hacen un caso aparte). Aqui se utiliza la ALADI sélo para
efectos de agrupar paises.
¥ Bahamas, Bermuda, Islas Caiman, Islas Virgenes, Antillas Holandesas.

53



El Comportamiento de la IED

ningun caso el diez por ciento de la IED recibida por toda la region. Los
principales paises destinos de IED en Centroamérica son (ver cuadro 11.4), para
ambos periodos, Panama y Costa Rica, seguidos de El Salvador (este paises
presentd montos significativamente mayores en el segundo periodo que en el
primero, incrementando su cuota dentro de Centroamérica) y Guatemala.
Nicaragua, Honduras y Belice, cierran la regidn central de América. Region que
tuvo como comun denominador explicativo de los picos y valles de los flujos de
IED las privatizaciones llevadas a cabo por sus gobiernos durante la década de
los noventa. Privatizaciones que se observan también, como veremos, en el

ambito Latinoamericano en general y en el grupo de ALADI en particular.

Las privatizaciones' en Centroamérica, tuvieron como centro las actividades
de telecomunicaciones principalmente (Honduras, El Salvador, Guatemala,
Panama -telefonia movil), aunque también existieron privatizaciones en el area
de las infraestructuras (Costa Rica, Guatemala, Honduras, Nicaragua) y la
industria eléctrica (Panama, El Salvador, Nicaragua). Existieron ciertas
inversiones en manufacturas interesantes, en la medida que pueden llegar a
modernizar la industria (las efectuadas en Costa Rica por parte de Intel,
fabricante de ordenadores) y otras en sectores mas tradicionales (Nicaragua,
Honduras). En definitiva, las privatizaciones jugaron un papel primordial como
determinante de atraccion de IED en América Central, si bien es cierto que
otros sectores también recibieron ciertos montos de inversiones de relevancia

para su economia, tal como se ha dicho.

> CEPAL, varios numeros.
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Como podemos observar, también en el cuadro 11.4, los primeros cuatro paises
caribefos recibieron mas del ochenta por ciento de la IED dirigida a esa regién
en cada uno de los periodos revisados. Lo que continia mostrando el alto
grado de concentracion de la IED en cada uno de los grupos en los que se ha
dividido la revisidon. De hecho, los dos paises receptores caribenos de IED mas
grandes, Republica Dominicana y Trinidad y Tobago, fueron también los mas

grandes si se incluye a los paises de Centroamérica, igualados soélo por

Panama.
Cuadro 1.4 IED en América Central y el Caribe,
promedios en los periodo, % del total regional

89-94 95-00 89-94 95-00

Centro América mdd* 561 1987 Caribe mdd* 755 2035
% 100,0 100,0 % 100,0 100,0
Panama 29,8 341 Rep. Dominicana 21,3 32,1
Costa Rica 36,0 23,5 Trinidad y Tobago 33,1 30,2
El Salvador 2,1 13,5 Jamaica 19,1 15,4
Guatemala 15,7 10,8 Aruba 4.5 4,3
Nicaragua 5,0 9,2 Guyana 7,5 3,1
Honduras 8,6 7,6 San Vicente y Las Granadinas 2,6 3,1
Belice 29 1,3 Resto de paises (once) 11,8 11,7

Fuente: Anexo 1, UNCTAD varios nimeros.
*mdd : millones de délares estadounidenses.

Mientras que los relativamente grandes flujos recibidos por Trinidad y Tobago
estan explicados principalmente por las inversiones para explotar los recursos
de hidrocarburos con los que este pais cuenta (CEPAL 2000), las inversiones
en la Republica Dominicana estdn mas bien explicadas por la existencia de
activas politicas gubernamentales para orientar las inversiones a sectores que
permitan el desarrollo del pais. Estas politicas se conjuntan con dos elementos

adicionales para convertir a este pais en un destino regional de IED importante:
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las estrategias de las empresas transnacionales en busqueda de la eficiencia
en su produccion y la continua reorientacion de las politicas gubernamentales
que también recientemente se han orientado hacia sectores de relativa mayor
intensidad tecnolégica’™. La IED en el resto de paises del Caribe mas
pequefios se dirigié principalmente al sector turistico,”” aunque también han
tenido cierto éxito en el sector textil, similar al caso dominicano, y a la telefonia

movil en Jamaica.

Al ser de los paises de la Cuenca del Caribe que mas éxito han tenido en la
reorientacion de sus actividades internacionales, el caso de la Republica
Dominicana es interesante de ver con mas detalle. Histéricamente las
actividades internacionales dominicanas se orientaban hacia bienes agricolas
tales como el azucar, café, tabaco y cacao, pero en la década de los ochenta el
gobierno dominicano se embarcé en un sistema similar al de maquila
mexicana, aprovechando al mismo tiempo los beneficios del sistema de

aduanas estadounidense.’

Con estas politicas, la Republica Dominicana ademas de ganar cuotas de
mercado en el sector textil norteamericano logré cambiar la estructura histérica
de su comercio internacional; pese a esto, la exportaciones corresponden
todavia a manufacturas de bajo contenido tecnolégico. Esta reestructuracion se

ha basado en tres elementos primordiales: acceso preferente otorgado por

16 Principalmente en el sector textil, similar al tipo efectuada en México en el mismo sector
gMortimore 2000).

" A tal grado llega la fuerte penetracion del capital extranjero en estas pequefias economias
que el stock de IED es cercano o mayor a su PIB anual (CEPAL 2000, p. 56).
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EE.UU. a su mercado; politicas para la atraccion de IED hacia zonas francas y;
las estrategias de las empresas en busqueda de eficiencia en estas zonas

francas (CEPAL 2000).

No obstante, México aun conserva una ventaja importante que no tienen aun
las economias de la cuenca del Caribe, que radica en la regla de origen que se
aplica para calificar a un bien como regional. Ventaja que permite crear
mayores vinculos con la cadena productiva nacional. Ante esta baja integracion
de las empresas extranjera con la cadena de produccion nacional, el gobierno
dominicano se ha planteado nuevamente la reordenacién de su politica de
atraccion de |IED, tendiente ahora a promover la instalacion de empresas con
mayor contenido tecnoldgico e intentar que estas inversiones participen con las
empresas nacionales'®. Estos esfuerzos, que tratan de lograr la coincidencia de
metas en las politicas de desarrollo y las estrategias de las empresas
transnacionales, han hecho que la Republica Dominicana no solo sea un
destino importante de la IED en términos relativos si no también absolutos,

como se ha podido observar.

Es tal vez en las estrategias de las empresas transnacionales donde también
radique la probable debilidad del actual sistema, ya que si las empresas
transnacionales lo que estan buscando es abaratar sus costes como reaccién

al reto asiatico, entonces, dichas empresas podran ir mudando sus actividades

'® En el cual se cargan aranceles solamente al valor agregado en las importaciones que tengan
como insumo materiales estadounidenses.

"9 Existen ademas otras medidas, entre las mas novedosas se encuentra la construccion de un
parque tecnoldgico, asi como las negociaciones que se estan llevando a cabo con distintas
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conforme sélo se localicen en un sitio debido a determinantes de coste del tipo
salarial. En este estudio se intentara evaluar de forma empirica la sensibilidad
de la IED ante los costes salariales, para el caso de México, a fin de aportar
algo de evidencia en este sentido, si bien no para el analisis del traslado de

actividad entre paises.

En lo referente al caso de las economias de la ALADI?, las cuales como se ha
visto recibieron los flujos mas grandes de la IED dirigida hacia Latinoamérica y
el Caribe (Grafico 11.1). Los mayores flujos de la IED en ALADI han sido
dirigidos constantemente hacia las tres economias mas grandes de América
Latina, Brasil, México y Argentina, las cuales acumulan mas de tres cuartas
partes de la inversion dirigida a la regidon; primer y segundo lugar suelen
acumular la mitad o mas de estos flujos. Por detras de las tres grandes
economias de la region se encuentra Chile, que ha tenido una tradicién de
apertura econdmica que le viene de antiguo dentro de la regidn, ocupando

consistentemente el cuarto lugar como destino de flujos de IED.

Pese a que cada uno de los miembros de la Comunidad Andina?' presenta
peculiaridades econdmicas significativas, parece ser que la incertidumbre
econdmica presente en este grupo de paises, principalmente en el ultimo afo,
ha ocasionado que los flujos se vieran reducidos. Peru y Colombia son el caso

mas claro de este comportamiento, mientras que Ecuador presenta niveles de

empresas de mayor valor agregado y sofisticacion tecnologica del sector informatico (CEPAL
2000).

20 En vista de que en la siguiente seccidon se comenta con mayor profundidad la situacion de la
IED hacia territorio mexicano, objeto de este estudio, en la presente sélo se hace ligera
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IED menores a los del periodo anterior, aunque sus montos no son del todo
diferentes, probablemente también por el mismo motivo. Venezuela, por otro
lado, aunque pareciera que en afios puntuales presenta cierto descenso, en
sus promedios anuales no se ve seriamente afectado. La orientacion sectorial®?
de los paises andinos, se dirige principalmente a la explotacién de los recursos

naturales (Peru, Colombia y Ecuador) y a los servicios (Venezuela, Colombia,

en telecomunicaciones e industria eléctrica).

Cuadro 1.5 IED en la zona de ALADI,

% del total regional
Promedio Promedio 1995 1996 1997 1998 1999 2000

89-94 95-00

ALADI, mdd* 14243 58226 29019 40483 59061 64858 87748 68189

% 100 100 100 100 100 100 100 100
Brasil 10,5 36,7 18,9 25,9 31,7 43,9 35,7 49,2
México 46,1 20,0 32,8 245 23,4 17,9 13,6 19,3
Argentina 18,9 18,4 19,3 17,2 15,5 11,2 27,5 16,4
Chile 8,6 8,7 10,2 11,4 8,8 7,2 10,5 54
Venezuela' 5,1 5,9 3,4 54 9,4 6,9 3,6 6,0
Colombia’ 2,4 4,2 4,6 4,6 5,0 6,5 4,6 0,4
Perd’ 47 3,3 7.1 8,0 2,9 2,9 2,2 0,8
Bolivia' 0,7 1,3 1,3 1,1 1,5 1,5 1,2 1,1
Ecuador’ 1,9 1,1 1,6 1,2 1,2 1,3 0,7 1,0
Uruguay 0,4 0,3 0,5 0,3 0,2 0,3 0,3 0,3
Paraguay 0,6 0,3 0,3 0,4 0,4 0,5 0,1 0,1

Fuente: Anexo 1, UNCTAD varios niumeros.
*mdd : millones de ddlares estadounidenses.
' Miembro de la Comunidad Andina,

La tercera economia de la region, Argentina, ha presentado también el tercer
lugar por captacion de IED en América Latina (salvo en el afio de 1999 en el

que ocupo el segundo), explicado por las fuertes inversiones en el sector

referencia, si acaso, a México, aunque forme parte de la ALADI, a modo de continuar
enmarcado el comportamiento de los flujos de IED.

" Venezuela, Colombia, Peru, Bolivia, Ecuador.

2 Mortimore 2000 y CEPAL (varios numeros).
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energético®. Por otro lado, se han venido reducido los flujos de IED hacia
sectores manufactureros argentinos en general y a las industrias mas

sofisticadas a nivel regional, como la automotriz, en particular.

Actualmente, los flujos de capitales externos hacia Argentina estan en duda.?*
La IED no es la excepcidon. No solo debido a que la internacionalizacion de los
servicios parece haber alcanzado sus cotas mas altas (estan ya en control
extranjero), si no también debido a la actual situacion argentina de
incertidumbre, la falta de comercio externo derivada principalmente de su baja
competitividad y el fin de las privatizaciones. Este conjunto de elementos, no
permiten prever la continuidad de los flujos de IED hacia este pais en los

montos que hasta ahora venia recibiendo.

La IED recibida por Chile esta también en entredicho, al menos en lo que se
refiere a los flujos tan grandes como los presentados hasta ahora. Pese ser la
cuarta plaza receptora de estos flujos, la importancia de Chile como destino de
IED comenzaba a flaquear desde 1997, pero gracias también a inversiones
puntuales (en el sector eléctrico®® y de telecomunicaciones, principalmente) los
flujos hacia este pais no disminuyeron. Sin embargo, las principales fuentes de
atraccion de IED con las que contaba Chile hasta finales de la década pasada

(las privatizaciones en el sector servicios y su sector minero) han quedado ya

23 Especialmente conocida en Espafia, pues en 1999 la empresa espafiola Repsol adquirié a la
argentina YPF (Yacimientos Petroliferos Fiscales), operaciéon que generd ingresos cercanos a
los 13 mil millones de dolares, CEPAL 1999, p.42. Asimismo, los montos recibidos por
Argentina en el afio 2000 reflejan la operacion de Telefénica Espafia, operacion que representd
cerca de un tercio del total de IED recibida en ese afio (op cit.), asi como la operacién de BSCH
efectuada en ese mismo afo.

24 Especialmente por la reciente crisis politica que atraviesa el pais a principios del afio 2002.

%% La de Endesa en 1999 y la de AES Corporation en el 2000.
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bajo control extranjero, lo que no permite predecir grandes flujos futuros de

IED, al menos dentro de los sectores tradicionales.

El caso de Brasil (y el de México que se comentara mas abajo) resulta la
contrapartida de Argentina, Chile y los paises andinos. Esto ya que pese a la
inestabilidad de la economia brasilefia, que llevd a la devaluacién de su
moneda a principios de 1999, los flujos de IED recibida por este pais fueron
estables y de gran tamano, originados probablemente por el programa de
estabilizacion del Plan Real, la liberalizacién de la economia brasilefa (en los
sectores de telecomunicaciones, electricidad y servicios financieros,
principalmente), las politicas de integracion regional y, en gran medida, las
privatizaciones efectuadas hacia los ultimos anos del siglo veinte. Estas
medidas en conjunto originaron que Brasil fuera el principal receptor de IED en
el area durante los ultimos cinco anos (cuadro 11.5) desplazando del puesto a

México que lo habia sido para el periodo previo (89-95).

Si hasta principios de la década de los noventa los flujos de IED recibidos por
Brasil se orientaban principalmente hacia sectores manufactureros, en anos
recientes esto ha cambiado de forma significativa®. Efectivamente, como
consecuencia del programa de reformas de la economia brasilefia, en los
ultimos anos la IED se ha localizado en sectores de servicios, modificando los
patrones sectoriales de forma importante (CEPAL 2000). Salvo en algunos

sectores manufactureros tales como la industria quimica y farmacéutica, asi

%6 CEPAL 1998, véase el capitulo 2. Ademas, tanto es asi que entre los paises en desarrollo
Brasil es de los que mas empresas transnacionales tiene en su territorio, 384 de las 500 mas
importantes (CEPAL 2000).
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como la automotriz, la IED se dirigid en afos recientes al sector servicios y
dentro de éste, a las industrias de reciente privatizacion o liberalizadas, como
las telecomunicaciones y la banca. Dentro de las industrias de reciente
liberalizacion a las que se dirigio la IED se incluyen también las inversiones en

el sector eléctrico y de exploracién de yacimientos petroliferos.

Ahora bien, pese a que el acceso al mercado brasilefio ya es un determinante
de peso para estas inversiones, es probable que también las compainiias
inversoras estén buscando crear redes de mayor dimension en toda el area
latinoamericana. Por lo cual se localizan ahi, pero no sélo para atender el
mercado nacional, si no también el de los socios de Mercosur, € incluso, el de
América Latina. Asimismo, es sabido que diferentes companias coordinan
desde un solo pais, por ejemplo Brasil, todas las operaciones para el resto de
paises del area latinoamericana. Por otro lado, la fuerte dependencia de Brasil
en unas cuantas compafiias de los sectores donde recibié fuertes cantidades
de IED ha de ser visto con atencién por el regulador nacional no sélo por los
riesgos que este hecho en si mismo puede significar, si no también, debido a

que algunas de estas empresas parecieran ser poco adversas al riesgo”.

Las inversiones mas significativas dentro de las industrias de manufacturas de
Brasil, por la modernizacién del sector que éstas puedan tener, son las

destinadas al sector de Internet tales como el comercio electrénico, contenido

%" Mortimore 2000, p. 1623, no sélo califica a estas empresas como poco adversas al riesgo, si
no de “aventureras”.
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multimedia y provision de conexion?®. Como podemos ver, las inversiones
efectuadas en Brasil presentes en una gran diversidad de sectores, como los
manufactureros tradicionales, asi como la destinada a nuevos negocios
derivados de los procesos de privatizacion y liberalizacion en las areas de
servicios, pero también el pujante negocio de Internet, parecieran predecir que

la IED a este pais puede mantener su dinamismo actual.

Observando el caso de las economias de América Central y del Caribe frente a
las de ALADI aparece la importancia de que el monto total de la IED recibida
sea grande, de que el monto sea grande en si y no de forma relativa
(ponderada por algun indicador econdmico, por ejemplo la razén de IED a PIB,
o IED a poblacion activa). Si los montos fueran pequefos los mas probable es
que se orientaran exclusivamente a unos cuantos sectores, incluso pueden ser
tan solo el reflejo de las operaciones de una misma empresa. El caso mas claro
es el de las pequefias economias caribefias y de algunas centroamericanas,
cuyas inversiones externas estan orientadas exclusivamente bien al sector
turismo, o bien sélo a unas cuantas industrias o sectores, en este ultimo caso

con la unica intencién de aprovechar la privatizacion puntual de una empresa.

Ahora bien, el anterior comportamiento no se presenta uUnicamente en
economias relativamente pequefas si no que esta presente también en las
economias de la regidbn mas grandes en las que las inversiones buscan

aprovechar alguna privatizacion. No obstante, la IED que fluye a las economias

% Las nuevas tecnologias ofrecen oportunidades de negocio para todos los paises,
principalmente los desarrollados. Los paises en vias de desarrollo enfrentan el reto de saber
adaptarse a estos nuevos negocios (Panagariya 2000).
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mas grandes es también mas diversificada. No se esta abogando aqui por
grandes montos de |IED, pero si por lo que ellos pueden significar, a saber, la
diversificacién de los sectores de destino. Es de esta forma que si la IED es
“‘puntual”, en un solo sector, puede ser que la IED relativa sea alta, pero esto
no sera necesariamente un promotor de industrializacion o desarrollo

econdmico debido a la muy grande especializacion sectorial de la economia®®.

Grafica ll. 2. Distribucion sectorial de la IED en Brasil, 2000

Otros 7%

Internet 6%

Comercio 7%

Electrcidad, gas, agua 9%

S. Financiero | 14%

Manufacturas | 24%

Telecomunicaciones | 33%
\ \ \ \ \ \

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%

Fuente: CEPAL (2000). * Enero — octubre

En no pocas economias latinoamericanas hemos observado como la IED esta
motivada principalmente, si no exclusivamente, por las privatizaciones o bien
para aprovechar los recursos naturales de su territorio. En estas economias de

tamafno pequenio, la venta de sus recursos naturales y de las pocas industrias o

29 Zhang y Markusen (1999), encuentran una “trampa de desarrollo” para las economias
pequefias, pues existe un nivel minimo de desarrollo para poder atraer IED hacia los paises.
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servicios puede haber sido la venta de toda su riqueza capaz de ser
privatizada, dejando a los paises con nada mas que ofrecer, poniendo en

peligro, cuando menos, su fuente unica de atraccion de IED (CEPAL 2000).

Asimismo, es cierto que las inversiones provocadas por las privatizaciones y la
liberalizacion econdmica de los paises tiene un efecto generador de mas
inversiones, al menos por parte de las mismas empresas que realizaron la
compra, por ejemplo, para modernizar y ampliar los activos por ellos
comprados. Esto también tomando por supuesto que las empresas asi lo
haran, es decir, dependera del comportamiento que la empresa transnacional
tenga una vez localizada en el nuevo territorio®®. De ahi, en parte, la
importancia de una politica integrada sobre IED que no busque atraer solo
mucha inversidon en unas cuantas operaciones, si no que ademas la inversion
que se consiga obtener sea de calidad, es decir, que este tipo de operaciones
sea verdaderamente un mecanismo de desarrollo, para lo cual las politicas de
atraccion de IED habrian de intentar conciliar los intereses de las empresas

transnacionales con las propias de las economias receptoras.

% Por otro lado, se requiere analizar los efectos sobre la economia de las adquisiciones de
empresas ya existentes, pues en no pocos casos no es que los efectos sobre el desarrollo
sean neutros, si no que incluso pueden ser negativos, principalmente en economias pequefias
o a nivel regional (dentro de los paises), Ashcroft y Love (1992), Love (1990).
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. 3. LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN MEXICO

En esta seccion, una vez observado el comportamiento de los flujos de IED
mundial en los afios recientes, se analizaran las caracteristicas de estos flujos
hacia México, intentando evaluar los posibles efectos que las politicas de
liberalizacion implantadas por las autoridades mexicanas tuvieron sobre la IED

en las ultimas tres décadas del siglo veinte.

Como hemos discutido, los flujos de inversion extranjera directa (IED) durante
las crisis econdmicas recientes en los paises en vias de desarrollo (PVD) han
sido mas estables que otros tipos de flujos financieros internacionales, como
pueden ser las inversiones en cartera. De ventajas como esta, entre otras, se
ha derivado que las politicas econdmicas en distintos paises busquen que este
tipo de inversiones esté presente en su estrategia de crecimiento econémico.
Sin embargo, este interés por la IED es un fendmeno relativamente nuevo en
los PVD remontandose aproximadamente a los ultimos cuatro o cinco lustros

del siglo veinte.

México no se ha alejado de ese patrén de indiferencia - aceptaciéon de la IED, o

en términos mas amplios, se puede decir que la apertura econdmica mexicana

actual viene de otra politica econdmica fuertemente no favorable al libre
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comercio ni a las inversiones extranjeras1. Efectivamente, con anterioridad a la
década de los ochenta, la apertura de México era practicamente inexistente,
mientras que los lazos con sus actuales socios comerciales norteamericanos
se caracterizaban como de “olvido benigno”. No es de extranar pues que la IED
en general no se viera con buenos ojos y las EM fuesen consideradas

“mecanismos de dominacion del capital internacional™.

Diversos estudios reconocen la impresionante liberalizacion de la economia
mexicana en la década de los ochenta®, liberalizacion que, entre otros muchos
aspectos, afectd la politica hacia la IED. Hacia mediados de los ochenta
comienza una profunda reforma de la economia mexicana, como consecuencia
de la crisis mexicana de principios de los ochenta. Dicha reforma incluyé la
liberalizacion comercial y de la inversion extranjera: en 1985 se inicia el
desmantelamiento de los aranceles y en 1986 se accede al GATT; firmandose
mas tarde una serie de tratados comerciales con diversos paises*. En 1989 se
promulga un nuevo Reglamento de la Ley para Promover la Inversion Mexicana
y Regular la Inversion Extranjera en el que se disminuyen las limitaciones

impuestas al capital foraneo, para que en 1993 se publique una nueva Ley de

'Vale la pena reiterar que en este estudio no se tiene la intencion de entrar en llamado “debate
de la dependencia”.

*Ortiz (1993). En ocasiones incluso se calificé la actitud mexicana frente a la IED de xendfoba,
como sefala Palekar (1990).

® Graham y Walda (2000), Ortiz (1993), por ejemplo.

* Chile (1991); EE.UU. y Canada, TLCAN, (1992); Colombia y Venezuela (1993); Costa Rica
(1994); Bolivia (1994); Nicaragua (1997); Israel (1999); Unién Europea (2000); Guatemala, El
Salvador, Honduras (2001). El gobierno mexicano ha manifestado su intenciéon por continuar
con las negociaciones comerciales con distintos paises y es promotor del Acuerdo de Libre
Comercio de las Américas (ALCA).
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Inversion Extranjera que permite el acceso de la IED a casi la totalidad de las

actividades econémicas en México®.

Efectivamente, pese a que en 1973 por primera vez se promulga una ley para
regular la inversién extranjera, que si bien conservaba algunos rasgos de la
tradicion restrictiva de la politica nacional (pues reservaba para los mexicanos y
para el Estado mexicano una cantidad relativamente significativa de actividades
econdmicas) era un acercamiento a flexibilizar la politica sobre la IED en
México, tendencia que se veria reforzada en 1989 con el nuevo reglamento
sobre inversiones extranjeras y definitivamente consolidada con la nueva ley de

1996°.

Como se comentaba, la profunda liberalizacion econdmica mexicana fue
consecuencia en gran medida de la crisis internacional de 1982’, que puso de
manifiesto el agotamiento en el modelo de sustitucion de importaciones (Sl)
que se habia llevado en el pais hasta esa fecha. Efectivamente, con
posterioridad a esa crisis las autoridades mexicanas, a la par de llevar a cabo
distintos programas macroeconomicos para estabilizar la economia, control de
la inflacién y del déficit fiscal, principalmente, se replantearon el modelo de
crecimiento econdmico poniendo en marcha una serie de reformas. Reformas
que permitieran el reajuste de los precios relativos, con el objetivo de lograr una

asignacion de recursos mas eficiente a fin de contar con una estructura

° Ley de 1973, a la que esto se suman las disposiciones especificas relativas a la materia en
los tratados, entre ellos el TLCAN y los Tratado de Proteccién y Fomento de las Inversiones
E()1997) firmados con diversos paises.

Ver anexo 4 “Marco legal relativo a la IED en México”, donde se pueden ver los sectores
reservados en la ley de 1973 asi como la evolucidon de la legislacion en la materia.
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productiva capaz de participar en los mercados internacionales, integrandose
en éstos y compitiendo en éstos mismos, buscando en todo momento que las
exportaciones jueguen un papel preponderante en la estrategia del desarrollo

econdmico mexicano.

Asimismo, la reforma estructural en la economia mexicana de los ochenta
abarco un amplio espectro de actividades: privatizacion de empresas estatales,
desregulacion econdmica, cambio en el trato a las inversiones extranjeras y
apertura comercial acelerada a partir 1985, afio en que México se incorpora al

GATT hoy Organizacién Mundial del Comercio (OMC), como hemos sefialado®.

En buena medida como consecuencia del acceso de México al GATT, ademas
de la aceleracién en la eliminacion de permisos previos a la importacion®, los
aranceles mexicanos caen sostenidamente con posterioridad del acceso de
México al GATT, y de forma mas acelerada en algunos afos, por ejemplo,
entre 1982 y 1985 el arancel promedio ponderado cae de 16.4% a 13.% y tan
sélo en dos afios mas, 1987, se ubica en 5.6% (ver cuadro 11.6). Esta estructura
arancelaria se mantuvo estable hasta que en 1994 se ve alterada por la entra
en vigor el Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN; NAFTA,

por sus siglas en inglés).

” Ver Sebastian (1988) para un analisis general sobre la crisis en América Latina.

& Como se sabe y vislumbré en la seccidn anterior, esta reforma no es para nada exclusiva de
México, si no que es ampliamente compartida por muchos paises en general tanto
desarrollados como en vias de desarrollo y también por los paises latinoamericanos en
particular.
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Cuadro 1.6 Arancel promedio ponderado de importacién de México
1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

164 82 86 134 131 56 6,1 10,1 10,5 11,2 115 116 57 34 29 26 26 29 29
Fuente: SECOFI, elaboracién propia

Pese a que es en definitiva durante el sexenio 1982- 1988 (presidencia de
Miguel de la Madrid) cuando la economia mexicana inicia el viraje definitivo
hacia una economia mas liberal, es en el siguiente periodo, 1988 — 1994,
(presidencia de Carlos Salinas), donde se llevan a cabo las reformas mas
profundas y aceleradas. Con el TLCAN'® México alcanza las cotas mas altas

en su proceso de liberalizacion comercial y en el trato a la IED.

Il. 3. 1. Las tendencias de la IED en México

Como podemos apreciar en la grafica I.3 la inversion extranjera directa hacia
México'", durante la década de los sesenta se mantuvo estable aparentemente
sin grandes cambios. Probablemente este comportamiento se deriva en buena
medida de la politica mexicana de la época, en la que como se comenta mas
arriba, no se seguia una politica especifica sobre las inversiones directas del

exterior. Sin embargo, respecto a la época postrrevolucionaria en la década de

® Abolidas finalmente en 1989.

' El TLCAN es el tratado comercial mas conocido en diversos medios de los firmados por
México. Sin embargo, ademas de este tratado, México tiene una gran red de tratados
comerciales firmados con otros paises, como ya se sefiald.

" Utilizando la serie del Banco de México (Banxico), ver anexo 3 “Fuentes de los datos de IED
en México”.
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los sesenta comienzan a existir flujos de IED cada vez mas importantes'?. Pese
a que no sera hasta los afios setenta en la que la IED en México sufre

variaciones verdaderamente importantes.

Grafica I1.3. Flujos de IED totales, 1961 — 2000 (millones de délares)
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Fuente: Banco de México. Elaboracion propia.

Efectivamente, durante la década de los setenta comienzan a registrarse flujos
creciente respecto a periodos previos. En los primeros anos de los setenta se
inicia una fase alcista de la IED, acelerada claramente a partir de 1978 y hasta

1981, periodo en el cual la economia mexicana en conjunto registré también

2 En la que México siguid una politica de distanciamiento del exterior muy profunda, la
interrupcion del pago de la deuda externa (1932-1942) y la expropiacion petrolera (1938) son
un buen par de ejemplos. La Revolucion Mexicana inicia en 1910 y, aunque no se tiene una
fecha clara de su conclusion, los gobiernos posteriores a esta fecha suelen denominarse
revolucionarios (incluso los de los afios setenta aun se auto denominaban “revolucionarios”).

71



El Comportamiento de la IED

fuertes tasas de crecimiento’ (también ver grafica 11.4). De igual forma se
puede apreciar claramente la seria caida de la IED a partir de la crisis de 1982
y el repunte en 1984 y crecimiento a partir de este afio (con algunas
variaciones), probablemente explicado en buena medida por la serie de
reformas de liberalizacion y privatizaciéon implantadas por el gobierno que se
han venido comentando'. Durante los afios entre 1991 y 1993 los flujos
permanecieron altos y estables, anticipando probablemente, el TLCAN™. En
1994, ano de entrada en vigor del TLCAN, la grafica sefiala un repunte de la
IED que se explica por dos razones principalmente, en buena medida por el
cambio metodolégico efectuado por las autoridades encargadas del registro de
IED en Meéxico, asi como por el mismo hecho de la entrada en vigor del

tratado®.

Asi es, aunque pareciera que el TLCAN estimularia la IED hacia México debido
a las disposiciones particulares sobre el tema (existe en dicho tratado todo un
capitulo dedicado a las inversiones extranjeras que, entre otras
consideraciones, garantiza el trato nacional a las inversiones externas en el

territorio de las tres partes y también la abolicion de los requisitos de

'3 Vlinculadas con el crecimiento de las exportaciones petroleras principalmente y los créditos
que el pais consiguid en esa época con facilidad (Aguilar 1986).

14 Efectivamente, en otro estudio que busca, entre otras cosas, explicar el cambio de tendencia
sufrido durante ese mismo periodo por la IED estadounidense hacia México se da como
explicacion la “unilateral policy reform undertaken by Mexico itself. This reform was begun in the
middle 1980s ...” Graham & Walda 2000, p. 784.

'3 El anuncio de intencion de negociar el TLCAN fue en 1990, las negociaciones comenzaron
en 1991 se aprobo en diciembre de 1992 y entré en vigor el primero de enero de 1994.

'® Este hecho, el repunte de la IED por causas no metodoldgicas, se ve reflejado, con datos del
USDOC, en el incremento de la IED proveniente de los EE.UU. (ver grafica en Anexo 2),
principal inversionista en México, como veremos mas adelante. EI mismo repunte ocurre con
las inversiones de otros paises importantes inversores en México, por ejemplo, Holanda y
Japon.
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desempefio — asuntos comerciales relacionados con las inversiones, TRIMS,

por sus siglas en inglés) esto no es del todo evidente.

Gréafica ll. 4. Crecimiento del PIB y flujos de IED
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DY_MX: Crecimiento porcentual del PIB en términos reales, escala izquierda. IED: Flujos de IED millones de pesos
base 1980, escala derecha.

La creacion del bloque comercial derivado del TLCAN, podria bien estimular los
flujos de IED hacia México o bien inhibirlos (Blomstrom y Kokko 2000). Lo
primero en la medida en que los flujos de IED previos a la entrada en vigor del
tratado fueran del tipo de sustitucion de importaciones, también llamada IED
horizontal, como hemos visto anteriormente. Efectivamente, mayores tasas
arancelarias, por ejemplo, podrian generar menores flujos de IED si es que
esta inversién lo unico que buscaba en una primera instancia era evitar las
barreras comerciales. Ahora bien, si las inversiones son del tipo generadoras
de comercio (por ejemplo, para aprovechar los distintos costes de factores

entre paises), menores tasas arancelarias implicaran mayores flujos de IED.
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Estas consideraciones se intentan clarificar mas adelante para el caso

mexicano.

Por otro lado, parece ser que, efectivamente, los determinantes de la IED
directa sigue pautas similares a las del resto de la region y del mundo. Es decir,
pareciera ser que ante un escenario de crecimiento econémico los
inversionistas externos son mas propensos a localizarse en un pais
determinado. El tamano de mercado importa, si, pero parece ser que también
el crecimiento que dicho mercado experimente (grafica 11.4). Por otro lado ante
inestabilidades econdmicas pareciera ser que las inversiones externas directas
también dejan de fluir. Asimismo, parece ser que las politicas liberalizadoras,
todo el paquete, no solo las especificas sobre inversiones externas, son
también un fuerte estimulo para este tipo de inversidén, mientras que medidas
proteccionistas parecen, cuando menos, no incentivar grandes flujos de IED.

Este tipo de observaciones intentaremos aclararlas mas adelante.

1.3.1.1 La IED por pais de origen en México y sectores a los cuales se
dirige

En esta seccion se describe el comportamiento existente para los datos de IED
hacia México. En primer lugar se presentan los paises de origen de los flujos y
a continuacion los sectores a los que dicha inversion se dirige. Con lo cual se
nos permitira hacer algunas consideraciones sobre los posibles determinantes

que de la observaciéon de dicho comportamiento se pudieran obtener.
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Como se habia sefialado en su momento, los paises desarrollados son los
mayores inversionistas en el mundo y lo fueron también en México (como se
muestra en el cuadro 1l.7). Con la intencidon de capturar posibles cambios
importantes entre los paises inversores directos en México, se presentan tres

periodos: 1957-62; 88-93 y 94-99.

Cuadro II.7. Principales paises por origen de la IED en México,
%promedio del total en el periodo

57-62 88-93 94-99

EE.UU. 80,2 59,7 60,3
Holanda" 0,6 2,7 7.8
Gran Bretafia 4.1 7,8 4,2
Canada 7,5 1,7 4,2
Alemania 0,5 3,7 41
Japén 0,5 2,4 4.1
Espafia? 0,3 1,1 2,1
Suecia 1,3 0,4 1,5
Francia 1,3 4.6 1,2
Suiza 0,9 4,5 0,9
Italia 1,3 0,1 0,2
Otros 1,4 11,2 9,5

Fuente: 57-62 Sepulveda y Chumacero (1973) (Banxico); 88-93:
Informes de gobierno (SECOFI); 94-99: SECOFI. Elaboracion propia.
Notas: 1/ Para Holanda el periodo soélo es 90-93 en el la segunda
columna (periodo 88-93). 2/ En el periodo 57-62 no aparece Espafia
entre los principales inversionistas, y en su lugar aparece Venezuela a
quien se refiere el dato de 0.3%

El periodo mas reciente (1994-99) es para el que se dispone de datos oficiales
sin requerir de los existentes en fuentes alternativas. Este periodo, comienza a
partir de la fecha de entrada en vigor del TLCAN, 1994, y determina con su
longitud la de los otros dos. El periodo intermedio, (1988-93) es simplemente el
anterior a la firma del TLCAN vy su longitud se selecciond, como se comentd, de

forma tal que sea similar a la del periodo de referencia (94-99). Por ultimo, el
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periodo mas lejano en el tiempo (1957-62), es el periodo mas antiguo para el
cual se tiene una serie de anos similar en longitud a la que se emplea en el de

referencia. Las fuentes de los datos se senalan en el cuadro.

Los EE.UU. son los mayores inversionistas en el mundo (salvo en el ultimo par
de anos) y también lo fueron en el caso mexicano. Ademas de que los EE.UU.
son los mayores inversionistas a nivel mundial, la vecindad entre ambos paises
ayuda a explicar también la gran participacion de la IED estadounidense en
México (Shatz y Venables 2000). Los primeros once paises inversores
representaron mas del noventa por ciento del total de los flujos de IED
recibidos por México en el ultimo periodo. Vale la pena resaltar el hecho de que
si bien EE.UU. es el principal pais origen de los flujos de IED hacia México, en
un periodo largo de tiempo ha disminuido su participacion de forma significativa
en casi un veinte por ciento del total estabilizandose a lo largo de los ultimos
afios alrededor de su valor promedio'’ (como se puede ver en la grafica “% de
la IED de EE.UU. respecto al total” del anexo 2). Asimismo, parece ser que el
TLCAN no ha modificado la participacion de EE.UU. en los flujos de IED hacia
México. En contrapartida, la mayoria de los grandes paises inversores en
México (salvo tres) han incrementado su porcentaje respecto al total de los
flujos de IED recibidos durante los afnos posteriores a la entrada en vigor del
Tratado. En este mismo orden de ideas, se puede apreciar que si bien cada

vez mas las inversiones del resto de paises son importantes para México, la

' De hecho, para la serie que se tiene disponible con datos oficiales en el periodo 1977-1999,
la media de la proporcién de la IED estadounidense de los flujos totales fue de 0,6038, con un
valor maximo de 0,7674, un minimo de 0,3769 y una desviacion estandar de 0,1146.
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tendencia de la IED en México ha estado fuertemente vinculada a la

estadounidense (ver graficas en el anexo 2).

En vista de que los datos oficiales no son comparables antes y después de
1994, debido a un cambio metodoldgico (ver anexo 3 sobre la fuente de los
datos de la IED en México), es dificil sacar alguna conclusion del
comportamiento de los paises inversores como consecuencia del TLCAN

utilizando sélo dichos datos.

Para intentar superar la anterior dificultad, se recurri6 a la busqueda de
informacion en los mismo paises de origen de los flujos mayores de IED. La
principal ventaja de estas fuentes de datos es que permiten ver la evolucion de
la IED de cada pais antes y después de 1994 con datos comparables para

cada una de las series'®.

Respecto a la inversidon proveniente de los nuevos socios en el TLCAN, como
podemos ver en las grafica 1.5 (ver también otras gréficas anexo 2), la
proveniente de EE.UU., pese a presentar algunas caidas fuertes en algunos
afos (92, 95 y 96), ha presentado una tendencia claramente alcista para todo
el periodo. El caso de la IED de Canada es aun mas sorprendente, pues su
tendencia creciente aparece mas acentuada que la del caso estadounidense y

las caidas son también mas suaves.

'® Se busco informacion en diversas fuentes de EE.UU., Japén, Alemania, Francia, Holanda,
Reino Unido y Canada. Para los primeros dos paises la obtencién de datos fue relativamente
facil debido a que esta disponible en paginas web (Bureau of Economic Analysis
http://www.bea.doc.gov y Ministry of Finance http://www.mof.go.jp, respectivamente). A los
restantes paises fue necesario solicitarles la informacién por escrito (Holanda, Nederlandsche
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Grafica Il. 5. IED Paises Inversionistas Seleccionados, millones de dolares
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Fuente: Varias, ver nota al pie en esta seccion. JPIED, USIED, CNIED, RUIED,
HLIED: IED proveniente de Japon, Estados Unidos, Canada, Reino Unido y Holanda,
respectivamente. También ver anexo 2 con mas graficas.

Para los paises europeos, Reino Unido y Holanda, con posterioridad a 1994 las
graficas (ver también anexo 2) también parecen mostrar una tendencia alcista.
Aunque para el Reino Unido la subida sea mas ligera que en el caso de los
paises norteamericanos, presentando algunos repuntes importantes en afos
especificos, explicados en buena medida por operaciones aisladas en algun
sector especifico (si no es que por empresas individuales, como por ejemplo en
el afno 1997 cuando se realiza una fuerte inversion britanica en la industria del

tabaco). Pese a estos repuntes individuales, la tendencia alcista es clara.

Bank; Reino Unido, National Statistics; Canada, Statistics Canada), no teniendo respuesta por
parte de Alemania ni Francia (en diversos organismos e instituciones).
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Como también es claro el caso de Japon quien no parece haber incrementado
los flujos de IED hacia México como consecuencia del TLCAN. Si bien existe
un ligero repunte en 1994, al igual del pico en 1999, no parece existir ninguna

tendencia al alza en el periodo.

Con la unica intencién de aclarar estas observaciones, ver si las pendientes
son positivas y cual de ellas es mayor, se realizaron una serie de regresiones a
fin de estimar la pendiente de la variable tiempo'®, confirmando en todos los
casos las observaciones comentadas a partir de las graficas. Los resultados se
recogen en el cuadro I1.8. Se presentan las estimaciones para tres periodos
distintos: para la serie completa, para el periodo justo anterior al TLCAN y para
el posterior. Para el periodo completo se estimaron dos tipos de regresiones:
una sin dummy multiplicativa y otra con dicha variable?. Resulta dificil
establecer los periodos, pues si bien es cierto que el TLCAN entra en vigor en
1994 las decisiones de invertir se pudieron tomar desde antes, por ejemplo
desde que los paises iniciaron las negociaciones del tratado comercial. Pese a
esto se tomod el afo senalado, 1994, para la division de los periodos ya que
ademas de ser el afio en que el tratado entra en vigor, es también

aproximadamente la mitad de la series de los distintos paises.

Ahora se puede decir mas claramente que con datos adicionales a los oficiales
en México parece existir un efecto positivo sobre la atracciéon de la IED hacia

ese pais en afnos recientes.

"l as regresiones estimadas fueron, para cada uno de los paises, del tipo: log(IED) = a +bt;
donde: IED es la IED de cada pais en pesos mexicanos base 1980, a es una constante, t es la
variable tiempo y b es la pendiente a estimar.
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Este incremento parece ser mas fuerte en el caso canadiense puesto que para
todo el periodo presenta una mayor pendiente. Ademas, dividiendo el periodo
en dos, la pendiente se vuelve significativa en la segunda parte del periodo
mientras que en la primer no lo era. Solo para el caso estadounidense la
pendiente es claramente positiva en todo el periodo y significativa en cualquier

division, aunque mas en el periodo posterior a 1994.

Cuadro I1.8 Pendientes estimadas de la IED por pais de origen

Pais Constante | Pendiente | (dumy)* Periodo
1 (pendiente)
Canada 0.68** 0.423* 90-00
Holanda -0.62 0.352* 87-00
EE.UU. 2.96* 0.329* 87-99
Reino Unido 0.66 0.258* 87-99
Japon -0.12 0.153 89-99
EE.UU. 2.81* 0.36** 87-93
Canada 1.17 0.31 90-93
Holanda 1.02 -0.13 87-93
Japon 1.0 -0.10 87-93
Reino Unido 1.4 0.04 89-93
Canada 1.59* 0.34* 94-00
EE.UU. 3.59* 0.26* 94-99
Holanda 1.42 0.17 94-00
Japoén 0.94 0.06 94-99
Reino Unido -1.23 0.44 94-99
EE.UU. 2.89 0.352* -0.017 87-99
Canada 1.42 0.268*| 0.048*** 90-00
Holanda 1.05 -0.14 0.379** 87-00
Reino Unido 1.19 0.101 0.12 87-99
Japon 0.98 -0.098 0.158 89-99

*, ** o+ Gignificativo al 1%, 5% y 10% respectivamente. " Ordenacién en
funcion del valor mayor y significativo de la pendiente para cada periodo.

Ahora para el caso estadounidense se observa que la pendiente es

aproximadamente la misma, tanto para todo el periodo como para antes y

0 Es decir (D*t), donde D es una dumy = 1 para los afios a partir de 1994, = 0 hasta 1993.
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después de 1994, ademas la dumy multiplicativa no refleja un cambio de
pendiente en toda la serie pues no resulta significativa. Estas observaciones
parecieran sugerir que el TLCAN no ha sido quizas el principal determinante de
la creciente tendencia de los flujos estadounidenses de IED hacia México y
que, como se comentd para la IED agregada, sea mas bien consecuencia de
las reformas econdmicas y comerciales efectuadas durante la década de los

ochenta.

Si bien para el resto de paises la pendiente no es significativa
estadisticamente, los cambios de pendiente de negativo a positivo, para
Holanda y Japo6n, y a una mayor pendiente, en el caso britanico, son
importantes de resaltar’’. Ademas, el que la dumy multiplicativa en el caso
holandés sea significativa y positiva también nos sefiala en cambio de

pendiente.

Tomando estos elementos en consideraciéon podemos decir que el TLCAN ha
tenido cierto efecto positivo para incrementar los flujos de IED hacia México,

con las consideraciones ya mencionadas.

Por otro lado, es significativo que sea en los flujos de IED de los paises socios
dentro del TLCAN donde aparentemente existe mayor incidencia de la creacion
del bloque. Esta observacion no es trivial pues a priori no existiria relacion

definida entre la creacion de un bloque comercial y los flujos de inversiones

! Puesto que en si la variable tendencia no busca explicar nada en particular, si no mas bien
observar cual de las pendientes es mayor y con que signo. El andlisis grafico para estos paises
nos proporcionan también una buena idea de la pendiente.
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dentro del mismo. Efectivamente, si las inversiones por parte de los nuevos
socios se realizaban con la intencién de evitar barreras comerciales, se
esperaria que la desaparicion de esas barreras fomentara las exportaciones
desde los paises miembros y redujera los flujos de IED?. Por otro lado, si el
efecto de la integracién es de creacion del comercio cabria esperar cambios en
las estructuras productivas de los paises motivando nuevas inversiones e
incrementando, por tanto, los flujos de IED desde dentro de la region, como
parece ser el caso para México revisado y las inversiones de sus socios del

TLCAN.

Asimismo, como se puede apreciar, las inversiones realizadas por parte de
paises fuera del bloque comercial al parecer también se han incrementado.
Esto puede ser explicado por distintas razones fundamentales. La primera es
que el tamano de mercado es importante, como se ha sefalado, lo que
explicaria la presencia previa de inversiones extranjeras en México de distintos
paises que no soOlo se mantuvieron después de la creacion del bloque
comercial, si no que parece se han incrementado. Pero no sélo el tamafo del
mercado mexicano, si no que ademas el tamafio de mercado de toda la region
norteamericana esta sirviendo para la atraccion de mayores flujos de IED, ya
que si previamente a la creacion del bloque existian proyectos de inversion que
no eran rentables por el menor tamano de mercado existente, al expandirse el
tamano de mercado como consecuencia de la creacion del bloque comercial
dichos proyectos fueron viables. Otra explicacién de la localizacion de |IED en

México aplica tanto para los paises inversionistas fuera de la region como para

22 Blémstrom and Koko (2000).
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paises socios y es el menor coste de algun insumo de la produccion (por
ejemplo, del factor trabajo) que puede provocar que las inversiones se localicen

donde menor sea dicho coste (siguiendo el mismo ejemplo, en México).

Es decir, si el mercado norteamericano (Canada, EE.UU. y México) en su
conjunto es un factor de atraccion de IED, los menores costes de alguno de los
insumos en cierto pais de la region explicaria la localizacion en su territorio, es
decir, la produccién de un tipo de bien, o servicio, se concentrara mas
probablemente en la localidad donde cada actividad sea mas eficientemente

llevada a cabo.

En cierto sentido, la experiencia norteamericana reafirma el comportamiento de
la IED ante la existencia de los bloque comerciales, como en el caso observado
en la Union Europea. En una primera etapa, en Europa también se observo una
intensa creacion de inversion intracomunitaria (tanto del tipo horizontal como
vertical). En una segunda etapa si bien el proceso de creacion de IED interna
continud, fue mas atenuado, consecuencia en buena medida del agotamiento
de la reestructuracion interna de las actividades de las empresas
multinacionales en la regién (Fernandez 2000). En definitiva, pareciera que el
caso del TLCAN puede estar siguiendo el comportamiento ya presentado en la
Unidn Europea, si bien la segunda etapa, de creacion mas lenta de la IED, es

dificil de predecir.
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Il. 3. 1. 1. A). Pautas sectoriales de la IED en México

Una vez analizado a los principales paises originarios de la IED en México, en
esta seccion se hace lo propio para los sectores a los que dicha inversiéon se
dirige. En primer lugar se realiza una revision general de los flujos de IED por
sector a fin de conocer cuales son las actividades donde mas inversiones
extranjeras se recibieron en los afios recientes®, para luego dar paso a una

exploracion para las inversiones en servicios y luego en manufacturas.

Grafica 1.6, Distribucion sectorial de la IED en México, 1994 - 2000

Resto ] 2,6

Servicios 3:) 6

Industria 61 ’7

0,0 10,0 20,0 30,0 40,0 50,0 60,0 70,0

Notas: En servicios, se incluye: Comercio, Transportes y Comunicaciones ademas de
Servicios financieros; y; Otros servicios. En Resto, se incluye: Extractivo, Construccion,
Agropecuario, Electricidad y Agua. Fuente: SE.

% Usando la base de datos la Secretaria de Economia (SE), serie que inicia a partir de 1994,
que nos permite conocer el pais de origen y el sector al cual se dirige la IED.
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En lo que a los sectores a los que la IED se dirige (ver grafica 11.6), el sector
manufacturero es el mas importante pues recibe mas de dos tercios de los
flujos captados desde 1994, muy lejos de la importancia que el sector terciario
juega como receptor de IED en algunos paises mas desarrollados®*, aunque

similar a la recibida por otros paises de similar desarrollo y entorno®.

De hecho, respecto a periodos anteriores, la IED recibida por el sector
manufacturero se ha incrementado, a la par que otras actividades la han
perdido. Para comprobar la variacion del destino sectorial de la IED, utilizamos
los datos que tenemos disponibles asi como los datos disponibles en otro
estudio®. Pese a que las clasificaciones empleadas son diferentes, es posible
apuntar algunas observaciones interesantes ademas de la ya senalada del

sector manufacturero como principal destino ( ver cuadros [1.9 y 11.10).

Uno de los comportamientos mas claros que podremos observar es que ha
existido una cierta tendencia en la sofisticacion de la IED, pues actividades
como la mineria y la extraccion han perdido importancia, a la par que otras
actividades que no se desglosaban, como algunos servicios, aparecen como
destinos importantes de la IED. De hecho si se suman los montos recibidos por
las actividades terciarias resulta que mas de un tercio del total de los flujos de
IED registrados durante el mas reciente periodo para el que se tienen datos

(35.7%) se dirige a dichas actividades. De cualquier forma, son las

% Al menos como es el caso del Reino Unido (Barrell and Pain, 1997) y de Espafa (Ramirez,
1997).
% Como Brasil, CEPAL (1998).
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manufactureras las industrias que ingresaron y contintan recibiendo la mayor

proporcion de los flujos de IED en México, casi dos tercios para el ultimo

periodo (61.7%), que es una proporcion cada vez mas importante respecto al

periodo mas antiguo (57-63).

Cuadro I1.9. Distribucion Sectorial de la IED en México, % en los periodos de
referencia respecto al total

1994-2000 1957-63
Industria manufacturera 61,7 Industria 50,4
Servicios financieros' 13,9 Comercio 16,7
Comercio 11,9 Mineria 14,4
Otros servicios® 8,7 Electricidad 10,3
Transportes y Comunicaciones 1,1 Transportes 2,3
Extractivo 1,0 Petréleo 1,9
Construccion 0,9 Otras actividades 1,7
Agropecuario 0,4 Agricultura 1,6
Electricidad y agua 0,3 Construccion 0,8

Fuente: 57-62 Sepulveda y Chumacero (1973) (Banxico); 94-2000: SE (notificado
enero - septiembre 2001). Elaboracion propia. Notas:1. Servicios financieros, de
administracion y de alquiler de bienes muebles e inmuebles. 2. Servicios
comunales y sociales; hoteles, restaurantes; profesionales, técnicos vy

personales.

Recordando el caso latinoamericano revisado anteriormente, llama la atencién

la baja participacion de la IED en ciertas actividades como las extractivas y del

sector eléctrico, por ejemplo, ya que en estas actividades las inversiones

extranjeras estan presente e incluso son fuente en buena medida de los flujos

recibidos por algunos paises latinoamericanos. Esta baja participacion relativa,

en el caso de México, por parte de la IED en ciertos sectores (las extractivas es

el mejor ejemplo) esta en buena medida explicado por la legislacion mexicana

sobre inversion extranjera (ver anexo 4 sobre la legislacion).

%% Sepulveda y Chumacero (1973).
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Efectivamente, sectores como los extractivos reciben una muy baja
participacion de la IED debido que la legislacion mexicana permitié hasta hace
relativamente pocos afos, en la nueva ley sobre inversiones extranjeras de
19962, que los inversionistas extranjeros participen de alguna forma en estas
actividades, pero aun existen grandes excepciones, como en la extraccion de
petréleo y otros hidrocarburos®®. Similares argumentos se puede esgrimir sobre
la explotacion del agua, la cual sélo es posible a través de fideicomisos y por
periodos determinados de tiempo, lo cual puede inhibir de alguna forma a

ciertos inversionistas extranjeros a participar en estas actividades en México.

Cuadro 11.10. Distribucion sectorial de la IED en México, % respecto al total
de cada ano y mdd
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 Suma

TOTAL, mdd 10631,5 8226,6 7689 11926,5 7783,5 12164,9 13664,7 72086,7

% 100 100 100 100 100 100 100 100
Agropecuario 0,1 0,1 0,4 0,1 0,4 0,6 0,6 0,36
Extractivo 0,9 1,0 1,1 1,1 0,5 1,0 1,3 1,01
Industria Manufacturera 581 578 610 608 636 70,7 588 61,69
Electricidad y agua 0,1 0,0 0,0 0,0 0,3 1,1 04 0,35
Construccion 2,4 0,3 0,3 0,9 0,8 0,9 0,5 0,93
Comercio 11,8 12,2 95 156 11,2 8,1 13,8 11,91
Transportes y Comunicaciones 6,8 10,7 5,6 57 48 1,8 -184 1,09
Servicios Financieros' 89 13,0 15,8 8,7 8,5 57 32,5 13,94
Otros servicios® 10,9 4.9 6,3 7,0 9,7 10,0 10,5 8,72

Notas: *EI porcentaje se calcula a partir de promedios anuales de los flujos; el monto la Gltima columna
se refiere al acumulado en el periodo en mdd (millones de dolares de EE.UU.).

1. Servicios financieros, de administracion y de alquiler de bienes muebles e inmuebles.

2. Servicios comunales y sociales; hoteles, restaurantes; profesionales, técnicos y personales.

Fuente: SE, notificado enero — septiembre 2001.

" Que refleja en buena medida lo recogido en el TLCAN. Cabe mencionar que en México, los
tratados internacionales tienen rango de ley.

%% Incluso en el TLCAN, que se ha dicho es el techo de la apertura comercial mexicana, se
excluyé de forma tajante la negociacién del petréleo.
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Otro de los sectores donde la participacion de la IED es baja es el de
transportes y comunicaciones. Asi es, al igual que para ciertas actividades
extractivas, como se sefald, no es hasta la nueva ley donde se permite la
participacion de inversores extranjeros en algunas actividades, y con ciertas
restricciones, de transportes y comunicaciones®®. Pero todavia reserva para el
Estado mexicano actividades como los telégrafos, radiotelegrafia y los correos,
y para los mexicanos reserva otras actividades tales como la radio, la television

y el transporte automotor.

Efectivamente, hasta los cambios legislativos de 1994 derivados de los
compromisos internacionales (TLCAN, principalmente), actividades como el
servicio de ferrocarril estaban reservadas al Estado. Otro tanto se puede decir
del transporte por carretera y maritimo. Este marco regulatorio inhibia la
competencia en el sector, volviendo el servicio de transporte en uno de mala
calidad y costoso, resabios en cierta medida de una economia demasiado
proteccionista por demasiado tiempo. Sobre la eficiencia o no del sector se
puede discutir mucho, pero nuestro interés aqui es sefialar que la liberalizacion
tardia del sector puede estar explicando en buena parte la baja participacion de
la IED en este sector. Con una legislacibn mas permisiva para el capital
extranjero es probable que los flujos del exterior a este sector se vean

incrementados®’.

? La desregulacion del sector de autotransporte de carga se efectué en 1989. Vale la pena
mencionar que la ley de inversiones extranjeras menciona en todo momento “de apego a la
legislacion vigente”.
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En los sectores como el de la electricidad (contrario a lo que sucede, como
hemos visto en el resto de América Latina), la participacion de la inversién
extranjera directa en México es baja, también en buena medida explicada por
el marco legislativo sobre IED existente. Efectivamente, el Estado mexicano
retiene para si esta actividad la cual ejerce a través de la Comision Federal de
Electricidad (CFE) de México. La CFE retenia el monopolio de generacion en el
sector eléctrico, por o que su muy incipiente apertura a ciertas actividades en
el sector (como la construccion de nuevas instalaciones generadoras
principalmente para la venta de energia a la CFE), por medio del reglamento de
1998, no presenta alin cambios sensibles en la participacion extranjera®'. Pese
a esto, cada vez mas compainias extranjeras estan estableciendo nuevas

generadoras®2.

Aunqgue el mercado mexicano es de por si interesante y la posible privatizacion
del sector eléctrico puede generar una incursion mayor de empresas eléctricas
en México, la apertura actual del mercado probablemente no incentiva esta
incursion. Como se comentaba para el caso latinoamericano, las grandes
compaiias eléctricas estan interesadas en establecer redes integradas para
grandes bloques, por ejemplo para toda Sudamérica, por lo que probablemente
las inversiones en este sector se traten soélo de ligeros escarceos a la espera

de mayores liberalizaciones que permitan integrar a México en una red de

% No se excluye la asociacion entre compafias de transporte (Twomey, 1995). Esto tal vez
como un primer paso para posteriores penetraciones del mercado mexicano de forma mas
directa.

¥ E 1999 se discutio en el Congreso mexicano la posible privatizacion del sector, pero esta
iniciativa no prospero.

%2 CEPAL (2000)

89



El Comportamiento de la IED

mayores dimensiones. Red que incluya, minimamente Centroamérica o, mas

probablemente, parte de los otros paises norteamericanos>>.

En definitiva podemos observar que los sectores que presentaban y aquellos
que aun presentan una alta regulacion (extractivos, electricidad y agua) tienen
menor participacion de flujos de IED respecto a otros que participan de una
desregulacion mas profunda (servicios) y otros que han estado relativamente

menos regulados (sector manufacturero) como a continuacion veremos.

lll. 3.1.1. A. a) La IED en los sectores de servicios en México.

Como la gréfica 11.7 nos permite observar, dentro de los servicios existe un
claro predominio del subsector de los servicios financieros como destino de la
IED hacia México ya que recibe mas de la mitad de los flujos dirigidos al sector
en el periodo. Estas inversiones son las mas novedosas en el ambito
mexicano, el cual como hemos visto y se vera abajo con mas detalle, ha tenido
una tradicion receptora de IED en la industria manufacturera. Como se ha
comentado, el sector servicios no figuraba como destino de las inversiones
extranjeras, esto condicionado también por la legislacion mexicana la cual se

ha vuelto mas flexible en lo referente a los servicios financieros en particular.

% Con la crisis energética estadounidense en el verano del 2001 en México se avivo el debate
sobre la participacion de capital extranjero en el sector.
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Grafica Il.7. Distribucion de la IED en servicios en México, %, 1994 - 2000

v 4,8
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I. Serv. Financieros, de seguros y fianzas; Il. Otros subsectores; Ill. Serv. Profesionales,
técnicos y especializados; V. Restaurantes y hoteles; V. Alquiler y Admon. de Bienes
muebles e inmuebles. Fuente: SE, notificado enero — septiembre 2001.

Si bien la reforma estructural mexicana (que como ya se ha senalado, hizo que
se pasara de una economia practicamente cerrada al comercio a una mas
abierta), tuvo lugar como consecuencia de la crisis de 1982, la apertura del
sector financiero mexicano es mas reciente y se ve reflejada en las
modificaciones a la ley de inversiones extranjeras de 1996. Las modificaciones
al sector financiero parecen tener también como antecedente otra crisis, la de

1995.

Efectivamente, en 1995 se comienza a abrir el sector pero sélo a pequefas
participaciones en bancos pequefios y descapitalizados®*, cambios que pueden
explicar en cierta medida los repuntes en la participacion de la IED en el

subsector (ver cuadro 11.11).

% CEPAL (2000).
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Cuadro II.11. Distribucion de la IED en sector servicios en México, %
respecto al total sectorial de cada ano y mdd
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 Suma*
Servicios, mmd 2099,3 1467,2 1698,2 1868,6 1422,2 1904,9 5878,3 16338,7
% 100 100 100 100 100 100 100 100
l. 341 649 654 492 415 19,7 70,8 54,0
1. 94 171 116 16,7 250 56,9 7,7 17,4
M. 12,7 91 124 76 212 105 159 13,4

V. 33,2 4,5 6,9 24,2 8,4 6,0 2,1 10,3
V. 10,6 4.4 3,7 2,3 4,0 6,9 3,6 4,8
I. Serv. Financieros, de seguros y fianzas; Il. Otros subsectores; Ill. Serv.

Profesionales, técnicos y especializados; IV. Restaurantes y hoteles; V. Alquiler y
Admon. de Bienes muebles e inmuebles. *El porcentaje se calcula a partir de
promedios anuales de los flujos; el monto la ultima columna se refiere al acumulado
en el periodo en mdd (millones de dodlares de EE.UU.). Fuente: SE, notificado enero
— septiembre 2001.

También se eliminaron algunas restricciones en otros subsectores pero, la
mayoria aun encuentra restricciones que pueden tal vez estar inhibiendo la
participacion de inversionistas extranjeros. Por ejemplo, algunos servicios
profesionales y técnicos la ley de 1996 los restringia sélo a mexicanos y otros
solo permite que los extranjeros participen hasta en un cuarenta y nueve por
ciento. Otro tanto sucede con los hoteles y bienes inmuebles localizados en la
zona fronteriza, las playas y otros sitios definidos por la autoridad®, ya que los
extranjeros solo podran disfrutar de estos bienes a través de un fideicomiso sin
que éste les otorgue ningun derecho de propiedad. Pese a estas restricciones,
podemos observar que existen inversiones externas en estas actividades con
montos no despreciables seguramente interesados por el potencial del

mercado turistico que existe en México®® (ver también Schedler 1988).

% La llamada “zona restringida”. Es importante sefialar que soélo en esta zona, la frontera y
loslitorales principalmente, los extranjeros sélo pueden tener bienes inmuebles por medio de
los fideicomisos, fuera de esta zona, el decreto de 1989 permitia ya la participacion hasta el
100% en hoteles, restaurantes y comercio. Ver anexo 4 (marco legal).

% El mayor porcentaje, 27%, de las empresas con IED en el subsector de restaurantes y
hoteles se encuentra localizado en el estado de Quintana Roo, donde entre otros sitios
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La apertura definitiva del subsector financiero se presenté en 1999 cuando se
eliminaron definitivamente las restricciones que todavia existian para la
participacion de inversionistas extranjeros en la banca mexicana. Cambio que
se vio reflejado con la entrada definitiva de grandes inversiones en el subsector

en afios posteriores, como en el 2000%’.

Podemos apreciar que la liberalizacion de los mercados especialmente las mas
profundas, al igual que sucede en otros paises, no s6lo de América Latina si no
también del mundo (recuérdese el caso de las economias de Europa Central),
permiten que los inversores externos se interesen en invertir en los distintos
mercados, como ahora también lo muestra el caso de México. Con estas
operaciones dentro del sector servicios, al igual que con las efectuadas en
sectores similares en Brasil, se puede apreciar que los inversores
internacionales se orientan a los mercados mas grandes de Latinoamérica,
ratificando la importancia que juega el tener un mercado grande para ser

destino de las inversiones extranjeras directas.

turisticos, se encuentra Cancun. El Distrito Federal ocupd el 22.3%, Baja California Sur el
17.7%, Jalisco 10.8. La quinta parte restante se ubico en el resto de estados. Todo esto da
indicios que lo que estas inversiones buscan son destinos turisticos.

" En el 2000 se efectud la compra del Banco Serfin, tercero mas grande en México, por parte
del BSCH; y en el mismo afo la del segundo banco mexicano, Bancomer, por el BBVA. En el
2001, pese a que los datos disponibles de la fuente SE no lo muestran, CitiCorp compré al mas
grande banco mexicano, Banamex, probablemente en la operacién mas grande del afio. Las
primeras dos operaciones por mas de 1.000 mdd cada una y la tercera por mas de 12.700
mdd, segun la CEPAL (2000) y la UNCTAD (informe de prensa, 2002).
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Il. 3. 1. 1. A. b) La IED en la industria manufacturera de México.

Como se ha senalado con anterioridad, el sector manufacturero es el principal
destino de los flujos de la IED, ya que para el periodo 1994 — 2000 recibi6 casi
dos terceras partes de los flujos totales. Por otro lado, también hemos podido
ver que el sector servicios es destino de montos no despreciables de IED, pero
también es cierto que las inversiones recibidas se encuentran relativamente
concentradas en las operaciones efectuadas en tan sélo unos cuantos de sus

subsectores, claramente los financieros.

Ahora podemos observar que en el sector de las manufacturas (grafica 1.8 y
cuadro 11.12), donde se localiza el grueso de la IED total, existe una mayor
dispersion pues en el subsector que mayor proporcion recibié dentro de las
manufacturas de la IED en México (los productos metalicos, maquinaria y
equipo) el porcentaje es de cuarenta por ciento, y el resto de actividades
reciben participaciones mas equilibradas que las que existian en los servicios.
De hecho si se descompone el subsector en industrias, se puede observar que
dos de ellas, la automotriz y la de equipo eléctrico y electronico (como veremos
mas adelante, cuadro 11.14), reciben tanta o0 mas inversiones que el resto de los

subsectores manufactureros.
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Grafica 1.8 Distribucion de la IED en manufacturas, %, 1994 — 2000
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Notas: I. Prod. Metalicos, maquinaria y equipo; Il. Alimentos, bebidas y tabaco; lll.
Quimicos, productos derivados del petréleo, del carbén, del hule y del plastico; IV.
Industria Metal Basica; V. Otros subsectores; VI. Productos minerales no metalicos.
Fuente: SE, notificado enero — septiembre 2001.

Esta fuerte orientacion de la IED en México de localizase en las manufacturas
esta nuevamente explicada en buena medida, pero no exclusivamente, por la
relativamente mas afeja apertura mexicana en estas industrias. Efectivamente,
si bien es cierto que la ley de 1973 guardaba algunas restricciones a las
inversiones por parte de extranjeros en ciertas actividades manufactureras,
dicha ley permitia ya la participacion extranjera, y la ley de 1989 abre casi en
su totalidad la posibilidad de invertir en cualquier industria del sector
manufacturero y sin limitaciones en el porcentaje de participacién en el capital

de las empresas.

Se ha observado que, en general, las inversiones extranjeras buscan distintos
objetivos tales como la busqueda de la explotaciéon de recursos naturales; el

acceso a mercado en manufacturas y servicios; la busqueda de eficiencia en su
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sistema de produccion y la busqueda de activos estratégicos, tales como la
tecnologia (Dunnig 1993). En este orden de ideas, se ha encontrado que
pareciera ser que las empresas multinacionales que efectuan operaciones en
México buscan el acceso al mercado en manufacturas (en la agroindustria) y
en servicios (los financieros); mientras que buscan la eficiencia productiva en la

industria automotriz y en las prendas de vestir®.

Efectivamente en la busqueda de eficiencia, las empresas suelen dividir
espacialmente su proceso productivo a fin de obtener las mayores ventajas que
se les ofrecen en distintos sitios. Hasta hace unas cuantas décadas el proceso
productivo se organizaba principalmente dentro de las distintas economias
nacionales, pero ahora dicho proceso se ha vuelto cada vez mas global

desbordando las fronteras de los paises.

La liberalizacion comercial y la creacion del bloques comerciales, como el
TLCAN, permiten que la actividad se vuelva cada vez mas movil, logrando que
las empresas pueda separar su produccion entre distintas localidades,
apoyadas en buena medida por las nuevas tecnologias que les hace mas facil
el abastecer a consumidores que no se encuentran en el mismo sitio donde se
efectua la produccion (Venables 1998). Asimismo, estas nuevas facilidades
derivadas de la globalizacion ha creado nuevas condiciones en la competencia
por los mercados que han obligado a su vez a las empresas a buscar

soluciones alternativas, métodos mas flexibles de produccidén y organizacion

% Mortimore (2000), UNCTAD, varios nimeros.
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que resulten en relaciones mas eficientes entre las distintas redes que la

empresa posee (Bartlett y Ghoshal 1989).

En definitiva, las distintas etapas del proceso productivo se pueden realizar en
distintos paises, permitiendo que la division del trabajo que inicialmente carecia
de connotaciones espaciales se vuelva progresivamente especifica al territorio.
Las mismas estrategias competitivas de las EM se han convertido en un factor
de localizacion de las unidades operativas externas, en particular, las empresas
ubican sus plantas en lugares donde los atributos locales les otorgan ventajas

competitivas (Vazquez 1999).

Como hemos sefalado, a este tipo de IED se le suele llamar vertical, pues lo
que busca es distribuir entre distintos sitios su proceso productivo a fin de
aprovechar al maximo las ventajas que ellos ofrecen, por ejemplo de bajos
costes salariales. Por contrapartida, se suele llamar horizontal cuando lo que la
IED busca principalmente es proveer el mercado donde se localiza. Recibe
dicho nombre ya que en muchas ocasiones |lo que hace es reproducir partes o
incluso todo el proceso de produccion en las diferentes plantas que establece a
fin de satisfacer la demanda de sus productos. Ahora bien, resulta claro que la
distincibn es meramente descriptiva ya que una empresa multinacional bien
puede satisfacer ambos objetivos a la vez. Sin embargo, esta distincion es util

para nuestros propositos.

Efectivamente, en la medida que la IED manufacturara en México derivada del

TLCAN busca no solo satisfacer el mercado nacional si no también aprovechar
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las ventajas localizacionales que se le brindan, derivadas de la vecindad de
este pais con un mayor mercado y de costes de insumos mas bajos, podemos
hablar de que los flujos de estas inversiones son progresivamente del tipo
vertical, como se pretende sefalar brevemente un poco mas adelante para
unas cuantas industrias. La IED del tipo vertical presenta su mas claro
exponente en México en el caso de las empresas maquiladoras donde
inicialmente se producia solo para exportar. Los flujos de IED recibidos por la
industria maquiladora son considerables por su monto, por ejemplo para el
periodo 1994 — marzo de 1999 representaron mas de una cuarta parte de los
flujos de IED totales recibidos por México y alrededor del ochenta por ciento se
localiz6 en los estados fronterizos del norte39, senalando su vocacion

exportadora.

Es asi que las industrias manufactureras en México, donde la IED juega un
papel muy importante, son el resultado de las politicas gubernamentales
llevadas a cabo durante mas de tres décadas. Politicas que buscaban que la
industria manufacturera fuera el instrumento de crecimiento econémico a través
de una orientacién externa y que fuera intensiva en mano de obra®’. De igual
forma, es el reflejo de las estrategias de empresas de diferentes paises del

mundo en busca de incrementar la eficiencia de su sistema productivo.

% Fuente: SECOFI. Ver capitulo cuatro.
0 Krugman y Obstfeld (1994).
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Cuadro 11.12. Distribuciéon de la IED en las manufacturas en México, %
respecto al total sectorial de cada afio y mdd
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 Suma*

Manufactureras, mdd 6182 4758,4 4691,7 7254,9 4949,2 8601,2 8030,4 44467,
8

% 100 100 100 100 100 100 100 100
l. 30,5 599 469 376 447 26,0 472 403
Il 292 12,7 10,7 40,7 145 124 129 195
Il 104 12,0 254 111 231 6,1 140 135

V. 21,7 3,0 6,9 1,5 1,0 420 21 129
V. 73 105 9,4 90 16,3 11,1 220 126
VI. 0,8 1,9 0,6 0,1 0,3 2,4 1,8 1,2
Notas, entre paréntesis la Clasificacion Mexicana de Actividades y Productos: |. Prod.
Metalicos, maquinaria y equipo (38); Il. Alimentos, bebidas y tabaco (31); IlIl.

Quimicos, productos derivados del petréleo, del carbon, del hule y del plastico (35);
IV. Industria Metal Basica (37); V. Otros subsectores (32, 33, 34, 39); VI. Productos
minerales no metalicos (36).

* El porcentaje se calcula a partir de promedios anuales de los flujos; el monto en la
ultima columna se refiere al acumulado en el periodo en mdd (millones de dolares de
EE.UU.). Fuente: SE, notificado enero — septiembre 2001.

La importancia de este tipo de inversiones manufactureras que se efectuan en

México es mayor al observar que estas industrias son de las mas sofisticadas

en relacion al resto de paises de Latinoamérica y no sélo eso, si no que

ademas cada vez mas se vuelven mas complejas a nivel mundial (CEPAL,

1999) y podemos apreciar al ver la distribucién de la IED dentro del sector

manufacturero (ver cuadro 11.12 y 11.13)*", donde se observa que los

subsectores que incluyen las actividades de intensidad tecnolégica media y alta

son los agregados que mas IED recibieron.

* Se suele sefialar como sectores de intensidad tecnoldgica alta, media y baja a los siguientes:

1.

2.

Intensidad tecnologica alta a los de equipo de informatica y de oficina (3823, 3831); la
maquinaria eléctrica y electrénica (3832); y los instrumentos de precision (3850).

A los de intensidad tecnolégica media: industria quimica (35, menos 3550 y 3560),
maquinaria y equipo mecanico (3821, 3822, 3833), vehiculos (3841) y el material de
transporte (3842), los caucho y plastico (3550 y 3560), otras industrias manufactureras
(39).

Intensidad tecnoldégica baja: Metalurgia (37), productos minerales no metalicos (36),
productos metalicos (3811, 3812, 3813, 3814), alimentos, bebidas y tabaco (31), textil,
cuero, calzado, vestido y otras confecciones (32), maderas, muebles y corcho (33), papel,
artes graficas y edicion (34). *Nota: La clasificacion propuesta no coincide con la forma de
presentar la informacién de IED por parte de la Secretaria de Economia, fuente de los
datos de IED. Clasificacion propuesta por la OCDE, empleada por ejemplo en Gonzales y
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En lo que se refiere a la industria de alimentos bebidas y tabaco, segundo
destino de la IED en el sector manufacturero con casi un quinto del total del
flujo promedio al sector, se ha observado que las inversiones en este sector se
efectuan tanto para ampliar como para consolidar la presencia de las distintas
empresas transnacionales*? en el territorio mexicano (CEPAL, 1998). Ademas
existen también inversiones puntuales de gran tamafo, no para ampliar
actividades ya existentes, si no que para entrar como nuevos participantes en
el mercado aunque efectuadas por medio de la comprar activos de empresas

mexicanas®®.

Como podemos apreciar en el cuadro 11.13, dentro del subsector productos
metalicos, maquinaria y equipo la fuente desglosa en cuatro industrias, de las
cuales la industria de equipo eléctrico y electronico (47%) junto con la industria
automotriz (41%) son las que mas IED reciben, sumando entre ambas casi el
noventa por ciento de la IED recibida en el subsector. EIl comportamiento de
estas industrias es de los mas interesantes de tomar en consideracion por
distintos motivos. Entre los mas importantes a destacar es que estos sectores
son el reflejo del cambio estructural que se ha dado en la economia mexicana y

que se ha venido sefialando en este capitulo®*.

Montes (1995) y Lépez y Mella (1990). Entre paréntesis los equivalentes mas cercanos en
la Clasificacion Mexicana de Actividades Productivas (CMAP)
*2 Como Pepsi Co., Coca Cola, Nestlé.
* por ejemplo las efectuadas por British American Tobacco a Cigarrera La Moderna, la de
Cigatam por Phillip Morris International y la de Grupo Modelo por Anheuser-Busch, en 1997.
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Cuadro 11.13. Distribucion de la IED en productos metalicos, maquinaria y
equipo en México, % respecto al total sectorial de cada afio y mdd
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 Suma*

Total subsector, mdd 1955,5 3048,1 2278,2 2779,8 2234,0 5148,5 3810,6 21254,5

% 100 100 100 100 100 100 100 100
Productos metalicos 4,3 4,0 5.1 3,5 9,6 2,6 5,1 4.5
Maquinaria y Equipo 5,8 6,3 6,3 5,6 8,3 7,5 9,5 7,2
Equipo Eléctrico electrénico 36,1 48,7 549 448 552 459 46,6 47,3
Ind. Automotriz 53,7 41,1 336 46,1 26,9 440 38,8 40,9

*El porcentaje se calcula a partir de promedios anuales de los flujos; el monto la dltima columna
se refiere al acumulado en el periodo en mdd (millones de délares de EE.UU.). Fuente: SE,
notificado enero — junio 2001. Productos metalicos (3811-14); Maquinaria y Equipo (3821-22);
Equipo Eléctrico electrénico (3831-33; 3823); Ind. Automotriz (3841)

Como se ha comentado, se presentaron al menos dos situaciones al mismo
tiempo que favorecieron los flujos de IED hacia México la industria
manufacturera. Por un lado existian empresas que deseaban ser mas
competitivas tanto en sus propios mercados como en el mercado mundial. Por
otro lado, existian iniciativas del gobierno mexicano de cambiar la orientacién
de su politica de desarrollo hacia el exterior. El caso de la industria automotriz

es un buen ejemplo.

En la década de los setenta los productores asiaticos de autos eran mas
competitivos que los estadounidenses y que los europeos. Ante este reto, las
grandes empresas de la industria automotriz norteamericana buscaron nuevos
sitios para localizar algunas de sus operaciones en paises con bajos costes

1*°. Con estas ideas en mente las

salariales y con alta productividad potencia
empresas automotrices de EE.UU. dotaron sus plantas en México de

maquinaria y equipo con tecnologia de punta y practicas administrativas

* Pese a que el cambio en algunos subsectores, como los de electrénicos del hogar puede que
haya llegado “demasiado tarde” segun Lowe y Kenney (1999).
5 CEPAL (1998) capitulo 1V, ver también Graham y Krugman (1994).
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modernas, como control total de calidad y “just in time”, entre otras (Maldonado

1995)%.

Por otro lado, la modernizacion del marco legal sobre empresas extranjeras del
ramo automotriz y su posterior consolidacion en el TLCAN, en particular las
reglas de origen, permitieron que tanto las empresas transnacionales como la
industria mexicana obtuvieran ventajas mutuas pues se dejaba que las
empresas extranjeras incorporaran progresivamente insumos de la region pero
partiendo de una base en la cual los insumos eran principalmente de la
industria mexicana de autopartes. Ademas, los vehiculos que cumplieran con
las reglas de origen tendrian acceso libre de arancel al mercado

norteamericano a partir del afio 2004*’.

Lo anterior incentivd que empresas automotrices diferentes a las
norteamericanas incrementaran su porcentaje de contenido regional,
incrementando a su vez el atractivo de México como un destino de la IED
desde donde se podria fabricar vehiculos automotores para su posterior
consumo en todo el mercado norteamericano libre de aranceles.
Efectivamente, empresas no norteamericanas ya instaladas en México®®

realizaron mayores inversiones a fin de satisfacer el contenido regional,

mientras que otras tomaron la decision de abrir plantas en ese pais,

5 Sobre Ia produccion flexible en el sector automotor mexicano véase también Carrillo (1995) y

sobre las nuevas técnicas de gestion en la industria en general en México Sargent y Matthews
1997).

{ SECOFI (1994).

48 Volkswagen y Nissan.
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principalmente para abastecerlo, pero también para la exportaciéon*®. El cuadro
.14 muestra el importante crecimiento del porcentaje de los vehiculos
producidos en México destinados a la exportacién. La produccién de vehiculos
a ser exportados representaba menos de la mitad antes de la entrada en vigor
del TLCAN pasando a ser tres cuartas partes de la produccion total en el

2000

Cuadro I1.14. Produccién anual de la industria automotriz, Miles de vehiculos y
% para el mercado externo

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001*

Total 1055,2 1097,4 931,2 1211,3 1339,3 1427,6 1493,7 1889,5 1363,2
Para mercado 562,0 5224 152,5 240,4 354,8 448,8 416,4 456,5 320,5
interno
Para mercado 493,2 575,0 778,7 970,9 9844 978,8 1077,2 1433,0 1042,6
externo
% 46,7 52,4 83,6 80,2 73,5 68,6 72,1 75,8 76,5

* Hasta septiembre del 2001. Fuente AMIA (Asociacion Mexicana de la Industria Automotriz) http://www.amia.org.mx

La IED en equipo eléctrico y electrénico, sector donde se localizé el mayor
porcentaje de las inversiones extranjeras dentro de las manufacturas (47.3%),
ha sido de las mas dinamicas y ha estado orientada principalmente a los
mercados externos, convirtiendo a México en el principal proveedor de
productos electronicos en el mercado norteamericano desplazando incluso a
Japon. Resulta claro que en ese proceso en el cual México se ha convertido en
un gran exportador de equipo eléctrico electrénico las inversiones de distintos
paises han jugado un papel clave (ver cuadro 11.15). Tomando como ejemplo el

caso de la produccion de televisores, México se ha convertido en el principal

9 CEPAL (1998), AMIA (2000).
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exportador mundial con el 23.2% de total de exportaciones mundiales, y aun
continta incrementando su participacion. Sélo una ciudad, Tijuana, produce la
mitad de los televisores fabricados en México y entre las principales empresas

productoras cinco son japonesas (CEPAL, 2000).

Cuadro I1.15, Principales paises inversionistas en la industria sehalada, %
del total en la industria

Industria Paises % Prom.”
Alimentos, bebidas y tabaco EE.UU., RU., Holanda, Canada, Ant. Holandesas 93.6
Ind. Textil EE.UU., RU, Taiwan, Is. Caiman, Ant. Holand 94.0
Ind. Cuero y Calzado EE.UU. Espafia, Is. Caiman, Uruguay, Australia 90.3
Ind. Madera EE.UU., Canada, China, Holanda, Taiwan 99.7
Ind. Papel y productos del, EE.UU., Canada, Holanda, Espafna, Alemania 95.9
Ind. Quimica EE.UU, Alemania, Holanda, Canada, Is. Caiman  93.6
Minerales no metalicos Canada, EE.UU., Espana, Suiza, Holanda 95.1
Ind. Metal basica India, Alemania, EE.UU., Espafa, RU 95.6
Productos metalicos EE.UU., R. Unido, Canada, Japon, Espana 94.9
Maquinaria y Equipo EE.UU., Dinamarca, Alemania, Suecia, Japon 92.3
Equipo Eléctrico electrénico EE.UU., Suecia, Holanda, Corea, Alemania 88.9
Industria Automotriz EE.UU., Japén, Alemania, Canada, Holanda 94.5
Otras Ind. Manufactureras EE.UU., Canada, Espaia, Japén, Holanda 96.8
Fuente: SE.

De forma similar a lo ocurrido en otros sectores, la IED en equipo eléctrico y
electronico se vio reforzada por la entrada en vigor del TLCAN. De forma tal
que las empresas mas dinamicas en el sector’’ se han localizado en este pais
para abastecer los mercados externos aprovechando de igual forma las
oportunidades derivadas de los tratados comerciales, en especial el
norteamericano. Ademas, si en algun momento las operaciones que se
llevaban a cabo podria ser solo las que requerian costes laborales bajos,

parece existir una progresion hacia operaciones que demandan mayores

0 por regiones, solo se cuenta con informacién para enero septiembre de 2001, donde las
exportaciones para Norteamérica representaban el 94% de las exportaciones de vehiculos,
Europa el 4% y el resto de destinos sélo el 2%.
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cualificaciones en las distintas industrias®. Por ejemplo, dentro del sector de
productos metalicos, maquinaria y equipo, se engloban también operaciones de
industrias que requieren todavia mas mano de obra cualificada, como la

aeronautica, y que progresivamente se localizan en México.*.

Aunque probablemente menos sofisticada la IED en prendas de vestir,
presenta caracteristicas similares a las industrias revisadas, automotriz y
eléctrica electronica, en el sentido de que las inversiones externas parecen
también buscar aprovechar las ventajas competitivas proporcionadas por los
tratados que México cuenta tanto para penetrar en los mercados externos
como para poder lograr la eficiencia en sus sistemas productivos, si bien en
fases previas se localizaba con la intencion de obtener beneficios derivados de
los bajos costes salariales (Mortimore 2000). El subsector textil ha resultado tan
exitoso, explicado en buena medida por las inversiones externas, que México
ha desplazado a China que tradicionalmente era el principal proveedor de

EE.UU., CEPAL (1998).

Il. 4. CONCLUSIONES Y COMENTARIOS FINALES AL CAPITULO

Se ha podido apreciar que en cierta medida los flujos de IED tanto a sectores

manufactureros, como al resto de actividades econdmicas, responden a los

*" Compaq, General Electric, IBM, entre otras.

52 Principalmente entre las empresas de mayor tamafo, Carrada (1998), Guzman (1997),
Sargent y Matthews (1997)

% Diario Cinco Dias, 24 enero de 2002.
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cambios en el marco que la regula, sistemas legales mas flexibles, asi como
las privatizaciones y la creacion de bloques comerciales. Ahora también se ha
observado que este proceso es largo. No basta las reformas econdmicas, el
cambio de orientacion el las politicas comerciales y de inversiones externas,
para que la IED se localice en ese nuevo entorno. Se requiere, por tanto,
continuidad y profundizacion en las politicas para que las reformas econémicas

sean creibles y resulten atractivas para el inversionista externo (Ibarra 1995).

En algunos sectores, por otro lado, el mercado mexicano por si mismo es lo
bastante interesante para ser explotado como puede ser el caso mas claro de
la industria de alimentos. Existen ademas otros factores que explican la
atraccion de la IED a los distintos destinos, como el programa mexicano de la
maquila (que se analiza empiricamente mas adelante en el caso regional) que
otorga ventajas a las empresas que se localicen en el territorio de México, tanto
por los costes bajos, la cercania a mercados de gran tamano, la existencia de
mano de obra especializada y practicas comerciales que permiten el eficaz

comercio de bienes terminados e insumos para la produccion.

Se ha comentado hasta ahora que la IED en Meéxico se concentra
principalmente en el sector manufacturero, dentro del cual su distribucion es
relativamente mas homogénea que, por ejemplo, en el caso de los servicios
donde claramente los financieros son los grandes receptores. Asimismo parece
ser que el comportamiento de la IED en México esta orientado a satisfacer
tanto el mercado mexicano como la busqueda de la eficiencia en los sistemas

productivos de los agentes encargados de efectuarla, las empresas
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transnacionales. Pero esa busqueda de eficiencia no podria haberse efectuado
en el vacio, requeria de un entorno donde sus practicas productivas pudieran
efectuarse, y las politicas mexicanas sobre comercio e inversiones extranjeras

proporcionaron ese espacio.

Es asi que las empresas en busqueda de incrementar satisfacer su eficiencia al
competir con otros paises que pretenden abastecer el mercado
norteamericano, y progresivamente los mercados con los que México tiene
acceso preferente derivado de su red de tratados comerciales, busquen
establecer operaciones en sitios cercanos a dicho mercado y se localicen en

México, y en no pocos casos en la frontera misma.

La liberalizacion comercial, pues, facilita la separacion de la produccion del sitio
donde se ha de consumir, permitiendo asi que la ventaja geogréfica juegue un
papel mas importante (Venables 1998). Sin embargo, el determinante clave de
esta ventaja es el de permitir la interaccion de una forma eficaz entre los
agentes econdémicos (consumidores, proveedores, fuentes de tecnologia e
informacion); evidentemente, la localizacion de estos elementos no es fija sino
endogena en la medida que nuevos centros de actividad econdmica pueden
estar, y de hecho estan, desarrollandose. Es decir, la ventaja geografica, el
espacio, es endogena: las empresas se quieren localizar en un centro de
4

actividad y estos nucleos lo son pues en ellos estan localizadas las empresas.®

Es de esta forma que el desarrollo econémico no toma la forma de la

* Los vinculos pueden generar la aglomeracién de la actividad en unas cuantas localidades y
la forma en que este comportamiento es sensible a los costos del comercio, de forma tal que la
globalizacion puede ciertamente disparar la reubicacion de la actividad (Krugman 1998).
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convergencia lenta entre paises, sino mas bien de una rapida pero concentrada
industrializacion de consecuencias espaciales evidentes, lo que resulta
especialmente cierto en espacios econémicos integrados® y particularmente
interesante de estudiar para las regiones interiores de los paises, puesto que
aunque seria de esperarse que los paises se especializaran en sectores de
baja intensidad tecnolégica, como seria en el caso de un pais periférico, para
las regiones la especializacion no tiene por que coincidir necesariamente con
las de dicho pais. Los aspectos regionales de la localizacion de la IED, sin
embargo, se tratan mas extensamente en el capitulo cuatro, mientras que en el

capitulo tres se hace lo propio para los flujos totales de IED hacia México.

°® Fernandez y Myro (1995).
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