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l. INTRODUCCION Y RESUMEN

1. Enlareuniénquecelebrélosdias2y 3 dejunio de 1997, € Grupo de Trabajo sobrelaRelacion
entre Comercio e Inversiones tomd nota de una lista de cuestiones cuyo estudio se sugeria
(WT/WGTI/M/1, anexo 2). Con respecto a punto Il de esa lista -la relacién econdémica entre €
comercio y las inversiones- e Grupo de Trabajo pidio a la Secretaria que preparara una nota sobre
los dos primeros incisos (el grado de correlacion entre las corrientes comercialesy deinversiony los
factores que determinan larelacion entreel comercioy lasinversiones) y, enlamedidaen quee tiempo
lo permitiera, sobrelos dosincisosrelativos alos efectos de las politicas y medidas comerciaes sobre
las corrientes de inversiéon y a los efectos de las politicas y medidas de inversion sobre el comercio
(WT/WGTI/M/1, péarafo 11). La presente nota se ha preparado para atender esa peticion.

2. Al comienzo de lanota, en laseccion |1, se traza un panorama general de lateoria econémica
moderna sobre los factores determinantes de la inversion extranjera directa (IED), que sirve de
introduccion genera a andlisis de la relacion entre € comercio y las inversiones que se hace en la
seccion 111, Las siguientes secciones se centran en ladimensién de politica general delarelacion entre
comercioeinversion: efectosdelaspoliticasy medidascomerciaessobrelainversionextranjeradirecta
(seccion V), efectos de las politicas y medidas en materia de inversion sobre el comercio (seccién V)
y efectos de los acuerdos comerciaes regionales sobre la inversion extranjera directa (seccion VI).
En la nota se eshozan y tratan de aclarar las principaes cuestiones que se plantean en los estudios
realizados en esas esferas.?

3. A continuacién se resumen las principales conclusiones de la nota.

4, Por lo generdl, lalED es €l resultado delainteraccion detres circunstancias. En primer lugar,
la empresa tiene activos intangibles, incluidos derechos de propiedad intelectual, conocimientos en
materiadeorganizaciony gestiony redesde comercializacion, susceptiblesde unaexplotacion rentable
aecadareativamente grande. En segundo lugar, ladivision de la produccion entre varios paises presenta
algunas ventgjas con respecto a la localizacién exclusiva de la produccion en e pais de origen y la
exportacion desde é. En tercer lugar, 10s beneficios derivados de la explotacion de los activos dentro
de la empresa son mayores que los que se obtendrian de la cesion mediante licencia de esos activos
aempresas extranjeras y suficientes para que ala empresale merezca la pena hacer frente alos costos
adicionales que entrafia la gestion de una organizacion grande y geogréficamente dispersa en marcos
juridicos y culturaes diferentes.

5. Al andlizar las causas y consecuencias de lalED, incluidos sus efectos sobre e comercio, es
conveniente distinguir entre diversos tipos de IED.

6. Por IED horizontal se entiende la inversién en unidades de produccion situadas en diversos
paises, que producen sustanciamente la misma linea de productos, por gemplo bebidas alcohdlicas
de la misma marca. Este tipo de inversiones suele producirse cuando la exportacion es una forma
rel ativamente costosade abastecer aun mercado, debido alaexistenciade elevados costos detransporte
o0 considerables obstéculos a comercio. Por regla generd, e deseo de obtener economias de escala
favorece lalocalizacion en paises de mercados internos grandes que pueden sustentar més fécilmente
unidades de produccion de dimensién suficiente. No obstante, 10s paises pequefios pueden servir de
plataforma de exportacion a laregion contigua si cuentan con una infraestructura suficiente. Desde
el punto de vista de |os efectos sobre el comercio, lalED horizontal desplaza alas exportaciones del

2Conviene sefidar que en d informe de 1996 de la UNCTAD sobre las inversiones mundiales se examina
larelacién entre d comercio y lainversion extranjera directa, y en é serecurre también alostrabag os publicados
en esaesfera. Larelacion entre e comercio y lainversion extranjera directa se analiza también en e Informe
Anua de 1996 de la OMC, volumen I, capitulo cuarto.
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producto que ha pasado a producirse en € pais receptor, pero € comercio de los bienes intermedios
que lafilial extranjera necesita para producir en ese pais compensa la reduccion de las exportaciones.
Ademas, laproduccion en e pais receptor de una linea de productos puede fecilitar las ventas de las
demas lineas de productos de la empresa matriz. Por €llo, € efecto neto de las inversiones directas
del pais de origen en e extranjero sobre sus exportaciones puede ser positivo.

7. Con laexpresion IED vertical se hace referenciaainversiones en unidades de produccion situadas
en distintos paises, que se ocupan de etapas distintas de la elaboracién de un producto (como puede
ocurrir, por giemplo, en e caso de los textiles utilizados en la manufactura de prendas de vestir).
Lalocalizacién de cada etapa se elige en funcion del objetivo de reducir a minimo los costos total es
de produccion. Por ggemplo, laextraccion de materias primas se localiza, por razones |6gicas, donde
éstas abundan y son de fécil extraccion; 10s procesos que requieren un uso intensivo de energiadonde
los costos de la energia son bgjos; |as etapas de gran intensidad de mano de obra en |os paises en que
los costos del factor trabajo son bagjos; las etapas que requieren la utilizacion de capital humano en
los paises con abundancia de mano de obra calificada, y asi sucesivamente. Por su propia naturaeza,
lalED vertica generacomercio. Esevidentequeal dividir € proceso de produccion en etapasverticales
por paises, se generan corrientes comerciales entre las distintas unidades de produccion.

8. LalED en distribucion abarcalas inversiones realizadas en € extranjero en oficinas de ventas
y de serviciosy en redes de distribucién. Estas inversiones, que pueden deberse a la necesidad de
contar con un nimero suficiente de oficinas de ventas y de servicios, facilitan las exportaciones desde
el pais de origen.

9. Muchos estudios empiricos han investigado la correlacién entre las inversiones directas en
el extranjero y las exportaciones del pais de origen. Las principales conclusiones a que han llegado
esos estudios son las siguientes:  en primer lugar, la produccién en el pais receptor desplaza a las
exportaciones de productos acabados y generaa mismo tiempo un comercio de | os bienes intermedios
utilizados por lafilial extranjera. En segundo lugar, la produccion en e pais receptor de una linea
de productos parece traducirse en un aumento de la demanda de las demas lineas de productos de la
empresa matriz que siguen exporténdose. En tercer lugar, las exportaciones de la empresa matriz a
terceros mercados a los que ha pasado a abastecer también la filia extranjera disminuyen. Hay
discrepancias entre los diversos estudios en lo que respecta al efecto neto sobre las exportaciones del
pais de origen; segun lamayor parte de ellos, lareacion entre las exportaciones del pais de origen
y susinversiones directas en € extranjero es unarelacion de complementariedad, en tanto que segln
algunos setratade unarelacion de sustitucion. En cambio, todos|os estudios coinciden en que e efecto
neto de las inversiones directas en e extranjero sobre las exportaciones del pais de origen no es
demasiado acusado. No obstante, conviene sefidar que esos estudios se centran en los efectos medios
en & conjunto de los sectores, y que los efectos de las inversiones directas en € extranjero sobre las
exportaciones pueden variar sensiblemente segln las empresas y ramas de produccion, en funcién de
lanaturaezade lainversién (inversiones destinadas a obtener mercados o aincrementar laeficiencia).

10. En lo querespectaalacorrelacion entrela IED y las exportaciones del pais receptor, la nota
se centra en la importancia que reviste la IED para los resultados de exportacion de los paises en
desarrollo. Los estudios empiricos realizados indican que lalED contribuye amejorar los resultados
de exportacion de los paises en desarrollo, directamente através de las actividades de exportacion de
las EMN e indirectamente, a reducir los costos y los obstaculos con los que desde € punto de vista
de la informacién se enfrentan las empresas nacionales para comenzar a exportar o ampliar sus
exportaciones. En sintesis, parece haber una correlacion globa positiva.

11. En lo que respecta alos efectos de las politicas y medidas comerciales sobrela IED, e cuadro
genera queseperfilaesel siguiente: laexistenciatanto de obstécul os considerables a comercio como
de obstécul os poco importantes puede atraer inversiones extranjeras directas, pero de distinto tipo en
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unoy otrocaso. Lasinversionesextranjeras directasen mercados protegidostienden aadoptar laforma
deinversiones en unidades auténomas de produccién adaptadas alas condiciones del mercado interno
del paisreceptor. En cambio, laexistenciade obstécul os poco importantes a comercio, especia mente
a de productos intermedios, atrae inversiones extranjeras directas de caracter vertical, debido a las
ventgjasfundamental es que ofreced paisreceptor. Enconjunto, lospaisesderégimen comercid abierto
parecen atraer més IED que los que tienen un régimen comercia cerrado. Ademés, las ventgjas de
la captacion de IED mediante elevados obstaculos a comercio parecen limitadas. En un estudio se
ha llegado a la conclusién de que, en tanto que la IED tiene importantes efectos positivos sobre €l
crecimiento del PIB de los paises abiertos a exterior, no se aprecia ningin efecto en € crecimiento
del PIB delos paisesreplegadosen si mismos, lo queavalalatesisdequelal ED atraidapor lasventgjas
fundamental es de localizacion resulta més productiva para el pais receptor que la atraida por politicas
proteccionistas. Esas politicas proteccionistas pueden tener simplemente por efecto que se produzcan
inversiones extranjeras directas en esferas en las que el pais receptor no tiene unaventajacomparativa,
desplazando los factores de produccion de los sectores con menos distorsiones a otros més distorsionados,
en perjuicio del proceso de desarrollo.

12. En lo que respecta a los efectos de las politicas y medidas en materia de inversion sobre el
comercio y la IED, e escaso tiempo de que se ha dispuesto para la preparacion de la presente nota
no ha permitido realizar un andlisis de las medidas generaes de politica de inversion encaminadas a
atraer IED mediante lareduccién de los obstéculosy e ofrecimiento de un grado mayor de seguridad
aesasinversiones. En consecuencia, lanotase centraen lareacion entrelosincentivosalainversion
y las prescripciones en materia de resultados, de un lado, y € comercio, de otro. No obstante, es
evidente que los efectos de esas medidas generales de politica de inversion sobre las importaciones
y exportaciones dependen de la naturaleza de las inversiones captadas.®

13. De los estudios redlizados sobre los motivos de la IED se desprende que ciertos factores
fundamentales, como el tamafio del mercado, los costos de produccién, la disponibilidad de recursos
naturales, etc., tienen mayor peso quelosincentivosalainversiony lasventgjasfiscales. No obstante,
los incentivos parecen influir en las decisiones de los inversores cuando los factores fundamentales
determinantes son suficientemente atractivos para que unainversion sea rentable y la rentabilidad es
mas 0 menos igual en diversaslocalizaciones posiblesdelalED, especid mente si setratade proyectos
moviles y orientados en funcién de los costos. Ademas, en igualdad de condiciones, € hecho de que
un pais ofrezca incentivos y otro no puede influir en la eleccion de los inversores extranjeros entre
es0s paises. Las prescripciones en materia de resultados, tales como las prescripciones en materia
de contenido nacional y de exportacion, tienen efectos obviossobreel comercio. Lashormasen materia
decontenido nacional, enlamedidaen quesean vinculantes, obligan alasfilialesdeempresasextranjeras
a adquirir en € pais receptor una proporcion de los insumos mayor de la justificada por razones de
costo y calidad, lo que, ademas de reducir las importaciones de esos insumos, incide negativamente
en las exportaciones, ya que los costos de produccién aumentan y la calidad disminuye, con la
consiguiente disminucion de la competitividad de los productos en € mercado mundial. Las
prescripciones en materia de exportacion, en la medida en que sean vinculantes, obligan alas filiales
de empresas extranjeras a exportar una proporcion de productos locales mayor de la que exportarian
si tuvieran tnicamente en cuentalos beneficiosy costos. Otro factor que complicaaun méslasituacion
es e hecho de que, a menudo, las prescripciones en materia de resultados se conjugan con incentivos
(ofrecidos en contrapartida). Por ejemplo, puede concederse una moratoria fisca mayor a unafilial
de una empresa extranjera que acepte prescripciones mas estrictas en materia de contenido nacional.
L os efectos de los incentivos y prescripciones en materia de resultados sobre el comercio pueden ser
distintos de | os indicados segiin laforma en que se conjuguen |os diversos incentivosy prescripciones.

3Véase e andlisis que se hace enlosparrafos 6 a8 delarelacion entre los diferentes tiposde | ED (horizontal,
vertical y en distribucién) y € comercio.
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14. En la Ultima seccion se analizan los efectos de [os acuerdos comerciales regionalesen la |ED.
L os acuerdos comerciales regionales pueden dar lugar a un aumento de los niveles de IED por cuatro
razones. En primer lugar, en la decision de invertir en un pais, € tamafio del mercado tiene una
importanciadecisiva. Laintegracionregional "amplia' dehecho el tamafio del mercado, lo quefavorece
lalED, d permitir alas empresas extranjeras establecer unidades de produccién de tamafio suficiente
para beneficiarse de economias de escala. En segundo lugar, en la medida en que se prevea que un
acuerdo regiona estimule € crecimiento, ese acuerdo aumentara alin més € (futuro) tamafio del mercado,
lo que hacealin mésinteresantelalocalizacion. Entercer lugar, laeliminacién delosobstacul osinternos
al comercio entre los paises asociados, manteniendo los obstéculos externos, desplazaré parte del
comercio delos paises que no son partes en e acuerdo alos que son parte en é. El temor, de perder
clientes es una razon para sustituir la exportacion por la produccion en laregién. En cuarto lugar,
a veces se espera que los procesos de integracion regional provoquen un deterioro de las condiciones
de comercio de los paises que no intervienen en ellos. El temor justificado o no, de que ello ocurra,
puede constituir otra razon mas para trasladar la produccién a la region.

15. L os datos empiricos confirman en gran medida esas predicciones. Cuanto més elevados eran
los obstaculosa comercioy alas corrientes de inversion y mayores son las ventgjas delalocalizacion,
mas importantes son |os efectos de laliberalizacion intrarregional. No obstante, no hay que exagerar
lafuncion de los acuerdos regionaes como iman de lalED. Por gemplo, como pone de manifiesto
un estudio monogréfico sobre & Acuerdo del MERCOSUR, las reformas internas macroecondémicas
y orientadas a mercado son factores que tienen la misma importancia d menos que los acuerdos
regionales para los paises que tratan de captar IED. Dicho de otra forma, los acuerdos comerciales
regionales no son una panacea que obvie la necesidad de reformas internas. Sin embargo, como se
ha sefialado en € estudio sobre el TLCAN, los acuerdos regionales pueden aumentar la credibilidad
del proceso interno de reforma (como haocurrido en e caso de México), y estimular asi lasinversiones
extranjeras directas.

. LA ECONOMIA DE LAS EMPRESAS MULTINACIONALES Y LA INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA

16. La IED se produce cuando un inversor de un pais (pais de origen) adquiere la propiedad de
una entidad empresarial de otro (pais receptor) o amplia su participacion en e capita socia de esa
entidad empresaria, siempre que la participacion del inversor en € capital socia sea suficiente para
darle e control de laadministracion.* Estaultima notaesimportante: el control delaadministracion
eslo quediferenciaalalED delainversion de cartera en acciones de empresas extranjerasy de otros
instrumentos financieros. Las inversiones extranjeras directas suelen ser redizadas por empresas
multinacionales (EMN).®> En redlidad, la inversion directa es e medio por & que las empresas se
convierten en multinacionales. Ni la mera exportacion a otro mercado, ni las inversiones de cartera
en e extranjero, ni la conclusién con empresas extranjeras de contratos de suministro o de produccion
bastan para que pueda calificarse a una empresa de "multinaciona”. Lo que caracteriza alas EMN
es e establecimiento defiliales en e extranjero que forman parte integrante de lared de las actividades

“En las obras de Hood y Young (1979), Dunning (1993) y Caves (1996) y en los estudios, més breves, de
Agarwal (1980) y Rayomey Baker (1995), se hace un analiss més extenso de la cuestion objeto de la presente nota.

SPara designar a este tipo de empresas se utilizan entre otros los términos " sociedades multinacionales’,
" compafiias multinacionales’, "empresas multinacionales’ (ese es el término utilizado por las Naciones Unidas)
o simplemente "multinacionales’. En las obras sobre la materia no hay ninguna indicaciéon clara sobre las
diferencias entre esos términos.
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deproducciony comerciales, bajoe control deunaentidad central que adoptal asdecisiones(laempresa
matriz).®

17. Laestrecharelacion entre EMN e IED sereflgja en las obras cientificas, que consideran que
EMN e IED son indisociables. En la elaboracion de lateoria de las EMN, lalED y e comercio en
el queintervienen EMN tienen unaimportanciadecisivalossiguientesinterrogantes: ¢Por quéinvierten
las empresas en € extranjero en lugar de exportar ad mercado extranjero desde €l pais de origen
(o de redlizar importaciones desde el mercado extranjero si el objetivo es garantizar el abastecimiento
de materias primas o de otros bienes intermedios)? O, cuando lainversién se basa en un determinado
activo controlado por la empresa matriz, como la patente de la tecnologia o disefio de un producto
¢por qué no ceden mediante licencia la tecnologia o € disefio del producto a una empresa del pais
receptor y perciben los correspondientes derechos de patente en vez de explotar € activo dentro de
la empresa?

18. Actualmentehay cierto consenso enquelalED (y por endelaexistenciade EMN) esel resultado
de lainteraccién detres circunstancias. En primer lugar, laempresatiene activos, incluidos derechos
de propiedad intelectual (como latecnologiay las marcas), conocimientos en materia de organizacion
y gestion y redes de comercializacion, susceptibles de una explotacion rentable a escalarelativamente
grande. En segundo lugar, ladivision de la produccion entre varios paises presenta algunas ventgjas
con respecto a la localizacion exclusiva de la produccion en e pais de origen y la exportacion desde
él. En tercer lugar, los beneficios derivados de la explotacion de los activos dentro de la empresa
son mayores que los que se obtendrian de la cesién mediante licencia de esos activos a empresas
extranjerasy suficientes para que alaempresale merezcala pena hacer frente alos costos adicionaes
gue entrafia la gestion de una organizacion grande y geogréficamente dispersa en marcos juridicos y
culturales diferentes. Este paradigma es conocido como teoria "ecléctica' o paradigma "OLI"
((O)wnership, (L)ocation and (I)nternalization advantages, propiedad, localizacion e internalizacién)
delalED.” A continuacion se describen esos tres elementos.

1.1 La teoria OLI (ecléctica)

11.1.1 Propiedad

19. LalED sediferenciade lainversion de cartera en que implica una participacion en e capital
de amplitud suficiente para dar ala empresa matriz € control de la administracion. En los casos en
gue consideramos que unadeterminadaadquisicion esunal ED, hay que aclarar lasrazones queinducen
a inversor a desempefiar un papel activo en las operaciones en vez de ser un accionista pasivo.

SLaparticipacion en € capital necesaria para adquirir € control de laadministracion de unafilia extranjera
depende de cada caso. En tanto que en agunos puede bastar una participacién minoritaria, en otros puede
requerirse una participacion mayoritaria, de lo que seinfiere que alos efectos de la distincion entre inversion
directa e inversion de cartera tal vez sea necesario evaluar cada inversion atendiendo a sus caracteristicas, y
determinar s la inversion de que se trata confiere o no € control. No obstante, con € fin de facilitar la
comparabilidad internaciona de las corrientes de IED, & FMI ha publicado una serie de directrices (Manua
de Balanza de Pagos, quinta edicién, 1993) conforme alas que se establece como divisoria entre inversiones
decartera einversiones directas una participacion en € capital socia del 10 por ciento de las acciones ordinarias
o con derecho a voto en una empresa constituida en sociedad, o una participacién equivalente en una empresa
no constituida en sociedad. Se prevé laposibilidad de excepciones justificadas s se pone de manifiesto que una
participacion menor en € capital confiere € control efectivo, o viceversa. No obstante, esas directrices no han
sido alln aceptadas universalmente. Algunos paises se apartan, en uno u otro sentido, de la norma del 10 por
ciento.

"L os diferentes elementos de esta teoria fueron combinados por Dunning (1977), que denominé a su enfoque
"ecléctico”, por cuanto agrupaba en un marco coherente diversos e ementos disociados.
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La respuesta es que la empresa matriz puede incrementar de diversas formas la rentabilidad utilizando
activos en su poder. Por gemplo, puede introducir técnicas superiores de gestion y comercializacion
0 nuevas tecnologias, 0 explotar 1os efectos sinérgicos con sus demas actividades.

20. En un plano més genera, las EMN basan sus actividades en la posesion de diversos activos
susceptibles de explotacion simultdnea en gran nimero de mercados. Los estudios han puesto de
manifiesto que las EMN consideran que latecnol ogia es su ventaja competitivamés firme con respecto
alas empresas nacionales, seguida por los activos relacionados con lacomercializacion y lagestion.® °

Se ha sefidlado también que la presencia de las EMN es especialmente acusada en |os sectores que
requieren elevados desembolsosen | + D y publicidad, desembolsos que corresponden a los gastos
en que se incurre para crear e incrementar el valor de mercado de los activos intangibles.®® Otros
estudios indican que € vaor de los activos intangibles de las EMN (equivalente aproximadamente a
ladiferenciaentre el valor de mercado delaempresay el vaor contable de los activos tangibles) suele
ser grande en comparacion con el delos activos de |as empresas de carécter exclusivamente nacional . **

I1.1.2 Localizacion

21. El segundo elemento dd paradigma OL | es € rdativo alalocalizacion de las diversas actividades
productivas dentro de unacompafiiamultinacional, y, por ende, alaestructuradelalED y del comercio
conexo. Logicamente, las ventgjas que ofrecen las diversas localizaciones posibles en relacion con
lafinalidad y caracteristicas del proyecto de inversion de que se trate son € factor determinante de
la localizacion de las diversas actividades.

22. En € caso de muchas ramas de servicios, |os costos de | as transacci ones transfronterizas hacen
simplemente imposible cualquier modo de suministro distinto de la presencia comercia en € pais
consumidor. Puede citarse a este respecto e gemplo de los servicios hoteleros. Hay otros tipos de
servicios que tedricamente pueden estar localizados fuera del pais que los consume, pero con una
considerable desventgjia competitiva. Por gemplo, apesar de que las nuevas tecnologias de comunicacién
hacen posibled suministrotransfronterizo dea gunosserviciosbancarios, losbancosextranjerospueden
seguir considerando necesario establecer unared de oficinas en €l pais receptor paracompetir de modo
eficiente con los bancos nacionales (y con los bancos extranjeros ya establecidos en é). Asi pues,
el comercio de algunos tipos de servicios y la IED estan vinculados por su propia naturaleza.*?

23. Con frecuencia, lasEMN, con € fin de reducir a minimo sus costos de produccién, localizan
diferentes etapas del proceso de produccion en paises distintos. Por jemplo, |as etapas de produccion
que requieren una utilizacion intensiva de mano de obra suelen localizarse en paises en los que los
costos del factor trabgjo son bajos; las etapas que requieren una cantidad considerable de " capital
humano" en lugares en los que abundalamano de obra calificada, y asi sucesivamente. Generalmente
se denomina a esta IED vertical, debido aladivisién del proceso de produccion en etapas verticales.

8Bertin y Wyatt (1988, paginas 25 a 29).

*Hay que sefid ar que ese tipo de ventajas son las que hacen atractivas las IED paramuchos paises receptores,
especiamente teniendo en cuenta la experiencia que pueden adquirir las empresas nacionales de lainteraccion
con multinacionales extranjeras.

Ypyeden verse més detalles y referencias en Caves, 1996, capitulo primero.

"Morck y Yeung (1991).

2pyede verse un andlisisdelal ED y las compafiias multinacional es en € sector delosservicios, por gemplo,
en UNCTC (1989).
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24, También esfrecuentelocalizar en més de un pais actividades productivas similares o idénticas.
Se denomina a este tipo de IED horizontal. Uno de |os posibles motivos pararecurrir aellaes evitar
los elevados costos de transporte unidos a abastecimiento desde una unidad central de produccion a
mercados geogr&ficamente dispersos por todo d mundo. La produccidn en e pais receptor puede resultar
especia mente rentable en € caso de productos con una relacion elevada entre peso y valor (como €l
cemento). Otro posiblemotivo puede ser € deseo de"salvar" (eludir) elevados obstaculos arancelarios
u otros obstécul os comer cial es que hacen quelas exportaci ones no sean rentables o resulten imposibles.
También pueden efectuarse inversiones extranjeras directas de carécter horizontal por otras ventgjas
de laproximidad. Por gemplo, la presencia en & mercado puede ayudar alas empresas a observar
las variaciones de la demanda de los consumidores y aresponder a€llas, asi como a proporcionar 10s
necesariosserviciosposventa. Ademés, aveceslosconsumidorespueden mostrarseinclinadosaaceptar
productos extranjeros si éstos se han producido en € pais receptor. No obstante, la fragmentacion
tiene sus limites. La duplicacion de unidades de produccion |leva aparejada la pérdida de economias
de escala, por 1o que & nimero de lugares de produccion debe ser reducido. Por o general, € deseo
de obtener economias de escala favorece lalocaizacion en paises con grandes mercados internos que
pueden sustentar més facilmente unidades de produccién de dimension suficiente. De hecho, como
han puesto de manifiesto muchos estudios empiricos™, e tamafio del mercado reviste unaimportancia
decisivaparalalocadizacion delalED. No obstante, |0s paises pequefios pueden servir de plataforma
de exportacion a laregion contigua si cuentan con la infraestructura suficiente.

25. Otro aspecto queinfluye en lalocalizacién de las diversas actividades es la diversificacion del
riesgo. Seconsideraque, a elegir entre posibles proyectos, lasEMN (como |os inversores de cartera)
suelen tener en cuenta, no solo la rentabilidad prevista, sino también los riesgos, y pueden preferir
un proyecto del que se prevea una rentabilidad ligeramente menor a otro que se prevea que sera més
rentable si € primero entrafia menos riesgos y sirve de cobertura a otras actividades de la compafiia.
Por giemplo, puede iniciarse un proyecto anticiclico para equilibrar las actividades que siguen los
movimientos de lacoyunturay facilitar asi € flujo de cga(ingresos) alo largo del ciclo. Deno existir
una correlacion perfectamente establecida entre los rendimientos de las actividades en los distintos paises,
la compafiia puede reducir la exposicion global a riesgo distribuyendo sus actividades entre distintos
paises. Asi pues, unade las causas de la |ED puede ser la diversificacion internaciona del riesgo de
la sociedad. ™

11.1.3 Internalizacion

26. El tercer y ultimo elemento del paradigma es la internalizacion que supone la |lED, es decir
el hecho de quelaempresa explote sus activos dentro de ellay no en el marco de acuerdos contractuales
con un empresario del pais receptor.” Esta Ultima estrategia tendria la ventaja de reducir los costos
de acceso a un nuevo mercado con un marco juridico e institucional poco conocido, distintos usos

ByVéase, por gemplo, Rowthorn (1992).

“De hecho, los datos estadisticos confirman que las EMN obtienen beneficios de la diversificacion (véase
Caves 1996, capitulo 1). Sinembargo, deesosdatosno cabeinferir queladiversificacion del riesgo seael motivo
fundamental delalED. LaEMN obtendrialos beneficios Ultimos de ladiversificacion si lasfiliales extranjeras
adquiridas diversificaran sus lineas de productos y los espacios geograficos en que desarrollan sus actividades,
pero esas EMN multisectoriales (diversificadas) son menos frecuentes que las EMN que se desarrollan en un
ndmero reducido deactividades bésicas, |0 queindicaquehay determinados costosderivadosdeladiversificacion
en actividades empresariales no relacionadas entre si que pueden ser superiores a los posibles beneficios de la
diversificacion.

BEste aspecto de internalizacion de la |ED hasido analizado, entre otros, por Williamson (1975), Buckley
y Casson (1976), Rugman (1980), y Horstmann y Markusen (1987).
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comerciaes, otro idioma, etc. La contratacion con una empresalocal permite reducir d minimo los
costos de acceso, incluidos los costos que entrafiaria el eventual fracaso del proyecto. Sin embargo,
losacuerdos contractual estambién presentan problemas. Por giemplo, laideaderevelar aun cesionario
potencia todos los detalles de una nueva tecnologia puede suscitar cierta inquietud en el propietario
deesatecnologia, yaquee cesionario puede negarseaconcertar € contrato y desarrollar unatecnologia
competidora basandose en lainformacion obtenida. Por otra parte, es dificil que € cesionario cierre
un trato sin disponer de toda la informacidén necesaria para poder evauar € activo. A consecuencia
de ello, se ha observado que las nuevas tecnologias suelen explotarse dentro de la empresa, en tanto
que las tecnologias més antiguas suelen cederse mediante contrato a empresas independientes.®
Ladificultad de disociar los activos del persona de la EMN puede plantear también problemas.
Por gjemplo, un proceso complejo de produccion no solo requiere un plan detallado que describa
tedricamente € proceso, sino también personal competente que sea capaz de resolver |os problemas
quesepresenten.’” Ademés, puederesultar dificil garantizar un comportamiento correctodel cesionario
que no dafie la reputacion del otorgante de la licencia. Por gemplo, la fata de rigor en € control
de calidad de un medicamento fabricado mediante licencia, aun en € caso de que no entrafie graves
consecuenci asparal ospacientes, puedeafectar negativamentealareputacion del otorgantedelalicencia,
incluso en otros mercados, aunque el deficiente control de la calidad constituya un supuesto claro de
incumplimiento del contrato. Por ultimo, € sistema judiciad para hacer vaer las obligaciones
contractuales puede ser poco eficaz en € pais receptor, y son pocas las empresas que pueden asumir
el riesgo derevelar secretos comercia es o tecnologiasbajo licenciasi no pueden recurrir alaviajudicia
en caso de que € concesionario no actle debidamente. Asi pues, los costos relacionados con la
contratacion y la gecucién de los contratos pueden hacer que la balanza se incline en favor de la
explotacion dentro de la empresa (internalizacion) de los activos de las EMN.

27. El elemento de interndizacion de lalED esta intimamente unido a la teoria de la empresa de
Coase (1937). Laexistencia de grandes empresas integradas se basa en el supuesto de que los costos
de las transaccionesinternas son inferiores alos de | as transacciones externas (basadas en el mercado)
entre empresas independientes, esdecir deque, aunque en principio quepadividir un proceso compleo
de produccion entre varias empresas independientes, esa division puede implicar en ocasiones costos
decoordinaciény detransaccion prohibitivos. Losdatosempiricosindicanqueloscostosdetransaccion
son especia mente el evados en | 0s sectores basados en procesosintegrados verticalmente, detecnologia
avanzada o en los que lacalidad (reputacion) tiene gran importancia.*® Las compafiias multinacionales
suelen ser también predominantes en los sectores industriales con elevados costos de transaccion. ™

*Cheng (1984).
Teece (1986).

¥Hay gran cantidad de datos que indican quelaposibilidad de recurrir exclusivamente para obtener insumos
a contratos a corto plazo no satisface alas empresas de sectores basados en procesos vertical mente integradas.
Por g emplo, para quelasrefinerias sean eficientes en funcion de los costos, es necesario que funcionen aplena
capacidad, lo que requiere un aprovisionamiento constante de petréleo crudo. Laintegracion regresiva, que
reduce la inseguridad del abastecimiento de petroleo, puede permitir alas empresas refinadoras prescindir de
grandes inversiones en capacidad de amacenamiento (Greening, 1976). Ademés, apoyarse en € mecanismo
del mercado puede resultar costoso debido a los elevados costos de sustitucion. Por gjemplo, las plantas refinadoras
de alimina estan optimizadas para bauxita de una determinada calidad, y e cambio de proveedores debido a
unafalta de acuerdo sobre los precios leva aparejados costosos regj ustes del proceso de produccion (Stuckey, 1983).
Se ha observado también que la industria japonesa de transformacion ha realizado actividades de extraccion a
consecuencia delarenunciadesusproveedores aconcertar contratos desuministroalargo plazo (Tsurumi, 1976).

®Buckley (1988).



WT/WGTI/WI7
Pégina 11

11.1.4 Resumen

28. En sintesis, por lo general lalED es € resultado de lainteraccion de tres circunstancias. En
primer lugar, la empresa tiene activos intangibles, incluidos derechos de propiedad intelectual,
conocimientos en materia de organizacion y gestion y redes de comercializacion, susceptibles de una
explotacion rentable a escala relativamente grande.  En segundo lugar, la division de la produccion
entre varios paises presenta agunas ventajas con respecto ala posibilidad de producir exclusivamente
en e pais de origen y exportar desde é. En e caso de agunas ramas de los servicios, cabe que la
tnica opcion viable sea la presencia comercial.  En otros casos, razones comerciaes pueden hacer
necesariaunadivision del proceso de produccion en etapas verticales, en laque las etapas que requiere
lautilizacién intensivade mano de obrase desarrollan en lugares en los quelos costos del factor trabajo
son bgjos, las etapas que requieren la utilizacion intensiva de capitad humano en lugares en los que
abunda la mano de obra cdlificada, y asi sucesivamente (IED vertical). Por Ultimo, en otros casos
puede resultar ventgjoso producir la misma linea de productos en varios paises para eludir obstéculos
a comercio o evitar gastos de transporte y comerciaizacion (IED horizontal). En tercer lugar, los
beneficios derivados de la explotacién de los activos dentro de la empresa son mayores que los que
se obtendrian de la cesién mediante licencia de esos activos a empresas extranjeras y suficientes para
gue merezca la pena a la empresa hacer frente a los gastos adicionales que implica la gestion de una
organizacion grande y geogréaficamente dispersa en marcos juridicos y culturales diferentes. En €
cuadro | se presenta un resumen de los factores determinantes de los diversos tipos de IED.

29. Por ultimo, no hay razones parapresumir que todas las ramas delaindustriaelegiran lamisma
forma de abastecer a un mercado, o que elegirdn una sola forma. En realidad, laimportancia de la
IED difiere considerablemente seguin los sectores. LalED es especia mente frecuente en |os sectores
en los que los costos de transaccion entre partes independientes se consideran elevados, como en los
sectores industriaes basados en procesos verticalmente integrados, de tecnologia avanzada o en los
que lacdidad y la reputacion tienen especia importancia.
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. RELACION ENTRE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA Y EL COMERCIO

30. En la presente seccidn, partiendo del andlisis de los factores determinantes de la |IED que se
ha hecho en la seccion anterior, se examina la relacion entre IED y comercio. ¢Corresponde a un
aumento del comercio una disminucién o un aumento de la |IED vy, por otra parte, corresponde a un
aumento de lasinversiones directas unadisminucién o un aumento del comercio? Dicho de otro modo,
larelacion entre comercio e inversion ¢es una relacion de sustitucion o de complementariedad?

1.1 Visién tradicional

31. Segln la vision tradicional, la inversion directay e comercio son formas aternativas de
abastecimiento del mercado, o, lo que eslo mismo, € comercioy lalED se sustituyen entre si. Esta
vision se elabord a mediados del decenio de 1950, época en la que se seguia considerando que lalED
eraun tipo especia de inversiones de cartera. En ese andisis no se atribuia ninguna funcién especia
alas EMN. La teoria fue formulada por Mundell (1957), que investigd las consecuencias de la
circulacion internaciona defactores utilizando €l modelo del comercio elaborado por dos economistas
suecos, Heckscher y Ohlin. El modelo de Heckscher y Ohlin considera que e comercio de bienes
y servicios es en Ultimo término un comercio indirecto de factores. En consecuencia, 16gicamente,
la posibilidad de circulacion de los factores reduce € comercio, segin observé Mundell. En €
recuadro 1 se exponen los principales e ementos de esa tesis.

32. El modelo de Heckscher, Ohliny Mundell es til paraaclarar € cuadro general del comercio
intersectoria y la circulacion internacional de los factores. Por gjemplo, brinda un marco Util para
explicar la estructura bésica del comercio entre paises desarrollados y en desarrollo, en la que los
primeros tienden a exportar productos cuya fabricacion requiere una utilizacion intensiva de capita
(humano) y aimportar productos que requieren una utilizacién intensiva de mano de obray materias
primas. Esasimismo Util paraexplicar larazon por lagquelos paisesdesarrollados, con grandesrecursos
de capital, son la fuente principal de la IED -actualmente los paises desarrollados son los paises de
origen del 92 por ciento aproximadamente de lalED mundia y |os paises receptores del 73 por ciento
dedla(OMC, 1996)- y por laque en las corrientes migratorias, |os trabajadores tienden a desplazarse
de los paises en desarrollo a los paises desarrollados, pero no arroja demasiada luz sobre e comercio
y las corrientes deinversion entre paises que tienen unadotaci 6n de factores, unacapacidad tecnol 6gica
y un nivel de ingresos similares. Desde un punto de vista puramente cuditativo, esas corrientes son
mas importantes que el comercio y las corrientes de inversion entre paises cuya dotacion de factores
es distinta.

33. Ademas, € modelo de Heckscher, Ohlin y Mundell no asigna ninguna funcién a las EMN.
Ahorabien; laUNCTAD (1995) ha estimado que & comercio realizado dentro de una empresa entre
partes vinculadas representa aproximadamente la tercera parte del comercio mundia y el comercio
entre EMN y empresas no filiales otra tercera parte. Asi pues, las EMN intervienen de una forma
u otraen intercambios que representan aproximadamente las dos terceras partes del comercio mundial.
Ademas, unagran partedel comercio mundial correspondeal comercio deproductosintermedios, acerca
del cua e modelo de Heckscher, y Ohlin no aclara demasiado. Segun Wyckoff (1993) la relacion
entrelasimportacionesde productosintermediosy lasimportaci onestota es asciende aproximadamente
al 50 por ciento en el Canada, Alemania, € Reino Unidoy los Estados Unidos, acasi € 60 por ciento
en Franciay tal vez a 70 por ciento en € Japon. Gran parte de las importaciones de productos
intermedios son efectuadas por EMN integradas verticamente, que desarrollan las diversas etapas del
proceso de produccion en paises distintos. Todo o anterior indica que la relacion entre comercio e
IED puede ser bastante més complega que la relacion de sustitucion que se desprende del modelo
tradiciona basado en la dotacion de factores. En el proximo apartado de esta seccién se andliza la
forma en que se explica esa relacién mas complegja en las obras modernas que tratan de aclarar
expresamente la funciéon de las EMN como vehiculo de la IED.
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Recuadro 1

Lareacion entre e comercio y la circulacion de los factores
en @ modeo de Heckscher, Ohlin y Mundéll

Para aclarar la observacion de Mundell de que entre la circulacion de los factores y €
comercio hay una relacion de sustitucién, partimos del supuesto extremo de la autarquia, es
decir de una situacién en la que no hay ninglin comercio de bienes y servicios ni ninguna
circulacion de factores entre paises. Segun la teoria, suponiendo que las preferencias de los
consumidores y las tecnologias de produccién de los diversos paises sean anadlogas y su dotacion
de factores de produccion diferente, la produccién de bienes que requieren una utilizacion
intensiva de capital serd relativamente barata en los paises con gran abundancia de capitd, y la
de bienes que requieren una utilizacion intensiva de mano de obra sera relativamente barata en
los paises con abundante mano de obra. El modelo predice que, a aborirse los paises a
comercio, manteniendo las restricciones a los movimientos del capita y de mano de obra, los
paises con abundante capital exportardn a los paises con abundante mano de obra productos que
requieren una utilizacion intensiva de capital a cambio de productos que requieren una
utilizacion intensiva de mano de obra. En cierto sentido, 10s paises intercambian indirectamente
dotaciones de factores a través del contenido de factores incorporado a sus exportaciones e
importaciones.

Si, en lugar de dlo, los paises reducen los obstéculos a las corrientes internacionaes de
capital, manteniendo a mismo tiempo restricciones a comercio y a la emigracion, € capita
tendera a afluir de los paises con abundancia de capita a los paises con escasez de capita
(y con abundancia de mano de obra) debido a los mayores rendimientos marginaes en los
lugares en que € capital es relativamente escaso (la atenuacion de las restricciones impuestas a
la emigracion daria lugar a una corriente migratoria de sentido opuesto). En dltimo término,
las corrientes internacionales de capital y/o de mano de obra tenderén a equiparar la relacion
entre capita y trabgjo de los distintos paises, eliminando asi los incentivos a comercio basados
en las diferencias en cuanto a la dotacién de factores. Asi pues, conforme a este modelo, entre
la circulacion internacional de los factores de produccion (capital y/o trabgjo) y e comercio
intersectorial tradiciona basado en la "ventga comparativa' hay unarelaciéon de sustitucion.

I11.2  Visién moderna

34. Ultimamente la teoria de la IED esbozada en la seccion 11 (teoria OLI) se ha conjugado con
la moderna teoria del comercio, en la que se presta especia atencién al comercio intrasectoria de
productos diferenciados (comercio de doble sentido dentro de la misma categoria de la clasificacion
de ramas de la industria), a las economias de escalay a la competencia imperfecta® Dentro de las
obrastedricas pueden distinguirse esencia mente dosgrupos de autores. El primero analizalosfactores
determinantes y los efectos de la IED horizontal y el comercio asociado aélla, y € segundo lalED
vertica y € comercio asociado a dlla®

2pyede verse un andlisis relativamente sencillo delanuevatendenciadelasobras sobrelal ED y € comercio
en Markusen (1995).

2Esos model os no abordan € aspecto delateoriaOL | relativo ala”internacionalizacion”, sinoqueselimitan
asuponer que laconcesion mediante licencia no esrentable y que es necesario optar entre exportar aun mercado
0 abastecer a ese mercado mediante la produccién local.
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[11.2.1 1ED horizontal y comercio

35. LalED horizontd abarcainversiones en unidades de produccion que representan una duplicacion
de actividades, que estén situadas en paises distintos y que producen esencialmente la misma linea de
productos. Las obras tedricas han puesto de manifiesto que lalED horizonta suele producirse cuando
la exportacion es una forma relativamente costosa de abastecer a un mercado, debido a los elevados
costesdetransporteo derechosde aduana(o aotrosobstacul osimportantesal comercio).? Lasempresas
se enfrentan al dificil problema de elegir e nimero 6ptimo de unidades de produccion y la mejor
localizacion de esas unidades, logrando un equilibrio bésico entre las economias de escala de la
produccion centralizada y las ventgjas de proximidad (bajos costos comerciaes) que entrafia una
produccion geogréficamente dispersa. La solucion que permite reducir @ minimo los costos en cada
rama de la produccion depende de las ventgjas de escala, 10s costes de transporte y los obstécul os
arancelarios. Por lo general, e deseo de obtener economias de escalafavorecelalocalizacion en paises
con grandes mercados internos que pueden sustentar con mayor facilidad unidades de produccion de
dimensién suficiente. No obstante, |os pequefios paises pueden servir de plataforma de exportacion
alaregion contiguasi cuentan con lainfraestructurasuficiente. Enlaeleccion delalocalizacién resultan
también favorecidos los paises en los que las condiciones de produccion (dotacién de factores) son
andogasalasdel lugar deorigen, yaqueello permite alasempresas duplicar e proceso de produccion
con regjustes minimos.

36. Un rasgo atractivo de esos model os es que predicen inversiones directas de dobl e sentido entre
paises con dotaciones de factores similares, prediccion avalada por datos empiricos como laexistencia
de corrientes de doble sentido de inversiones directas entre paises desarrollados.?

37. Hay una interesante diferencia entre los modelos analiticos que incluyen como importantes
protagonistas alas EMN y los model os del comercio en los que sdlo se tienen en cuenta las empresas
nacionales. Estos ultimos predicen que € volumen del comercio intrasectoria aumentard a medida
que, seequiparen gradua menteen el curso del tiempo lasdotaciones defactores delosdiversos paises.
Al mismo tiempo, & comercio intersectorial ha perdido importancia.?® En cambio, los modelos que

2\/éanse por gemplo Horstmann y Markusen (1992), Brainard (1993a) y Markusen y Venables (1995).

%Como se haindicado antes, e tamafio del mercado es un aspecto decisivo para lalocalizacion, debido a
las economias de escala en la produccion (Rowthorn, 1992).

2por € contrario, € antiguo modelo deHeckscher, Ohliny Mundell predice slo corrientes de sentido Unico
y € enfoque basado en las inversiones de cartera puede implicar en cierta medida corrientes de doble sentido
por razdn de la diversificacion del riesgo.

%Cabe afirmar que & concepto de "dotacion de factores' resulta algo engafioso, puesto que parece indicar
que los factores de produccion son un elemento dado e inaterable, 1o queno escierto en € caso de losrecursos
naturales, que pueden agotarse, y alin menos en € del trabgo y d capital. Las inversiones en capital humano
através dd sistema escolar y de laformacién en € empleo pueden mejorar la "caidad" de la mano de obra,
y las inversiones nacionales y extranjeras incrementan cuantitativa y cuaitativamente la"dotaciéon" de capital.
Enreadlidad, hay uncierto grado de" convergencia' delasdotaciones defactores de unaserie de paises del mundo.
Por g emplo, enlos Ultimos decenios, |as tasas de ahorro e inversiéon (como porcentaje del PIB) de AsiaOrienta
han superado con creces alas de los paises de la OCDE. A consecuencia de ello, € crecimiento de esaregion
ha sido considerablemente més répido que € de la Union Europea y los Estados Unidos. Conforme a las
predicciones delosmodernos modelos del comercio, € carécter del comercio hacambiado también, y el anterior
relieve del comercio intersectorial basado en las diferencias de dotacion de factores ha cedido paso ala importancia
del comercio intrasectorial de productos industriales diferenciados.

%\Véase d capitulo 8 de Helpman y Krugman, 1985.
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incluyen a las EMN horizontalmente integradas indican que &l volumen del comercio intrasectoria
se reducira con respecto a las ventas efectuadas por las filiales en el extranjero en € mercado loca
a medida que aumente la convergencia de las dotaciones de factores y de los ingresos de |os paises,
a no ser que los costos del comercio (como los costos arancelarios y de transporte) desciendan
simultaneamente. Markusen y Venables (1995) presentan algunos datos en apoyo de esa hipdétesis.
Esos autores indican que en e periodo comprendido entre 1966 y 1991, en tanto que e valor nominal
de los intercambios comerciaes de doble sentido entre los Estados Unidos y Europea se multiplico
por 12,8, e vaor de total de las inversiones extranjeras directas (de los Estados Unidos en Europa
y de Europaen los Estados Unidos) se multiplico por 20,3. En ese periodo, Europahaido alcanzando
gradualmente un PIB por habitante similar a de los Estados Unidos.

38. Hay abundantes datos empiricos que apoyan los modelos del comercio y lalED horizontales.
En un estudio empirico que quizaseael mésamplio que seharealizado hastalafecha, Brainard (1993b),
utilizando datos del comercio bilatera entrelos Estados Unidosy 27 paisesinterlocutores en 64 ramas
de producci6n distintas, haencontrado datos solidos que prueban que € porcentgje delas ventas totales
correspondiente a filiales en e extranjero (es decir, e porcentgje de las ventas de las empresas
multinacional es correspondiente a ventas de productos producidos en el pais receptor) esmayor cuanto
mayores son |os costos del transporte entre e mercado de origen y € mercado receptor, mas elevados
son los obstaculos arancelarios y menores son las economias de escala de la plantay los obstaculos
alainversion. Esos hechos confirman en gran medidalas predicciones de los modelostedricos. Otros
estudios han confirmado los diversos el ementosdelateoria. Por ggemplo, Horst (1972) hacomprobado
que larelacion entre las exportaciones de las EMN de los Estados Unidos a Canaday la produccion
local delasfiliales canadienses de esas EMN eramayor cuanto mas pequefio erael mercado canadiense
(para € producto de que se tratara) en comparacion con € de los Estados Unidos, 1o que indica que
muy probablementelas economiasde escala, cuando son sustanci al estienen ef ectos di suasorios respecto
de la produccion en e pais receptor. Buckley y Pearce (1979) han sefidlado también que las EMN
que desarrollan sus actividades en ramas de la produccion en las que las economias de escala son
sustanciales tienden a basarse en mayor grado en las exportaciones desde una unidad central de
produccion que en la produccion en e pais receptor. Anderson y Fredriksson (1993) han constatado
que las exportaciones de | as filiales extranjeras son mayores cuanto menor es el nimero de paises en
los que tiene filiales |la empresa matriz, |0 que pone de manifiesto la necesidad de limitar € nimero
de unidades de produccion por razones de economia de escda. Ademas, muchos estudios han confirmado
quelosobstéacul os (rea eso potenciales) a comercio puedeninclinar labalanzaen favor delaproduccion
en e pais receptor y en contra de las exportaciones.?’

39. Esasimismo evidentequelal ED horizontal desplazaaa gunasexportacionesdel paisdeorigen.
El aumento de laproduccion en el pais receptor reduce la necesidad de exportar aese pais el producto
que se produce en é. Sin embargo, de ello no se desprende necesariamente que haya una reduccion
global de las exportaciones de laempresamatriz (y de susfiliales en terceros paises) a pais receptor.
Aungue cabe suponer que desplaza a comercio de productos acabados, la IED horizonta tiende a
generar, en contrapartida, comercio debienesintermedios.?® Asi pues, € abandono delasexportaciones
como forma de abastecimiento en beneficio de la produccion local va acompafiado frecuentemente de
un aumento del comercio de |os bienes intermedios utilizados en la produccion del producto acabado.
Los modelos a que hemos hecho referencia, que no identifican otros bienes intermedios que los
correspondientes a los "servicios de la sede" (I+ D, administracion y servicios de comercializacion)
solo abarcan parcia mente este aspecto vertical delalED horizontal, pero los datos empiricos indican
gue la IED lleva aparejado un aumento significativo del comercio de bienes materiales intermedios.

\/éase la seccion V.

por "productos acabados’, entendemos €l bien producido por lafilia extranjera, que a su vez puede ser
un insumo en otra etapa distinta y mas avanzada del proceso de produccion.
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Por gemplo, Swedenborg (1985, paginas 233 a 236) ha puesto de manifiesto que las exportaciones
suecas afiliales en el extranjero han crecido al aumentar la produccion de las filiales.?

40. Esdificil decir si € valor neto del comercio aumentao disminuye. Por unaparte, si € volumen
delaproduccion del paisreceptor esidéntico a volumen delas exportaci ones anteriores aese mercado,
es evidente que el valor del comercio tiene que disminuir. Légicamente, ano ser que e vaor afiadido
en € pais receptor sea negativo, e vaor de los bienes intermedios importados sera menor que € de
los productos acabados cuya exportacion ha sido desplazada. Por otra parte, no hay ninguna razén
parapensar que € nivel de ventas haya de mantenerse estable. Lo més probable es que laEMN haya
comenzado a producir en e pais receptor fundamentalmente porque el costo total del abastecimiento
del mercado desde una unidad de produccién situadaen é (incluidos los aranceles, que suelen ser mas
elevados en € caso de los productos acabados que en € de los bienes intermedios) es inferior a de
las exportaciones. Si las economias se transfieren alos consumidores locales, es muy probable que
las ventas sean mayores que antes, 10 que incrementara la demanda de bienes intermedios importados.
Ese tltimo efecto puede predominar, provocando un aumento de las exportaciones del pais de origen.
Las exportaciones del pais de origen pueden aumentar también por otras razones. Por gemplo, la
localizacion de la produccién de un producto, por emplo, de un determinado modelo de automévil,
en un pais, puede provocar, como efecto secundario, un aumento de la demanda de otros productos
exportados por laEMN (por g emplo, de otro model o de automavil). De hecho, lasfiliales extranjeras
cumplen a menudo la doble funcién de unidad de produccién y de unidad de comercializacion de la
linea de productos de la empresa matriz. En consecuencia, el efecto neto sobre las exportaciones del
pais de origen puede ser més 0 menos positivo segln las circunstancias.

41. En relacion con lo expuesto en e apartado anterior, hay que sefidar que la relacién de
complementariedad entre | ED horizonta y comercio de bienesintermedios puede debilitarseen el curso
del tiempo por dos razones. En primer lugar, es necesario un lapso de tiempo para que las filiales
en € extranjero encuentren interlocutores adecuados en & mercado del pais de origen para €
abastecimiento de bienes intermedios. El contenido de importaciones puede reducirse gradualmente
con € tiempo a medida que se establecen relaciones vertical es de abastecimiento con la economia del
pais receptor. Por giemplo, McAleese y McDonald (1978), ad estudiar las manufacturas irlandesas
en el periodo comprendido entre 1952 y 1974, han constatado que las compras en € pais aumentaron
a medida que se desarrollaron las filides. En segundo lugar, determinadas medidas adoptadas por
losgobiernos, especialmenteen los paisesen desarrollo, refuerzan aveces estatendencia. Por giemplo,
es bastante frecuente que e gobierno del pais receptor establezca como requisito previo a la IED
prescripciones en materia de contenido naciona u ofrezca incentivos a la inversion més favorables
a aquellas empresas que adquieran en e pais més insumos. Con frecuencia, esas prescripciones se
aplican gradualmente tras un plazo inicia de gracia.*® En consecuencia, tanto por motivos naturales
como por razones de politica general, lasfiliaes extranjeras tienden aadquirir més insumos en el pais
amedidaque maduralainversion. Asi pues, lainicial relacion de complementariedad entre comercio
e |ED puede acabar transformandose en una clara relacion de sustitucion.

I11.2.2 1ED vertical y comercio
42. Como se ha expuesto en la seccion |1, las EMN localizan a menudo etapas diferentes de un

proceso de produccion en paises distintos con el fin de reducir @ minimo sus costos de produccién.
Se denomina a este tipo de |IED vertical debido a la division del proceso de produccion en etapas

#En laseccidn 111.3.1 seanalizan detalladamente los datos empiricos acerca delosefectos de lasinversiones
directas en d extranjero sobre € comercio del pais de origen.

%EN la seccion V.2 se analizan los efectos de esas medidas en materia de inversiones.
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verticales. Por su propianaturalezalalED vertical generacomercio. Es evidente queladivision del
proceso de produccion en etapas verticaes por paises genera corrientes comercia es (en comparacion
con una situacion en la que todas las etapas de la produccion se desarrollen en un solo pais).

43. Para que las economias de costos que entrafia unadivision vertical de laproduccion por paises
merezcan la penaes necesario que esas economias sean mayores que |os desembol sos complementarios
en derechos de aduana y costos de transporte. Cada etapa de la division supone un nuevo margen
dearancelesy gastos detransporte, y si los beneficios derivados de cadaunadelas etapas de ladivision
se reducen, habra un momento en que serd necesario poner fin ala division vertical. Asi pues, los
obstéculos a comercio, o, en generd, los costos del comercio, desaientan la |ED vertical y pueden
aentar la IED horizontal (como se ha expuesto en la seccién anterior).

44, No obstante, hay que sefidlar que la distincion que establecen los autores entre |ED vertical
elED horizontal no siempre se presentacon nitidez enlarealidad. Como se haindicado antes, incluso
lalED horizontal tiende agenerar unimportante volumen de comercio vertical deinsumosintermedios
entre la empresa matriz y sus filiales extranjeras.® La diferencia entre estos dos tipos de inversiéon
tal vez estribe més en lafinalidad de la inversién que en sus efectos sobre e comercio. LalED se
[leva a cabo para eludir obstaculos comerciales o redizar economias en los costos de transporte y
distribucion. Laproximidad alos consumidoresfinales puedellevar aparejadas ademés otras ventajas,
al contribuir avencer laresistenciaacomprar bienesy servicios producidos en el extranjero o facilitar
laprestacion de servicios posventaalosclientes. Lacontrapartidaesla pérdidade economiasdeescaa
debido a la sustitucion de la produccién centra por la produccion en cada uno de los mercados. En
el caso de lalED vertical, el comercio vertical esta intimamente vinculado al objeto de lainversion,
la explotacion de las diferencias internacionales de costos en las diversas etapas del proceso de
produccion. En consecuencia, la IED es por su propia natura eza generadora de comercio, en tanto
gue la IED horizonta genera, como efecto secundario, comercio de bienes y servicios intermedios,
al mismo tiempo que desplaza en ciertamedidaal comercio delos productos acabados que han pasado
a producirse en € pais receptor. Asimismo, cabe que € efecto neto de la IED horizontal sobre €l
comercio sea positivo, especialmente en caso de que, debido a los elevados costos que implica €
comercio del producto acabado, € mercado no estuviera debidamente abastecido antes del establecimiento
de unafilia en € pais receptor.

SHabria que sefialar que no sdlo los obstaculos arancelarios del pais receptor afectan alalED vertical; también
son importantes los obstaculos del pais de origen a comercio. Un gemplo puede aclarar esta afirmacion.
Supongamos que un producto se elabora en dos etapas. S ambas etapas se desarrollan iniciamente en € pais
de origen (a que llamamos A), que es también e pais en que se consume € producto acabado, la suma de los
costos de produccion de las dos etapas serda C', + C?,. Supongamos ahora que se efecttia una |ED vertical para
desarrollar la etapa 2 de la produccion en € pais B.  Supongamos que B imponga un derecho de aduana t; a
los componentes producidos en A durante la primera etapa.  El valor local afiadido en € pais B serda C%. S
acontinuacién e pais Areimportael producto elaborado, con sujecion aun arancel t,, e costo final del producto
serdCh + C% + t,+ t,(suponiendo quelosderechos de aduana sean especificos). Comparando las dosopciones
(cony sin IED), lainversion resulta rentable si las economias de costos son mayores que |0s gastos ocasi onados
por los aranceles: C?, - C% > t, + t,. Este gemplo aclara que la rentabilidad de la transferencia de etapas
de laproduccion a extranjero (mediante la|ED vertical) depende alavez de la estructura arancelaria del pais
de origen y ddl pais receptor.

%En d ensayo de Markusen, Venables, Konan y Zhang (1996) se abordan conjuntamente la |ED horizontal
y la1ED vertical.
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[11.2.3 1ED en distribucién y comercio

45, Las EMN no sdlo invierten en instalaciones de produccion en e extranjero, sino también en
actividades de comercializacion, distribucion y relacionadas con servicios. En e cuadro | seindican
algunas posibles razones para internaizar esas actividades (en lugar de contratar los servicios de
representantes en €l pais). Cabe por gemplo, que se desee contar con un nimero suficiente de puntos
de venta y mantener un cierto nivel de servicios de informacion y posventa a los clientes. No es
necesario extenderse demasi ado sobre |os efectos de ese tipo de inversiones sobre el comercio. Si, por
una u otra razon, los productores extranjeros no pueden encontrar puntos de venta adecuados con €
nivel necesario, apenas queda otra opcidn que redlizar unainversion y organizar una red propia de
oficinas deventay de servicios. Delo contrario habriaque renunciar total o parcialmente a abastecer
a ese mercado. En consecuencia, entre ese tipo de inversiones y € comercio hay una relaciéon de
complementariedad. De ello seinfiere que lasrestricciones impuestas por |os gobiernos ala presencia
comerciad de departamentos de distribucion y de prestacion de servicios retrasan € crecimiento del
Comercio.

I11.3 Los efectos de la |IED sobre el comercio del pais de origen v del pais receptor

46. En el presente apartado se andizan los estudios empiricos acercadelos efectos delal ED sobre
el comercio del pais de origen 'y del pais receptor.

[11.3.1 El comercio del pais de origen y las inversiones directas en el extranjero

47. Envariosestudiossehaanalizado larelacion entrelasinversionesdirectasdel osEstados Unidos
enel extranjeroy las exportaciones estadounidenses. Unaprimeraobra, basdndose en datosdel decenio
de 1970, constato la existencia de una relacidn positiva entre las exportaciones de 14 ramas de produccién
de los Estados Unidos a 44 paises y € nivel de la produccion en e pais receptor de las filides de
empresas estadounidenses (Lipsey y Weiss, 1981). En un estudio posterior, Lipsey y Weiss (1984),
tras disponer de datos a nivel de empresas (y no solo a nivel de sectores de la industria) perfilaron
las predicciones. Tras dividir las exportaciones del pais de origen en exportaciones de productos
acabados y exportaciones de productos intermedios, constataron que, conforme a lo previsto, habia
unarelacién de complementariedad entrelaproduccion delasfilia esen €l extranjeroy lasexportaciones
de productos intermedios desde laempresamatriz. Es interesante sefidlar que en algunos sectores las
exportaciones estadounidenses de productos acabados aumentaron también y en otros no registraron
una disminucion significativa. La explicacion que los autores dieron a esos resultados fue que la
produccion de un producto en €l pais receptor facilita las ventas de los demés productos exportados
por laempresamatriz. Como hemosindicado antes, lasfiliales en €l paisreceptor no acttan Gnicamente
como unidad de produccion, sino queintervienen con frecuenciaen lacomercializacion detodalalinea
de productos de la empresa matriz, 1o que mejora la situacion competitiva de la empresa inversora
frente a las empresas del pais receptor y a los exportadores de otras naciones. En consonancia con
esteandlisis, Lipsey y Weiss (1981) han constatado que las inversiones directas de |os Estados Unidos
en e extranjero tienden a sustituir, no alas exportaciones estadounidenses, sino a las exportaciones
de otras naciones, 1o que pone de relieve la importancia que tiene la IED en la competencia por las
cuotas de mercado.*

48. Un estudio mas reciente de Hufbauer y otros (1994) ha constatado también |la existencia de
una relacién positiva entre las exportaciones estadounidenses y las inversiones directas de los
Estados Unidos en el extranjero. El andisis de regresion de las inversiones directas en € extranjero

BA este respecto, conviene recordar la observacion de Knickerbocker (1973), de que con frecuencia ala
inversién directa de una empresa en e extranjero siguen inversiones de las empresas competidoras realizadas
para restablecer € equilibrio competitivo.
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y las exportaciones japonesas, y de las inversiones directas de Alemania en € extranjero y las
exportaciones de ese pais ofrece resultados similares, aunque los coeficientes estimados son dgo menores
y no siempre son estadisticamente significativos. Graham (1996) ha confirmado también laexistencia
deunarel aci6n de complementariedad entrelasexportaciones estadounidensesy lasinversionesdirectas
de los Estados Unidos en diversas zonas del mundo, con laimportante excepcidén de América L atina.
Graham sugiere que e caso de América Latina se explica por las politicas de sustitucion de las
importaciones aplicadas por los paises de esa region en € decenio de 1970 y principios del decenio
de 1980, que han seguido blogueando las exportaciones estadounidenses. Blomstrém y otros (1988)
han constatado también una relacién de complementariedad utilizando los datos correspondientes a
Suecia, aunque, en algunos sectores, los efectos observados eran estadisticamente insignificantes.

49, En un estudio de Svensson (1996) se da un paso mas. Svensson, utilizando una serie de datos
mi croeconomicos excepcionaes sobre e comercio y las inversiones directas en € extranjero de las
multinacional es suecas, establece € siguiente esquema: en primer lugar, € aumento de la produccion
en € extranjero provoca una reduccion de las exportaciones de productos acabados -es decir, de los
productosque hapasado aproducir lafilia extranjera- delaempresamatriz a paisreceptor. Ensegundo
lugar, y simultdneamente, se produce un aumento de las exportaciones de bienes intermedios que no
basta para compensar la reduccion de las exportaciones de productos acabados. En tercer lugar, y
éste es un aspecto que no han tenido en cuenta los demés estudios, las exportaciones de la empresa
matriz a los terceros mercados a los que ha pasado a abastecer en "competencia' con las filiades
extranjeras se reducen. Svensson llega a la conclusién de que, teniendo en cuenta los efectos en los
terceros mercados, e efecto neto sobre las exportaciones suecas es ligeramente negativo.

50. En conclusién, en tanto que parece claro quelalED puede desplazar al comercio de productos
acabadoseincrementar a mismo tiempo el comercio debienesintermedios, losdatosempiricosdifieren
en lo querespectad efecto neto delal ED sobre las exportaciones del paisde origen. Algunos estudios
basados en datos sectoriales més agregados parecen indicar que, en conjunto, hay unarelacion de
complementariedad entrelasinversionesdirectasen e extranjero del paisdeorigeny susexportaciones,
aunque no pueda decirse lo mismo con respecto a todos los sectores de la industria.  Esos estudios
sugieren gque €l aumento de las ventas en e pais receptor y la demanda que ese aumento genera de
bienes intermedios importados compensan e comercio perdido de productos acabados. En uno de
ellos se constataincluso quelasinversionesdirectas en el extranjero pueden incrementar laexportacion
de productos acabados, aunque no de los mismos productos acabados que se producen en € pais receptor.
Probablemente, la razén de este hecho sea que la filiad extranjera interviene en la comerciaizacion
de toda la linea de productos de la empresa matriz (Lipsey y Weiss, 1984). Por € contrario,
Svensson (1996), teniendo también en cuentael hecho de que algunasdelas exportacionesdelaempresa
matriz a terceros paises pueden ser sustituidas por exportaciones de sus filides en € extranjero, ha
constatado que hay una relacion negativa entre las exportaciones de Sueciay las inversiones directas
de las multinacionales suecas en el extranjero.

51. El hecho de que se desconozca e destino que la empresa matriz habria dado a sus fondos de
no haber realizado inversiones en lasfiliales extranjeras nosinvitaano sacar conclusiones precipitadas.
¢Se habrian destinado esos fondos a la expansion de la capacidad interna de produccién para la
exportacion o se habrian distribuido a los accionistas a no haber posibilidades de inversion rentable
en & mercado interno? ¢Estimularealmentelal ED lasinversionesinternas, como sugieren losestudios
en los que se afirma que hay una relacion de complementariedad entre la produccion en el extranjero
y las exportaciones nacionales? Por giemplo, latransferencia de determinadas etapas del proceso de
produccion al exterior reduce costos y aumenta la competitividad de la empresa matriz, lo que a su
vez puede traducirse en un aumento de sus exportaciones.

52. En todo caso, aunque las conclusiones a que se ha llegado en diversos estudios difieran
-larelacion entre las exportaciones del pais de origen y sus inversiones directas en el extranjero es,
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seguin la mayoria de ellos, una relacién de complementariedad y, segin los menos, una relacion de
sustitucion- detodos ellos parece deducirse que el efecto neto sobre las exportacionesdel paisdeorigen
no es demasiado acusado. No abstante, conviene seflalar que esos estudios se centran en los efectos
medios en todas las ramas de laindustriay que los efectos de las inversiones directas en €l extranjero
sobrelas exportaciones pueden variar significativamente segiin lasempresasy los sectoresindustriales,
en funcion de la naturaleza de la inversion.

Cuadro |l

Relacion entre lainversion directa en € extranjero y
las exportaciones del pais de origen

Pais de Efectos sobre las
Estudio Afo ; exportaciones del Notas
origen , )
pais de origen

Lipsey y Weiss 1970 EE.UU. Positivos Las inversiones estadounidenses directas desplazaron las

(2981) exportaciones de otros paises a pals receptor.

Lipsey y Weiss 1970 EE.UU. Positivos Correlacion positiva entre las exportaciones de productos

(1984) intermedios y la produccién extranjera. Ademés, la
produccién extranjera de una linea de productos parece
estimular las exportaciones de otras lineas de productos.

Blomstrém y 1982 (EE.UU.) | EE.UU., Positivos Relacion de complementariedad en general, excepto en

otros (1988) 1978 (Suecia) | Suecia en genera unas pocas ramas de actividad en las que hay una relacion
de sustitucion.

Hufbauer y 1980-1990 EE.UU., Positivos Larelacién de complementariedad fue més pronunciada en

otros (1994) Japon, el caso de los Estados Unidos y del Jap6n que en el de

Alemania Alemania.
Graham (1996) 1991 (EE.UU.) | EE.UU., Positivos Larelacion entre las exportaciones y las inversiones
1993 (Jap6n) Japon en general directas de los EE.UU. en Europay Asia Oriental fue
positiva, mientras que en América Latina parece que, en
genera, la|ED sustituye a las exportaciones.

Svensson (1996) | 1974-1990 Suecia Negativos En e estudio se comprobé que las inversiones directas en
el extranjero tenian en general efectos negativos sobre las
exportaciones de Suecia, y en particular hacian que
disminuyeran las exportaciones a los mercados de terceros
paises a los que servian las filiales establecidas en €
extranjero.

53. No parece que se haya prestado mucha atencion en las publicacionesal os efectos delainversion

directaen € extranjero sobre las importaciones efectuadas por €l pais de origen. Teoricamente cabria
sostener que la |ED vertical deberia hacer que aumentasen las importaciones, dado que los articulos
producidos en €l extranjero se reimportan para su ulterior elaboracion o su consumo final. LalED
horizontal puedetener |os mismos efectos sobre lasimportaciones, en lamedida en quelas operaciones
nacionales estén cerradas y en que se atienda a mercado interno desde el extranjero. En € estudio
de Hufbauer y otros (1994) se pudo comprobar que las importaciones estadounidenses aumentaban
en la misma medida que las inversiones estadounidenses en e extranjero, pero menos que las
exportaciones. En ese estudio también se comprobd que las inversiones japonesas directas en €l
extranjero hacian quelasimportaciones aumentasen alrededor de dosveces mésquelas exportaciones.*
No esté claro por qué las inversiones japonesas directas en € extranjero generan proporciona mente
Mas importaci ones que exportaciones en comparacion con las inversiones estadounidenses directas en
el extranjero, pero ello podriadeberse aun mayor grado de |ED vertical, quellevaaque sereimporten
productos elaborados en € extranjero.

¥Hay que sefidar, no obstante, que en un reciente estudio del MITI seaportan pruebas de quelasinversiones
japonesas directas en e extranjero generan mas exportaciones que importaciones.
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[11.3.2 El comercio del pais receptor y la IED

54, En cuanto alos efectos de la IED sobre las importaciones del pais receptor, tedricamente no
estd claro si dan lugar a un aumento o a una disminucién de las importaciones. De hecho, es fécil
dar gemplos que lleven auno u otro resultado. Por gemplo, si lalED estd orientada ala exportacion
y si lafilial en el extranjero vende solamente parte de su produccion en el paisreceptor, no habramucho
desplazamiento de las importaciones de productos finales y las repercusiones predominantes sobre las
importaciones se dejardn sentir mediante la utilizacion de productos intermedios de importacion en
laproduccion. Por consiguiente, es probable que lalED orientada a la exportacion vaya acompafiada
de un aumento de las importaciones.®* En cambio, puede ocurrir lo contrario en e caso de la IED
orientadaa mercado del paisreceptor. Silafilia local sustituyesobretodolasimportacionesanteriores,
sean las importaciones de la propia empresa matriz o las importaciones de las empresas rivales que
exporten al mercado, puede muy bien ocurrir quedisminuyae valor delasimportaciones. No obstante,
también hay que tener en cuenta los efectos sobre € volumen. La produccién loca puede hacer que
aumenten las ventas en el mercado del pais receptor. Esto hara que se eleve la demanda de productos
intermedios importados, y € resultado fina puede ser un aumento de las importaciones. (Como se
indica en la seccién anterior, lasinversiones directas en € extranjero crean nuevas oportunidades de
comerciar en productosintermedios, oportuni dades que pueden contrarrestar con crecesladisminucion
del comercio de productos finales.) Estos g emplos muestran que las importaciones pueden variar en
uno u otro sentido tras una entrada de IED. Hasta cierto punto, la relacién depende también de las
politicas seguidas por €l paisreceptor, tales como las prescripciones en materia de contenido nacional.

55. Algunos datos empiricos llevan a pensar que las entradas de IED van acompafiadas de un aumento
delasimportacionesdurantel osprimerosanios, pero que posteriormenteesatendenciasepuedeinvertir.
Por gjemplo, estudiando los efectos de laIED sobre la balanza comercial en e sector manufacturero
de los Estados Unidos durante € periodo 1967-1989, Orr (1991) comprob6 que las importaciones
aumentaban enlos afiosiniciales deunainversion. Sin embargo, también afirmaque lasimportaciones
disminuiran posteriormente, a medida que madure la inversion y que se refuercen los vinculos de
suministro con la economia del pais receptor (los Estados Unidos en este caso) y a medida que las
importaciones de productos finaes queden desplazadas cuando cobre impulso la produccion de lasfilides
de empresas extranjeras.*

111.3.3 Influencia de las EMN y de la IED en las exportaciones de los paises en desarrollo

56. En esta subseccion se examinan los datos empiricos de que se dispone sobre lainfluencia de
lasEMN y delalED en lasexportacionesdelos paisesen desarrollo. El andisis se basaprincipa mente
en un estudio de Blomstrom (1990) encargado por & Centro delas Naciones Unidas sobrelas Empresas
Transnacionales (UNCTC).

57. Al investigar la influencia de las EMN en las exportaciones de los paises en desarrollo,
Blomstrom distingue entrelos efectos directosy los efectosindirectos. Los efectos directos serefieren
a las exportaciones efectuadas desde los paises receptores por filiales locales de EMN, y los efectos
indirectos son diversos efectos secundariosy estructural esque pueden e evar laproductividad y facilitar
lasexportacionesdelasempresasnacionales. Por ggemplo, lasempresasnacional es pueden beneficiarse
delainfraestructuraen materiadetransporte, comunicacionesy finanzasy de otros serviciosauxiliares

*®Evidentemente, esto no quiere decir quelabalanza comercial del paisreceptor vayaaempeorar. S acaso,
la balanza comercia mejorara mediante la IED orientada a la exportacion.

%Unadelas hipétesis es quelasfilia es de fabricantes japoneses de automéviles incrementaran con € tiempo
de arededor del 50 a 75 por ciento sus actividades de montaje en los Estados Unidos, con lo que alcanzaran
cas el mismo porcentgje de montaje naciona que los productores estadounidenses.
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que suelen acompafiar a la implantacién de EMN. Por otra parte, a establecer relaciones de
subcontratacion o simplemente d observar las actividades delasEMN, las empresas nacional es pueden
adquirir conocimientos de capital importancia sobre los mercados extranjeros, en particular sobre las
preferencias de los consumidores y los conductos de distribucion. Asimismo, € aumento de la
competitividad puede impulsar la productividad de las empresas nacionaes a hacer que se adopten
nuevas tecnologias y practicas comerciales modernas, que son ingredientes esenciaes para € éxito
en el mercado mundia. El estudio de Blomstréom se centra empiricamente en los efectos directos,
es decir, los resultados en materia de exportacion obtenidos por las filiales locaes de EMN.
Desgraciadamente, pocos paises receptores compilan estadisticas comerciaes en las que se distinga
entre e comercio de las EMN extranjeras y e comercio de las empresas nacionales. Para superar
ese obstécul o, Blomstrom utilizadatos de tres paises de origen -los Estados Unidos, € Japdny Suecia-
que en ocasiones efectlian estudios sobre |as actividades de comercio exterior de las EMN en las que
tienen mayoria.

58. Las principales conclusiones del estudio de Blomstrom fueron las siguientes. En lo que se
refiere a las exportaciones de manufacturas efectuadas desde paises en desarrollo por EMN
estadounidenses, su participacion en el comercio mundia aumenté continuamente del 0,43 por ciento
en 1966 a 0,99 por ciento en 1986. Ademas, las exportaciones de las filides estadounidenses han
crecido més rgpidamente que las de las empresas nacionaes, excepto en algunos paises recientemente
industridizados del Asia Oriental.*” Del aumento total de las exportaciones de los paises receptores,
alrededor del 7,4 por ciento correspondio alasfiliales de empresas estadouni denses, pero hubo grandes
diferencias entre los paises y las ramas de produccion. Por gjemplo, en México correspondio a las
filiales de empresas estadounidenses casi un tercio del aumento delas exportaciones entre 1966 y 1986.
En cuanto a los sectores, las filiales estadounidenses contribuyeron ad méximo a crecimiento de las
exportacionesdelos paisesen desarrollo en los sectoresdelamaquinaria (19, 6 por ciento) y del materia
de transporte (26,2 por ciento). Lapropension a exportar de las filiales estadounidenses situadas en
paises en desarrollo ha aumentado considerablemente en e curso del tiempo. En 1986 se exportd
aproximadamente un tercio de la produccion loca, en comparacion con menos de un 10 por ciento
20 afios antes. Esto significa que la propension a exportar se acerca a la de las filiales situadas en
paises desarrollados (38 por ciento). Cabe sefidar finalmente que arededor de dos tercios de las
exportaciones de | as filial es estadounidenses se destinan alos Estados Unidos.® Las conclusiones en

$0tros muchos estudios han confirmado que las EMN extranjeras tienden a tener una mayor propension
a exportar que las empresas nacionales. Por gemplo, estudiando la |IED y € comercio en las economias en
transicion, Naujoksy Schmidt (1995) observaron quelapropension aexportar (proporcion delaproduccion local
exportada) era aproximadamente dos veces mayor en e caso de las empresas de propiedad extranjera que en
€l caso de las empresas de propiedad nacional en Hungria. Asimismo observaron que los resultados obtenidos
en materia de exportacién por lasempresas de propiedad extranjera eran especia mente buenos en lamanufactura
de productos metdlicos, laingenieria mecanica, la maquinaria, € equipo y lostextilesy las prendas de vestir.
Estas ramas de produccion se caracterizan por la divison vertical del proceso de produccion. El estudio da también
alguna idea de la importancia del trafico de perfeccionamiento pasivo para las economias en transicion. El
perfeccionamiento pasivo son las disposiciones contractuales entre partes independientes (sin participacion en
el capital social) en virtud delascuaes e contratista entrega productos semi el aborados para quee subcontratista
prosigasu elaboracion. El comercio de componentes para su perfeccionamiento pasivo entre la Comunidad Europea
y Europa Centra y Oriental aumento acasi € doble entre 1989y 1993. De total de lasimportaciones dela CE
procedentes de esa region, casi @ 18 por ciento de las efectuadas en 1993 consistian en productos el aborados
reimportados.

%Cabe suponer que dlo se debe en parte a que en los Estados Unidos hay disposiciones especiales parala
reimportacion de productos €l aborados.
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lo que serefiere alas exportaciones de las EMN japonesas 'y suecas con filiaes en paises en desarrollo
son en gran parte similares.®

59. Pasando ahora a los efectos indirectos sobre las empresas nacionales, en muchos estudios se
hatratado de estimar lainfluenciadelas EMN sobre laproductividad de |as empresas nacionales como
resultado de, por gemplo, la difusion de tecnologia, la formacién de los trabgjadores y la expansion
de los servicios prestados a los productores. En esos estudios se ha comprobado muchas veces que
la presencia de EMN extranjeras surte efectos secundarios positivos sobre € pais receptor.®
Desgraciadamente, sélo hay unos pocos estudios que se centren en lainfluenciadelasEMN extranjeras
sobre las exportaciones de las empresas nacionales. Aitken, Hanson y Harrison (1994) andizan la
hipdtesis de que | as actividades de exportacion delas EMN reducen el costo que laexportacion entrafia
paralaempresasnacionales. Esosautores|legan alaconclusién dequelasempresas mexicanas situadas
cerca de EMN exportadoras tienen més probabilidades de exportar que otras empresas nacionales.*
Andogamente, Kokko, Tansini y Zejan (1996) llegan a la conclusién de que la presencia de EMN
extranjeras hace que aumenten las probabilidades de que las empresas uruguayas locales se orienten
a la exportacion. Existen también algunos datos empiricos que parecen corroborar esta hipotesis.
Por gjemplo, se cree que, a introducirse en Bangladesh un exportador coreano de prendas de vestir,
seprepard el camino paraque centenares de empresarios | ocal es se dedi casen con éxito alaexportacion;
hoy dia las exportaciones de prendas de vestir constituyen la mayor fuente de ingresos de divisas de
Bangladesh.

60. En conclusién, existen datos tanto empiricos como estadisticos que hacen pensar que la presencia
de EMN puede haber preparado € camino paralas actividades de exportacion de las empresas nacionaes.
La posibilidad de que las EMN tengan efectos secundarios sobre las empresas nacionaes se debe a
que la presencia de aguéllas en muchos mercados puede dar a las empresas nacionales la oportunidad
de obtener informacién de capital importancia sobre |os mercados extranjeros y |as oportunidades de
exportacion. Ademés, las inversiones en infraestructura efectuadas por las EMN, o por € gobierno
del pais receptor paralas EMN, reducen el costo que las actividades de exportacion tienen para las
empresas nacionales. Asi pues, la IED contribuye a las exportaciones de los paises en desarrollo
receptores, tanto directamente por conducto delas propias actividades de exportacion delasEMN como
indirectamente a reducir los obstaculos que los costos y la fata de informacion representan para las
empresas nacionales que van ainiciar o expandir sus exportaciones.

V. EFECTOSDE LASPOLITICAS Y MEDIDAS COMERCIALES SOBRE LA INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA

61. En esta seccion seresumelainformaciontedricay empiricarelativaalos efectos delas politicas
y medidas comerciaes sobre las corrientes de inversion.

*No obstante, hay una diferencianotable. Las filiales japonesas parecen tener una propensiéon media a exportar
mayor que lade lasfiliaes estadounidensesy suecas. Esto puede ser un efecto estadistico que reflgje las diferencias
en la distribucion de la IED entre las ramas de actividad y |os paises receptores.

“Se puede ver una resefia reciente de las publicaciones a respecto en Blomstrom y Kokko (1997a).
“Estos resultados no varian aungue se tengan en cuenta otras variables que pueden afectar ala propension
a exportar, tales como la actividad industrial general de laregion, laproximidad ala capita o alafronteray

otros factores.

“Rhee y Belot (1990).
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IV.1 LalED como medio de eludir los aranceles

62. La explicacion mas antigua de la |ED es que al establecer instalaciones de produccion en un
pai's proteccioni stasesoslayan lasmedidas proteccionistas. Enel contextodelateoriaOLI, laexistencia
de aranceles elevados figura entre las "ventgias' que ofrece € pais receptor parala implantacion de
empresas, por cuanto favorece la produccion local con respecto a las exportaciones. Evidentemente,
hay que hacer una distincion entre los aranceles aplicables a producto que e inversionista se propone
producir en €l pais receptor y los aranceles aplicables a los bienes intermedios necesarios para la
produccion. Cabe sostener que |os primeros atraen ciertas inversiones, como lo demuestran muchos
estudiosempiricos(véase més abaj0), perolosarancel es elevados aplicablesal os productosintermedios
surten e efecto contrario. Asi ocurre incluso si se producen localmente los productos intermedios,
dado que los obstaculos a comercio no se limitan a elevar € precio de los productos intermedios
importados sino también el precio de los productos nacionales competidores. En otras paabras, la
combinacion de aranceles altos sobre € producto final y de aranceles bgjos sobre los productos
intermedios (progresividad arancelaria®), eslo que puede llevar aque se hagan inversiones paraeludir
los aranceles.

63. Hay muchos estudios empiricos que apoyan laidea de que la IED es un medio de eludir los
aranceles. Partiendo de datos detallados sobre las inversiones estadounidenses directas en
27 interlocutores comercides, entre los que figuraban tanto paises desarrollados como paises en
desarrollo, Brainard (1993b) comprobd que, eniguadad de circunstancias, laparte delasventastotales
representada por |as ventas de las filiales es mayor cuanto mas grande son los obstéculos a comercio
erigidos por € pais receptor. Horst (1972), utilizando datos sobre la produccién de las filides de
empresas estadounidenses en el Canadg, 1legd a mismo resultado. Varios estudios sobre determinadas
ramas de actividad apoyan también esaidea. Por giemplo, un estudio reciente de Goodman, Spar y
Y offie (1996) mostr6 que las peticiones relativas al dumping y las medidas adoptadas en aplicacion
de la cldusula de salvaguardia a las que se habia puesto fin mediante acuerdos de comercializacién
ordenaday limitaciones voluntarias de las exportaciones habian inducido a las empresas japonesas y
aotrasempresas extranjeras apasar deexportar alos Estados Unidos maquinas de escribir, televisiones
en color, vehiculosautomoviles, aceroy semiconductores aproducir localmente en los Estados Unidos
esos productos. Andogamente, Barrell y Pain (1997) comprobaron que las inversiones jgponesas directas
enlaComunidad Europeay enlos Estados Unidos entre 1981 y 1991 se habian visto considerablemente
influidas por las medidas antidumping (acumulativas).

64. La mera amenaza de adopcién de medidas proteccionistas puede a veces bastar para que se
efectUeninversionesdirectasen € extranjero. Por gemplo, en un estudio de Azrak y Wynne (1995) se
comprobd que las inversiones japonesas directas en € extranjero aumentaban con € nimero de solicitudes
relativas a dumping presentadas ala Comision de Comercio Internaciona de los Estados Unidos y
con las probabilidades estimadas de que la decision fueraafirmativa (el 63 por ciento de las solicitudes
[levaron a una decisién afirmativa durante € periodo a que se referia la investigacion, 1976-1992).
Similarmente, Blonigen y Feenstra (1996) llegaron a la conclusion de que los casos antidumping y
las medidas adoptadas en aplicacion de clausulas liberatorias habian influido fuertemente en las
inversionesjaponesasdirectasen los EstadosUnidos. Ademés, en consonanciacon lallamadahipétesis

“Como se desprende de la propia denominacion, la progresividad arancelaria es una estructura arancelaria
enlaque seaplican aranceles masatos alosproductos mas elaborados. Laprogresividad arancelaria escorriente
tanto en |os paises desarrollados como en |os paises en desarrollo.  Se debe observar que, incluso si |os derechos
arancelarios fijados en laley no presentan una gran progresividad, |as exenciones de derechos aplicadas alos
insumos intermedios y a las materias primas tienen exactamente e mismo efecto.
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quid pro quo*, con esasinversionesparecen reducirsee riesgo deque setomen posteriormente medidas
proteccionistas.* Por consiguiente, se pueden hacer inversiones precautorias como respuesta a
empeoramiento de lasituacion comercial, tanto para soslayar |aamenaza de proteccionismo como para
asegurarse contra la pérdida de terreno en e caso de que se materidice la amenaza.

65. En conclusién, esindudable que tanto la proteccion efectiva como las amenazas de proteccion
pueden llevar a que se hagan IED con objeto de eludir los derechos de aduana.  Sin embargo, de esta
constatacion no cabe inferir que la proteccién es un medio més eficiente de atraer IED que las politicas
de libre comercio. Como han sefidado Hufbauer y otros (1994), uno de los problemas que plantea
laidea de que la IED se hace para eludir los derechos de aduana es que los aranceles aplicados por
los paises desarrollados alos productosindustriaes son frecuentemente inferiores a 5 por ciento, pese
alo cual los paises desarrollados atraen la mayor parte de la IED de todo € mundo. No obstante,
cabe sostener que los obstéculos no arancelarios, tales como los derechos antidumping, pueden ser
considerables barreras alas exportaciones y, por consiguiente, favorecer lalED, como |o demuestran
los datos empiricos expuestos més arriba.  Hufbauer y otros observan también que el auge de lalED
en los paises en desarrollo ha coincidido con una gran liberaizacion de los obstéculos arancelarios
y no arancelarios. Evidentemente, también se debe tener en cuenta que esas reformas comerciales
se han emprendido muchas veces como parte integrante de una revision genera de las politicas
macroecondmicas, de medidasde privatizaciony demedidasdeliberalizacién del régimen deinversion.
En la seccidn siguiente se estudia si favorece més alalED e hecho de que los obstéculos a comercio
sean grandes o0 de que sean pequefios.

IV.2 ¢Es més propicia a la IED & gue los obstaculos al comercio sean grandes o @ gque sean
peguefios?

66. Paraarrojar algunaluz sobre esta cuestion, conviene pasar revistaaa gunos estudios empiricos
en los que se trata de explicar las entradas totales de |ED por una serie de variables econdmicas, tales
como € tamafio del mercado (medido en funcion de la poblacién o del PIB), € crecimiento del PIB,
la"apertura’ del régimen comercia y diversas otras variables econdmicas y politicas.

67. Uno de los problemas con que se enfrentan esos estudios es como medir 1a" gperturd’ del régimen
comercia. S sehubieradispuesto de datos acercade lasinversiones por sectores definidos de manera
relativamente estricta, se habriapodido, aunque ello habriallevado mucho tiempo, reunir informacion
sobre los obstéculos d comercio aplicados en cada sector y en cada pais, incluyendo los obstaculos
a comercio de los productos intermedios importados. Ahora bien, en e caso de muchos paises en
desarrollo sdlo se dispone de datos sobre |as entradas globales de |IED reflegjadas en las cuentas de la
balanza de pagos. Asi pues, se plantea la cuestion de como reunir todos los obstéculos a comercio
en un indice Unico que guarde relacion con la entrada de IED. ¢Se debe utilizar el tipo arancelario
medio o d tipo arancelario medio ponderado en funcién de las importaciones? Y, si los obstéculos
no arancelarios son considerables, ¢cOmo se deben tener en cuenta esos obstaculos en € indice de
"aperturd'? La mayoria de los investigadores estiman que los problemas concernientes a los datos

#“Se pueden ver detalles sobre & argumento quid pro quo en, por gemplo, Wong (1989) y Bhagwati y
otros (1992).

4Se comprobd que las posibilidades de evitar una amenaza proteccionista dependian del tipo de inversién.
LalED en la creacion de nuevas empresas permite soslayar mejor la amenaza de proteccionismo que la |ED
en la adquisiciéon de empresas existentes. Los autores explican este resultado por la"maa voluntad” que una
adquisicion extranjera suele crear en € publico, y citan datos empiricos en e sentido de que en genera se acoge
més favorablemente la creacion de instalaciones de produccion que la adquisicién extranjera de instalaciones
de produccion nacionales. Asimismo, en e estudio se indica que es mas dificil evitar las amenazas de medidas
antidumping que las amenazas de adopcién de medidas en aplicacion de clausulas liberatorias.
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son abrumadores, especiamente teniendo en cuenta que una regresion relativa a una serie de paises
puede incluir 50 0 mas paises a lo largo de un periodo de 10 afios. La solucion pragmética consiste
en utilizar la parte representada por € comercio dentro del PIB (la suma de las exportaciones y las
importacionesdivididapor € PIB, las exportaciones divididas por el PIB o lasimportaciones divididas
por € PIB) como variable representativa de laorientacion del régimen comercia. Cabe presumir que
los paises con unagran proporcidn de comercio tendrén un régimen comercia mas "abierto" (esdecir,
con menos obstaculos a comercio) que los paises en los que el comercio represente una proporcion
inferior.%

68. Hufbauer y otros (1994) hacen unaregresion de lasinversiones directas efectuadas por Alemania,
los Estados Unidos y € Japdn en unos 50 paises receptores en 1980, 1985y 1990. Esos autores
confirman, como ya se sabia por otros muchos estudios, que lalED guarda una estrecharelacion con
losindicadoresdel tamafio del mercado (lapoblaciény el ingreso por habitante). Asimismo comprueban
que las entradas de |ED guardan unarelacion positivay significativa con € indice de "apertura’ del
comercio. Enconcreto, constatan queexiste unacorrelacion positivaentreel indicedeapertura, medido
por lasumade las exportaciones y lasimportaciones divididapor el PIB, y lalED. En otras palabras,
los paises que tienden a comerciar mas tienden también a tener una mayor 1ED.

69. Balasubramanyan y Salisu (1991) hicieron un estudio similar sobre las entradas de IED por
habitante utilizando una muestra de 38 paises en desarrollo alo largo del periodo 1970-1980. Esos
autores comprobaron que la variable que habian adoptado como representativa de la "aperturd’ del
comercio, medida en este caso por la proporcion del PIB representada por |as importaciones, tenia
un efecto positivo estadisticamente significativo sobre lalED. Como variable dternativa, utilizaron
un indice de distorsién compuesto ideado por € Banco Mundia. Eseindice no reflgjalas distorsiones
del comercio en si sino diversas otras distorsiones de los mercados de productos y de factores. Se
comprob6 que la existencia de grandes distorsiones reducia las entradas de IED. Lo mismo ocurria
con una tasa de inflacion elevada, que se utiliza como variable representativa de los desequilibrios
macroecondémicos. Volviendo aBhagwati (1978)*, losautoresformulan lahipétesis de que lasgrandes
distorsiones de los mercados de productos y de factores y los desequilibrios macroeconémicos son
caracteristicos de las estrategias de desarrollo basadas en la sustitucion de las importaciones, en tanto
que | as distorsiones pequefias son propias de |as estrategias de desarrollo orientadas ala exportacion.
Los autores llegan ala conclusion de que las regresiones corroboran la hipétesis de Bhagwati de que
las estrategias de desarrollo orientadas a la exportacion son mas propicias alalED que las politicas
de sustitucion de las importaciones.

70. Akther (1993) llega a una conclusion esencid mente idéntica partiendo de datos sobre las entradas
de IED entre 1980 y 1983 en 12 paises en desarrollo. El autor comprueba que € indicador de la
"apertura’, medida por la suma de las exportaciones y las importaciones dividida por € PIB, tiene
un considerable efecto positivo sobrelas entradas de IED. Finalmente, Singhy Jun (1996), utilizando
una muestra de datos de 31 paises en desarrollo alo largo del periodo 1970-1993, comprueban que

S bien esta hipdtesis no esirrazonable, hay que subrayar que € indice dista de ser perfecto. Por jemplo,
es bien sabido que, en igualdad de circunstancias, |10s paises pequefios suelen tener una proporcion de comercio
mayor que |os paises grandes. L os paises pequefios tienden a depender més del comercio por la sencilla razén
de que no pueden producir todas las mercancias sin renunciar a las ventajas de escaa que la especidizacion y
el comercio hacen posibles.

4"l osautores citan € siguiente parrafo de Bhagwati (1978): " Teniendo debidamente en cuentalasdiferencias
existentes entre los paises en € tamafio de su economia, en sus actitudes politicas con respecto alalED y en
su estabilidad politica, se comprueba que tanto lamagnitud delas entradas del ED como su eficacia en el fomento
dd crecimiento econdmico son mayores a largo plazo en los paises que adoptan una estrategia de promocion
de las exportaciones que en los paises que adoptan una estrategia de sustitucion de las importaciones."
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larelacion entre las exportaciones y € PIB guarda una correlacion positiva con las entradas de |ED.
Ahorabien, cuando |os datos se dividen en dos submuestras correspondientes alos paises de |ED baja
y de IED ata®, d coeficiente de exportacion solo es significativo estadisticamente para e grupo
de |IED dta

71. En resumen, lasregresionesrelativas aunaserie de paises tienden a confirmar que las entradas
y e volumen de la IED guardan una correlacion positiva con la "apertura’ del régimen comercial,
medidapor laproporcion quee comercio del paisreceptor tienecon e PIB. Indudablemente estentador
[legar, como hacen los autores de esos estudios, a la conclusion de que la existencia de un régimen
comercia "abierto" (es decir, con una gran proporcion de comercio) fomentalalED. No obstante,
la correlacion positiva podria indicar también que la |ED induce una mayor proporcion de comercio
(esdecir, unrégimen comercial "abierto"). Se puede aclarar este punto con un gemplo. Supongamos
que una fébrica estadouni dense de ordenadores realiza €l montgje final en México. Lafilial mexicana
importa componentes por vaor de 450 dblares EE.UU. que se montan con un costo de 50 ddlares
EE.UU. por ordenador (valor loca afiadido). El ordenador montado sereexpide alos Estados Unidos,
con o que se afladen 500 dolares EE.UU. alas exportaciones de México. Asi pues, con ese proceso
de importacion y exportacion se afiaden 950 délares EE.UU. a comercio de México (importaciones
mas exportaciones) y 50 ddlares EE.UU. a su PIB. Como resultado de ello, aumentaré la parte
representada por el comercio dentro del PIB de México. Esto muestra que larelacion de causalidad
puede consistir en que las entradas de |IED lleven a una mayor proporcion de comercio, y no en que
una mayor proporcion de comercio lleve a mayores entradas de IED.

72. El dnico estudio en el que se aborda expresamente la cuestion de la causalidad es e de Singh
y Jun (1996). Los resultados no son inequivocos. En € caso de cinco de los 12 paises de ata IED
sellegaalaconclusién de que la proporcién del PIB representada por |as exportaciones (el indicador
dela"apertura') es"causa' delalED*, y en € caso de un pais se llegaalaconclusion de que la IED
es "causa' de la proporcion representada por las exportaciones. En el caso de los otros seis paises
no se pudo determinar larelacion de causalidad. No seindicasi se hicieron pruebas con respecto a
lospaisesde |IED bagja. Losautores|legan alaconclusion de queta vez o més procedente sea afirmar
que lalED y e comercio se determinan simultaneamente, como sin duda se desprende de |a teoria.
Al mismo tiempo, sefiadlan quelainfluenciadel comercio enlalED esmayor quelainfluenciadela IED
en el comercio. Los autores sostienen que estas constataciones corroboran la idea generd de que la
existencia de un régimen comercial "abierto" fomenta la IED.

IV.3 Observaciones finales

73. En conclusién, hay algunos estudi os que hacen pensar quelaexistenciadeun régimen comercial
"abierto", indicada por el hecho de que € comercio represente una ata proporcion del PIB, fomenta
lalED. Al mismo tiempo, hay otros estudios que indican que la existencia de grandes obstécul os al
comercio puede fomentar lalED. Estos resultados aparentemente contradictorios pueden explicarse
como sigue. Por unaparte, no es dudoso que los grandes obstaculos a comercio pueden inducir cierto
volumen deinversiones encaminadas aeludir los aranceles, especialmente si €l pais receptor es grande,
por lo que la produccién puede efectuarse sin renunciar a las economias de escala.  Por otra parte,
laexistencia de pocos obstéculos a comercio de productosintermedios es requisito previo paralalED
horizontal, y la existencia de pocos obstéculos a comercio en general esrequisito previo paralalED
vertical. Como afirman Brahmbhatt, Srinivasan y Murrell (1996), "dado que los inversionistas

“8Los paises de |ED baja se definen como los paises que en € periodo de la muestra (1970-1993) tuvieron
unas entradas medias de IED inferiores a 1 por ciento de su PIB.

“La prueba de causalidad utilizada (la prueba de Granger) no tiene realmente por finalidad determinar la
causalidad (es decir, X causa Y), sino més bien determinar la preferencia en € tiempo (X precede a'Y).



WT/WGTI/WI7
Pégina 30

extranjeros, sobre todo las empresas transnacionales, operan cada vez més con unas complejas redes
mundiales de producciény desuministro, €l proteccionismoy lasformalidades administrativas conexas
reducen € atractivo que un pais dado presenta para esas redes'. Asi pues, tanto los obstéculos a
comercio grandes como | os pequefios pueden atraer lalED, pero atraen |ED detipos diferentes. Como
lo observa la UNCTAD (1995), laIED atraida a mercados protegidos tiende a adoptar la forma de
unidades de produccion independientes orientadas a mercado interno. En cambio, los pequefios
obstéculos a comercio, especia mente de productos intermedios, fomentan la |ED vertica atraida por
las ventgjas fundamental es que presenta el pais receptor, tales como |os bajos costos de mano de obra,
los recursos naturales y unas condiciones econdmicas generamente favorables. A juzgar por las
regresiones sobre una serie de paises relativas a las entradas de IED en paises en desarrollo, parece
que, en genera, los paises en los que hay un régimen comercia "abierto" atraen mas IED que los
paises con un régimen comercia "cerrado”.*

74. Unaultimaobservacion, quetal vez seamésimportante, es quelas ventgjas obtenidas al atraer
lalED medianteel establ ecimiento de grandesobstacul osal comercio quizassean limitadas. Seexponen
convincentes argumentos en este sentido en un reciente estudi o de Bal asubramanyam, Salisuy Sapsford
(1996) en @ que se enjuicia la contribucién de la IED a crecimiento del PIB del pais receptor. En
el estudio se andiza el crecimiento de 34 paises en desarrollo entre 1970y 1985. Después de dividir
alos paises de la muestra en paises orientados a interior y paises orientados a exterior, con arreglo
alaclasificacion del Banco Mundia (véase € Informe sobre el Desarrollo Mundid correspondiente
a1991), llegan alaconclusion de que las entradas de IED tienen un efecto positivo considerable sobre
el crecimiento del PIB de los paises orientados al exterior, mientras que no se puede discernir ninguin
efecto sobre e crecimiento del PIB en € caso de los paises orientados a interior.> Ello corrobora
laopinion de que lalED atraida por ventajas fundamentales en lo que se refiere ala ubicacion es més
productivaparael paisreceptor quelalED atraida por politicas proteccionistas. Estas Ultimas pueden
simplemente atraer una IED en relacion con la cua € pais receptor no tiene ventajas comparativas,
con lo que se desvian factores de produccion de sectores menos distorsionados a sectores mas
distorsionados, en detrimento del proceso de desarrollo.

V. EFECTOSDE LASPOLITICASY MEDIDASEN MATERIA DE INVERSION SOBRE EL
COMERCIO

75. En esta seccion se estudian |os efectos de las politicas y medidas en materia de inversion sobre
el comercio. Por las razones expuestas en la introduccion, el andlisis se limita alos incentivos a la
inversion y a las prescripciones en materia de resultados que guardan una relacion més directa con
el comercio.

®Detodasformas, losestudios comparativos devarios paises pueden atribuir demasiadainfluenciaal régimen
comercia. Las politicas deficientes en un sector tienden air acompafiadas de politicas deficientes en otros sectores.
Como la IED no responde solamente a régimen comercial, sino més bien a las condiciones generales de la
economia, las regresiones referentes a una serie de paises en las que no se tienen en cuenta otras variables de
politica (como ocurre a veces) pueden atribuir una parte demasiado grande de las entradas de IED al régimen
comercia. Por g emplo, cabe suponer quelas entradas masivas de |[ED en Chinaen € curso del Ultimo decenio
guardaron mas relacion con las reformas orientadas a mercado, que crearon tremendas oportunidades de crecimiento
y de inversién, que con las modestas reformas comerciales que se introdujeron simultaneamente.

SIE| efecto estimado sobre € crecimiento delalED en los paises orientados a interior es de hecho negativo,
aunque estadisticamente insignificante.
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V.1 Incentivos alainversién v prescripciones en materia de resultados

76. Losincentivosalainversion, ta como se definen en un reciente informe de laUNCTAD (1996b)
son ventgjas econdmicas mensurables concedidas a determinadas empresas o categorias de empresas
por |os gobiernos (o siguiendo instrucciones de los gobiernos) parainducirlas aactuar de ciertaforma.
En e informe de laUNCTAD se dividen los incentivos a lainversion en tres categorias: incentivos
fiscales, incentivos financieros y otros incentivos (o incentivos indirectos). Los incentivos fiscales
son disposiciones destinadas a reducir la cargafisca de los inversionistas extranjeros. Por gemplo,
muchos paises en desarrollo conceden alasnuevas | ED exoneraci onestemporal es deimpuestos, aveces
durante més de 10 afios. L os incentivos fiscales normales pueden también incluir exenciones de los
derechosdeimportaci 6n aplicablesalasmaterias primas, losinsumosintermediosy | os bienes de capital
relacionados con € proceso de produccion.

Cuadro |11

Principaes tipos de incentivos fiscaes a la |[ED

Basados en los beneficios

Reduccion del tipo normal de impuesto sobre la renta de las sociedades;
moratorias fiscales; posibilidad de que las pérdidas sufridas durante la
moratoria fiscal se deduzcan de los beneficios abtenidos posteriormente (o
anteriormente).

Basados en la inversiéon de
capita

Amortizacién acelerada; deducciones por concepto de inversion y
reinversion.

Basados en la mano de obra

Reducciones de las contribuciones a la seguridad social; deducciones de
los ingresos imponibles basadas en e nimero de empleados o en otros
gastos relacionados con la mano de obra.

Basados en las ventas

Reducciones del impuesto sobre la renta de las sociedades en funcion de
las ventas totales.

Basados en € vaor afiadido

Reducciones o bonificaciones del impuesto sobre la renta de las
sociedades en funcidn del contenido nacional neto; bonificaciones del
impuesto sobre la renta basadas en € valor neto obtenido.

Basados en otros gastos

Deducciones del impuesto sobre la renta de las sociedades en funcién de,
por gemplo, los gastos en actividades de comerciaizacion y promaocion.

Basados en las importaciones

Exencion de los derechos de importacién aplicables a los bienes de
capital, & equipo, las materias primas, las piezas y los insumos
relacionados con € proceso de produccion.

Basados en las exportaciones

a) Relativos a la produccién; por gemplo, exenciones de los
derechos de exportacion; trato fiscal preferencia de los ingresos
procedentes de la exportacion; reduccion del impuesto sobre la renta por
actividades especiales de obtencion de divisas o por exportaciones de
manufacturas, bonificaciones fiscales por ventas internas a cambio de la
obtencion de determinados resultados en materia de exportacion.

b) Relativos a los insumos; por gemplo, devolucion de derechos;
bonificaciones fiscales por los derechos pagados por materiales o
suministros importados; bonificaciones del impuesto sobre la renta
basadas en e contenido nacional neto de las exportaciones; deduccion de
los gastos efectuados en e extranjero y deduccion por concepto de
amortizacion en las ramas de actividad que se dedican a la exportacion.

Fuente: Reproducido del cuadro 1.1 de la UNCTAD (1996b).

77. L os incentivos financieros consisten en la concesion de fondos directamente a las empresas
para la financiacion de nuevas inversiones en e extranjero o de ciertas operaciones. Los tipos més
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corrientes son las subvenciones estatalesalainversiony los créditos subvencionados. Laparticipacion
estatal en € capita socia puede también actuar como incentivo financiero, especidmente en €l caso
de las inversiones que entrafian grandes riesgos comerciales.

Cuadro IV

Principaes tipos de incentivos financieros a la |[ED

Subvenciones estatales Diversas medidas (a las que también se denomina un tanto aproximadamente
"subvenciones directas') destinadas a sufragar (parte de) los costos de capital,
produccién o comercializacion relacionados con un proyecto de inversion.
Créditos estatales a tipos | Préstamos subvencionados, garantias de préstamos; créditos a la exportacion
subvencionados garantizados.

Participacion estatal en €| Capital riesgo financiado con fondos publicos que participe en inversiones que

capital socia entrafien grandes riesgos comerciales.
Seguro estatal a tipos Generalmente disponible para cubrir ciertos tipos de riesgos tales como los de
preferenciales inestabilidad del tipo de cambio o devaluacion de la moneda, o riesgos no

comerciaes tales como los de expropiacion y conmocion politica (este tipo de
seguro suele concertarse por conducto de un organismo internacional).

Fuente: Reproducido del cuadro 1.2, UNCTAD (1996b).

78. L os otros incentivos (incentivos indirectos) incluyen un grupo de medidas diversas destinadas
a incrementar la rentabilidad de la IED de varias formas indirectas. Cabe citar como gemplos
determinadas infraestructuras y servicios estatales proporcionados a precios inferiores a los precios
comerciales, por eiemplo terrenos, edificios, servicios de transporte, telecomunicaciones, e ectricidad
y abastecimiento de agua. Otraimportante categoria es la concesion de una posicién privilegiada en
el mercado. Esta Ultima puede adoptar la forma de acceso preferencial a los contratos publicos,
monopolios otorgados por los poderes publicos, cierre del mercado a los futuros competidores o
proteccion contra la competencia de las importaciones.

Cuadro V

Principales tipos de otros incentivos (incentivos indirectos) ala IED

Suministro de Suministro, a precios inferiores a los precios comerciales, terrenos, edificios,
infraestructura instalaciones industriales o infraestructura especifica, eectricidad y
abastecimiento de agua.

Prestacion de servicios | Entre los servicios prestados pueden figurar la asistencia para la determinacion
de la financiacion disponible; la gecucion y gestion de proyectos; la
realizacion de estudios previos a lainversion; lainformacion sobre los
mercados, la disponibilidad de materias primas y €l suministro de
infraestructura; €l asesoramiento sobre procesos de produccion y técnicas de
comercidizacion; la asistencia en laformacion y € readiestramiento; los
servicios técnicos para la formacion o € readiestramiento, y los servicios
técnicos para desarrollar 10s conocimientos técnicos o megorar € control de

la calidad.
Preferencias en el Contratos publicos preferenciaes;, cierre dd mercado a los futuros
mercado competidores; proteccion contra la competencia de las importaciones;

concesion de derechos monopolisticos.

Trato preferencial en Tipos de cambios especiaes; tipos especides para la conversion de la deuda
relacion con las divisas | exterior en capita; eiminacion de los riesgos cambiarios en los préstamos
extranjeros;, concesion de créditos en divisas por los ingresos de exportacion;
concesiones especiales para la repatriacion de los beneficios y del capital.

Fuente: Reproducido del cuadro 1.3, UNCTAD (1996b).
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79. L as prescripciones en materia de resultados son medidas destinadas amodificar € comportamiento
en e mercado de la empresa inversora a fin de acanzar ciertos objetivos nacionales. Por gemplo,
el pais receptor puede exigir que laempresainversoraobtengaen el pais cierto porcentaje de insumos
(normas sobre e contenido nacional). También puede exigir que la empresa inversora exporte
determinado porcentaje de su produccion (prescripciones relativas a los resultados en materia de
exportacion) o estipular que los desembolsos hechos en relacion con las importaciones hayan de
equilibrarse con las exportaciones (prescripciones en materiade nivelacion del comercio). Unatercera
categoria es la participacion obligatoria de capital socia nacional, bien por el propio pais receptor,
bien por inversionistas privados.

Cuadro VI

Inventario de |las prescripciones en materia de resultados

Prescripciones en materia de contenido Proporcién minima de insumos que han de ser de
nacional procedencia nacional.
Normas en materia de sustitucion Obligacion de utilizar productos nacionales en sustitucion

de insumos importados siempre que se disponga de
insumos nacionales "similares’.

Resultados en materia de exportacion Proporcién minima de la produccion que ha de exportarse.
Prescripciones en materia de nivelacion del | Obligacion de que las exportaciones de las ETN tengan a
comercio menos el mismo vaor que sus importaciones.

Participacion naciona en e capita socia Participacion naciona obligatoria en e capita social, bien
por el propio pais receptor, bien por una empresa
nacional.

Transferencia de tecnologia Obligacion de utilizar una tecnologia especifica de interés
para € pais receptor

Objetivos en materia de contratacion de Participacion naciona en la direccién, cupos de personal

persona nacional expatriado, etc.

80. Segn laUNCTAD (1996b, capitulo 111), la serie de incentivos que se ofrecen alos inversionistas

extranjerosdirectos, asi comolospaisesqueempleanta esincentivos, hanaumentado considerablemente
desde mediados del decenio de 1980. Ello sedebeen parteaquelos paises en desarrollo estan cobrando
conciencia de las ventagjas que reporta la IED, y en parte a que ha aumentado la competencia entre
los paises receptores para obtener inversiones. En e Informe sobre las inversiones en e mundo
correspondiente a 1996 (UNCTAD, 1996a) se sefida que, de los 485 cambios introducidos en los
regimenes de inversion en 57 paises entre 1991 y 1995, practicamente la totalidad (98 por ciento)
consistieron en laadopcion de normas méas liberal es en materiadeinversion o en lapromocion directa.
L os cambios introducidos en 1995 pueden clasificarse en los siguientes grupos: en un 32 por ciento
de los casos, seintrodujeron més incentivos; en un 30 por ciento, condiciones més liberales paralas
operaciones (prescripciones menos rigurosas en materia de resultados); en un 15 por ciento,
reglamentaciones més liberales en materia de propiedad extranjera o reglamentaciones sectoriales més
liberales; en un 10 por ciento, procedimientos de aprobacion mas liberales; en un 9 por ciento, més
garantias, y en un 4 por ciento, menos control (véanse e cuadro V.1 y d gréfico V.1 de
UNCTAD, 1996a). Por reglagenerd, los paises desarrollados recurren en mayor medidaalos incentivos
financieros que alos incentivos fiscales. Ello se debe, seglin seindica, a que "los incentivos fiscales
son menos flexibles y su introduccion obliga a seguir procedimientos parlamentarios més dificiles’
(UNCTAD 1996b). En cambio, los paises en desarrollo tienden a utilizar mas incentivos fiscales,
tales como moratorias fiscales y exenciones de derechos de importacion. Cabe presumir que ello se
debe aque los paises en desarrollo sencillamente no pueden permitirse competir con incentivos financieros
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que pueden acanzar una magnitud de 6 digitos (en ddlares de |os Estados Unidos) en cada uno de los
proyectos de inversién més codiciados.

V.2 Efectos de los incentivos a lainversion y de las prescripciones en materia de resultados

81. ¢dnfluyenlosincentivosalainversiony las prescripciones en materiade resultados en laforma
enguelasempresasinvierteny operan? Con respecto alosefectos delosincentivos sobrelas decisiones
en materia de la inversién, las constataciones de que se dispone se basan en encuestas en las que se
pidié alos inversionistas que clasificasen por orden de importancia una serie de factores que determinaban
sus decisiones en materiade inversion, entre ellaslosincentivos alainversiony las ventgjas fiscales.

En un estudio examinado por laUNCTAD (Reuber y otros, 1973) se comprobd que los inversionistas
orientados a la exportacién vaoraban més los incentivos fiscales (incluyendo las moratorias fiscales,

lasremisionesdederechosy laamortizaci 6n acel erada) que laproteccion del mercado u otrosincentivos.

En cambio, los inversionistas que buscaban mercados valoraban méas la proteccién del mercado que
los incentivos fiscales o de otra indole. En otro estudio anaizado por la UNCTAD (Guisinger and
Associates, 1985) se llegabéasicamente alamismaconclusion. De 36 proyectos orientados a mercado
interno, 23 no habrian prosperado si no hubiera estado protegido e mercado interno, y solamente 2
dependian de incentivos fiscales o financieros. En cambio, en el caso de los proyectos orientados a

mercado regional o a mercado mundial, 15 de 38 inversionesno sehabrian materializado sinincentivos
fiscales o financieros. En un tercer estudio examinado por laUNCTAD (Lecraw, 1990) se comprobd
gue d tipo arancelario era un importante factor determinante de las inversiones orientadas al mercado
interno, pero no de las inversiones orientadas a la exportacién o a la obtencion de recursos naturales.

Este Ultimo grupo tendia més aresponder alos incentivos fiscales. En otro estudio analizado por la
UNCTAD (Kumar, 1994) se lleg6 a la conclusion de que la IED orientada a la exportaciéon en una
muestra de 40 paises se veia muy influida por la duracion de la moratoria fiscal del pais receptor.

82. Estaconstatacion corroboralaanterior conclusion dequelal ED orientadaa mercado responde
a la existencia de grandes obstéculos a comercio y trata de soslayarlos. En cambio, la inversion
orientada a la exportacion y a los recursos responde a incentivos fiscales tales como las remisiones
de los derechos aplicables alos productos intermedios importados y las moratorias fiscales. Detodas
formas, no se debe exagerar laimportancia de losincentivos alainversion. Las encuestas efectuadas
indican que otros factores fundamental es, tales como el tamafio del mercado, |os costos de produccién,
ladisponibilidad derecursosnaturales, etc., desempefian unafuncion mésimportante quelosincentivos
alainversiony las ventgjas fiscales.®> No obstante, cuando |os factores determinantes fundamentales
son suficientemente atractivos para que una inversion sea rentable, y cuando la rentabilidad es més
o menos similar en distintas ubicaciones delalED, parece quelosincentivosinfluyen en las decisiones
de los inversionistas, especialmente en € caso de los proyectos que estan orientados a los costos y
que pueden materializarse en diversos paises. Ademés, en iguadad de circunstancias, e hecho de
que un pais ofrezca incentivos y otro no puede influir en la decision de los inversionistas extranjeros
sobre la eleccién entre esos paises.

83. Innecesario decir que estaconclusién no significaquelosincentivos sean un instrumento eficaz
para atraer lalED ni, por lo demés, que las ventgjas que reportan sean superiores a sus costos. Las
EMN, haciendo que se enfrenten entre si | as diferentes ubicaciones, pueden absorber todo € excedente
quede otro modo habrian obtenidolos paisesreceptores. No obstante, afatadetodo acuerdo vinculante
sobre la utilizacion de los incentivos alainversion, puede ser verdaderamente dificil moderar su uso
y su abuso.

2Ademés, tal vez haya que tomar las encuestas con algunas reservas porgue las empresas que responden
tienen interés en hacer creer que losincentivos y las ventajas fiscales son méas importantes de |o que real mente
son.
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84. L as prescripciones en materiade resultados afectan al funcionamiento delasfiliaesextranjeras
una vez que se ha adoptado la decision sobre la inversion. L os efectos son evidentes cuando tales
prescripciones son vinculantes, es decir, cuando imponen algunos cambios de comportamiento (cosa
gue no siempre se cree que ocurra). Las normas sobre e contenido naciona, en la medida en que
son vinculantes, fuerzan a las filides de empresas extranjeras a obtener de fuentes nacionaes una
proporcién mayor de insumos que la que se obtendria por razén de los costos y de la calidad. Esto
también tendra repercusiones negativas sobre las exportaciones, dado que los costos de produccion
subirény/olacalidad bajard, conlo quelos productos seran menos competitivosen el mercado mundial.
L os efectos de las prescripciones relativas alos resultados en materia de exportacién son igua mente
evidentes. Esas prescripciones, cuando son vinculantes, obligan alas filiales de empresas extranjeras
a exportar una proporcion mayor de la produccién nacional que la que se exportaria en funcion de
los beneficios y delos costos. Esto equivale a una especie de agrupamiento. Por cada unidad vendida
en e pais, lafilia tiene que exportar, por ejemplo, tres unidades. S la motivacion pararedizar la
|ED consistiaen soslayar grandesobstécul osa comercio, |osbeneficiosobtenidosen €l mercado interno
subvencionan las ventas a la exportacion. Las prescripciones en materia de nivelacion del comercio
son de hecho una combinacion de normas sobre € contenido naciona y de prescripciones relativas
alos resultados en materia de exportacion. Esas prescripciones, en la medida en que son vinculantes,
fuerzan alasfiliales de empresas extranjeras a equilibrar con las exportaciones los desembol sos que
han hecho para sus importaciones. Esdificil decir cud delos mérgenes gustaria en este caso lafilial
de la empresa extranjera.  Ello depende de que sea menos costoso utilizar més insumos nacionales
0 exportar més. Cabe afirmar que se gjustarian ambos mérgenes.

Cuadro VII

Efectos de algunas prescripciones corrientes en materia de resultados

Prescripciones en materia de Efectos tedricos sobre € comportamiento del comercio

(posiblemente nulos si todo €
gjuste se hace del lado de la
exportacion)

resultados ] - ] -
Importaciones de las filiales Exportaciones de las filiales
Contenido nacional Negativos Negativos
Resultados en materia de Positivos Positivos
exportacion (s se necesitan insumos
importados)
Nivelacion del comercio Negativos Positivos

(posiblemente nulos si todo €
gjuste se hace del lado de la
importacion)

Fuente:  Sesupone que las prescripciones relativas alos resultados son vinculantes y no estén contrarrestadas
por la existencia de incentivos.
85. Un factor que complicalasituacion es que estas prescripciones en materiade resultados suelen

combinarse con incentivos 0 compensarse con incentivos. Por gemplo, lafilid de unaempresaextranjera
gue acepte unas prescripciones més rigurosas en materia de contenido naciona puede obtener una
moratoria fisca de mayor duracion. Segun la forma en que se combinen los diferentes incentivos y
las diferentes prescripciones relativas a los resultados, |os efectos sobre el comercio pueden diferir
de los indicados més arriba.
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VI. EFECTOS DE LOS ACUERDOS COMERCIALES REGIONALES SOBRE LA INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA

86. Es posible sefidar cuatro razones por las que los acuerdos comerciaes regionaes pueden suscitar
niveles més elevados de IED. La primera, como antes se ha dicho, es que € tamafio del mercado
tiene importancia decisiva para la decisiéon de invertir en un pais. En los estudios empiricos sobre
losfactoresquedeterminanlainversiondirecta, lasvariablesrelativasa tamafio del mercado concuerdan
siempre de manera positiva con la IED. El argumento tedrico es que cuanto mayor sea € mercado
mas facilmente podra soportar unidades de produccion de dimensiones suficientes como para que sea
posibleaprovechar afondolaseconomiasdeescaa. Laintegracionregiona equivaleauna™ampliacion™
efectiva del tamafio del mercado. El megior giemplo es, naturalmente, la Union Europea que esta en
viasdecrear unverdaderomercado Unico apartir de 15 mercadosnacionales. Otros g emplosconocidos
son € TLCAN, e MERCOSUR, la AELC y la ASEAN que, en diverso grado, han eiminado los
obstéculos intrarregionales a comercio.® La segunda razén es que, en la medida en que se espera
que un acuerdo regiona estimule € crecimiento, aumentaran alin més las dimensiones (futuras) del
mercado, haciendo que éstetengamayor interésparalainversion. Més alin, muchasveces se comprueba
gue existe una relacion positiva entre las entradas de IED y € crecimiento del PIB. Latercerarazon
es gue la supresién de los obstaculos internos a comercio entre paises asociados, en caso de que se
mantengan |os obstéculos exteriores, desviara parte del comercio de los paises que estan fuera dd acuerdo
alos que participan en é. Los consumidoresy las empresas que antes compraban bienesy servicios
en otras regiones pueden cambiar de proveedores amedida que se supriman los obstéculos a comercio
con los paises asociados. Esteesel conocido efecto de" desviacion del comercio” quetienen lasuniones
aduaneras y las zonas de libre comercio.® La posibilidad de perder clientes constituye una razén
defensiva para pasar de la exportacion a la produccién local en laregion. La cuarta razdn es que a
veces se teme que € regionalismo pueda tener como consecuencia, paralos paises gjenos alaregion,
el deterioro de las condiciones del comercio. Sejustifiquen o no, estos temores pueden representar
una nueva razon defensiva para transferir la produccion a la region.

87. ¢En qué formaconcuerdan estos argumentostedricos con | os datos de que se dispone? Dunning
(1990, paginas 10y 11) observa, respecto de lacreacion dela Comunidad Europeaafines del decenio
de 1950, que: "losestudiosrealizadosen losEstadosUnidos... revelan quelas empresasdelos Estados
Unidos estaban aumentando sus inversiones en la Comunidad en prevision de los beneficios que
probablemente obtendrian las empresas que producen para la Comunidad y, 10 que no es menos
importante, con objeto de evitar |10s costos en que probablementeincurririan las empresas que quedaran
fuerd'. Refiriéndose alas reacciones que provoco e programa del mercado Unico, iniciado en 1985,
Dunning (1990, pagina 24) observa que: "De 1986 a 1988 se ha registrado un acusado aumento de
lainversion directa de los Estados Unidos en todos |os paises de la Comunidad Europea. En muchos
estudios ... semencionan |as expectativas de las empresas de | os Estados Unidos en cuanto alos efectos
delaconstitucién del mercado interno, que debeinfluir en e nivel y ladireccion delainversion directa
de los Estados Unidos en € extranjero”. Tratando de los efectos ddd TLCAN, JETRO (1993, pagina 13),
sefidaque: "Con e TLCAN, que debe entrar en vigor e 1° de enero de 1994, México se hallaen
una posicion favorable para atraer inversiones extranjeras, debido a su situacién geogréfica de puntos
de entrada al mercado de los Estados Unidos'.

VI.1 El caso en la Comunidad Europea

88. Dunning (1997a, 1997b) presenta un examen amplio de los estudios empiricos en los que se
evalUan | os efectos delacreacion dela Comunidad Europay de su ulterior evolucién con las adhesiones
de nuevos miembros y una mayor integracion (el programa del mercado interno). Refiriéndose ala

%Para un examen exhaustivo de los acuerdos regionales en la economia mundial, véase OMC (1995).

*Viner (1950).
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primera fase de la integracion europea, es decir, desde la creaciéon de la Comunidad Europea (CE)
en 1957 hasta la iniciacion del programa del mercado interno en 1985, Dunning (1997a) hace las
siguientes breves observaciones. "En resumen, la primera fase de la integracion europea estuvo
acompafiada por un aumento neto considerable delas IED tanto intracomunitarias como extracomunitarias
y de las corrientes comerciaes relacionadas con la CE. Sin embargo, |os mayores incrementos de
lalED correspondieronapaisesgenosalaCE; |lasinvestigacionesindican claramente quelasempresas
multinacionales de | os Estados Unidos (y més adel ante del Japon) fueron capaces de aprovechar mejor
quesus equivaentesdelaCE lasupresion delosobstécul os arancel arios, asi como de superar [0s costos
de transacci6n de | os obstaculos no arancel arios que alin subsistian. Aungue de 1958 a1985 seregistré
un aumento considerable delalED intracomunitaria, € comercio dentro de la CE aument6 con mucha
mayor rapidez -la gran mayoria de estas transacciones se llevaron a cabo entre diversas empresas més
gueend interior delasempresas. Por € contrario, las|ED delosEstados Unidos enlaCE aumentaron
mas répi damente que | as exportaciones de los Estados Unidos durante los 20 primeros afios del MCE
(Mercado Comun Europeo), despuésdelo cual (por [o menos hasta 1985) | as exportaci ones aumentaron
mas rapidamente. Durante este periodo las filides en la CE de las empresas multinacionales de los
Estados Unidos lograron los mejores resultados comerciales. El hecho de que entre 1957 y 1982 se
triplicara la parte correspondiente a las exportaciones en las ventas a paises que no eran los Estados
Unidos (sobre todo paises europeos), y que dos terceras partes de este comercio se llevaran a cabo
en € interior de las empresas, indica claramente la interaccion complementaria entre la IED
extracomunitariay el comercio intracomunitario."

89. En lo que respecta ala segunda fase de laintegracion europea, que comenzé con lainiciacion
del programa del mercado interno en 1985, Dunning (1997b) sefidalos hechos siguientes: "LalED
en la CE ha aumentado més rapidamente que en la mayoria de las demas regiones del mundo (con
excepcion de algunas partes del Asia Oriental); sin embargo, hay pocas razones para suponer que
esto haocurrido acostadeotras|ED no relacionadas con laCE. End marco delaCE, sehan advertido
algunos cambios, tanto en la estructura industrial como en la distribucion geogréfica de la actividad
econdmica. En e primer caso, e crecimiento relativo de la IED en la tecnologia y en actividades
intensivas en informacién, sobre todo en relacion con los servicios, constituye tal vez latendenciamés
significativa. En e segundo caso, la adhesién de Grecia, Portugal y Espafia -en particular Espafia-
ha tenido por consecuencia una relativa descentralizacion de las actividades a partir de los seis paises
del nucleo de la CE, con excepcion de las actividades més tecnol dgicas e intensivas en informacion. "

0. Al explicar estos hechos a grandes rasgos, Dunning formula las siguientes observaciones:
"1) Es dificil advertir como la globaizacion podria haber logrado |as consecuencias que ha tenido en
Europasi no se hubierallevado a cabo e programade mercado interno (PMI). 2) ... Los principaes
efectos dinamicos del PMI en las corrientes de |[ED se deben a sus consecuencias sobre otras variables
que afectan la |ED -de las cuales las més dignas de atencion son € tamafio del mercado, 1os niveles
deingreso, laestructuradelaactividad econdmicay las economias de aglomeracion ... . Sin embargo,
aun considerando a PMI como una variable independiente, ... en todos [los estudios] se conviene en
genera que éste haestimulado lalED tanto intracomunitaria como extracomunitaria, pero la primera
mas que lasegunda. 3) Parece evidente que el PMI tiene efectos en determinados sectores, y existen
algunos indicios de que, conforme a lo previsto en la teoria del comercio y de la IED, la IED
extracomunitaria ha aumentado més en los sectores sensibles que en los sectores no sensibles desde
comienzos de 1980.%° 4) [Existen] solo indicios limitados de que la concentracion geogréfica de la
actividad econdémica[dentro delaCE] haaumentado, aun en sectores que se benefician delaseconomias
de aglomeracién y de considerables economias de escada en € equipo. ... [Existe] una
complementariedad entre lalED y el comercio en la mayoria de los sectores industriaes (aunque no

%Por sectores " sensibles’ Dunning entiende lossectores que estaban protegidospor obstacul os noarancel arios
dentro de la CE antes de que se adoptaran las medidas de liberaizacion del PMI.
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en todos) y € PMI no ha disminuido en nada esta complementariedad. Sin embargo, dicha relacion
es menos fuerte en la |ED intracomunitaria que en la extracomunitaria. 5) Durante los Ultimos afios
una proporcion considerable de la IED extracomunitaria e intracomunitaria ha adoptado la forma de
fusiones y adquisiciones; en parte esto se ha hecho para adquirir activos estratégicos que aumenten
la competitividad regiona y/o mundial de la empresa que realiza la adquisicion.”

1. En resumen, lasinvestigaciones examinadas por Dunning indican que, en d caso dela Comunidad
Europes, las mayores entradas de IED han sido en gran medida complementarias del comercio, sobre
todo tratdndose de entradas de IED extracomunitarias y no intracomunitarias. Las corrientes de IED
han si do especi a menteacusadas en sectores quefueron consi derablementeliberalizadospor € programa
del mercado interno. Al mismo tiempo, la principa consecuencia del mercado interno sobre las
corrientes de IED parece manifestarse en sus efectos sobre otras variables que afectan la IED, en
particular sobre e tamafio del mercado, 1os niveles de ingreso, laestructuray laactividad econémica
y las economias de aglomeracion.

V1.2 Acuerdos Norte-Norte, Norte-Sur y Sur-Sur

92. Traténdosedelos efectosdel comercioy delal ED sobre otrosacuerdos comercia esregionales,
los datos de que se dispone son més escasos y limitados. Un trabgjo reciente de Blomstrém y Kokko
(1997b) constituye un Util andlisis de los efectos que pueden tener los diversos "tipos' de acuerdos
comerciales regionales: acuerdos Norte-Norte, Norte-Sur y Sur-Sur. En relacion con cada uno de
estos tipos se han estudiado € Acuerdo de Libre Comercio entre e Canadd y los Estados Unidos;
el Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN), prestdndose especia atencion alos
efectosdelainversion en México (el asociado del sur), y e Mercado Comun del Sur en el que participan
la Argentina, e Brasil, € Paraguay y e Uruguay (MERCOSUR). Estos acuerdos comerciaes se
examinan en funcion de los " cambios ambientales’ del comercioy lainversion, y de las "ventgjas de
la situacién geogréfica' de los paises miembros interesados.

93. En suinvestigacion sobre e acuerdo entreel Canaday los Estados Unidos, |os autores observan
que en é se ha progresado maés alé de ladiminacion gradual de los aranceles bilatera es entre ambos
paises. También se han examinado agunas disposiciones en materia de inversion, como € derecho
de establecimiento y € trato nacional, aunque quedaron excluidos muchos sectores importantes tales
como la telecomunicacién basica. Mas alin, tampoco se modificaron los actuaes procedimientos
canadiensesde control previodelalED. Seconsider6 que el cambio ambienta resultante eramoderado
debido a que ya existian entre los paises escasos obstéculos a comercio y lainversion. Refiriéndose
alas ventgjas de la situacion geogréfica del Canada con respecto a los Estados Unidos y a resto del
mundo, |os autores sostuvieron que éstas eran solo limitadas. En consecuencia, no se esperaba que
el acuerdoentreel Canaday losEstados Unidostuvieraefectosnotables. Enrealidad, enlainvestigacion
empirica de Blomstréom y Kokko no se comprob6 que se hubieran efectuado cambios sistematicos en
las estructuras de inversién. La principa consecuencia parece haber sido un aumento del comercio
bilateral entre ambos paises.

94. Enloquerespectaa TLCAN, d estudio estuvo centrado en sus efectos sobre México. Ademas
de ampliar aMéxico lazonade libre comercio entre el Canaday los Estados Unidos, € nuevo tratado
contiene disposiciones sobre la propiedad intelectua y los derechos de inversion, que comprenden
procedimientos de arbitragje vinculante en caso de diferencias en materia de inversion. Debido a las
reformas de las politicas y ala situacion geogréfica de México en tanto que punto de entrada de bagjo
costo alos Estados Unidos y € Canada, |0s autores sostienen que caben esperar importantes entradas
de IED a México asi como un aumento de su comercio con sus interlocutores del norte. Los datos
empiricos indican también que las empresas de los Estados Unidos han ampliado su presenciaen México,
aungue gran parte del incremento alainversion se produjo antes de que comenzaran las negociaciones
oficides sobre e TLCAN. Las entradas més importantes de IED a México han provenido de paises



WT/WGTI/W/7
Pégina 39

que no pertenecen d TLCAN y que utilizan a México como punto de entrada en el mercado de los
Estados Unidosy, en menor grado, del Canadd. En €l estudio se aducen pruebas de que las empresas
multinaciona es han desempefiado un papd importante convirtiendo las industrias mexicanas de sugtitucion
de exportaciones en industrias de exportacion. El vaor de las exportaciones de México a mercado
de los Estados Unidos también se ha cuadruplicado desde fines del decenio de 1980, habiéndose
registrado e mayor incremento a partir de 1992. Al mismo tiempo, Blomstrom y Kokko sugieren
que, si bien e TLCAN ha desempefiado un papel importante, la aceleracién de las corrientes de IED
aMéxico registrada durante los Ultimos afios se debe en gran medida d programade reforma interna
de México, que comenzd amediados de septiembre de 1980 (después de lascrisisdeladeuda). Llegan
ala conclusion de que la experiencia de México parece indicar que la integracion Norte-Sur puede
ser muy beneficiosaparael pais o |os paises asociados del Sur, sobretodo en conjuncion con reformas
del mercado interno que pueden quedar "incorporadas’ en e acuerdo regional.

95. El dltimo caso estudiado fueel Acuerdo deMERCOSUR queseoriginaen el acuerdo comercia
bilateral concertado en 1986 entre la Argentinay €l Brasil, que luego se amplié en 1991 para abarcar
a Paraguay y € Uruguay. En 1995, |os cuatro paises miembrosestabl ecieron un arancel exterior comun
(AEC), aunque con dgunaflexibilidad en los plazos que los miembros podian gprovechar en la gplicacion
del AEC con respecto a un nimero limitado de partidas arancelarias. Ademas de los acuerdos
comerciaes, sehaestablecido un nuevo régimen deinversion afin de promover y proteger lainversion
en laregion de MERCOSUR.

96. L os autores observan que entre 1988 y 1993 la IED en laregion se ha triplicado con creces,
correspondiendo la mayor parte del aumento a la Argentinay a Brasil, y que la tendencia parece
continuar manifestandose. Por gemplo, en 1995, e vaor delalED delos Estados Unidos en laregion
aumentd en arededor de un 25 por ciento. Sin embargo, no todos |os efectos en materiade inversion
pueden atribuirse d MERCOSUR. La cronologia de las inversiones parece indicar més bien que las
reformas internas desempefiaron un papel decisivo. Por gemplo, en un primer momento laArgentina
tuvo més éxito en atraer IED quee Brasil, que esun mercado mucho més amplio; Blomstrémy Kokko
lo aribuyen alos anteriores éxitos de la Argentina en restaurar @ equilibrio macroecondmico e introducir
reformas del mercado, enparticular lo queserefierealaprivatizacion delasempresaspuiblicas. Llegan
ala conclusiéon de que las reformas de las politicas internas han sido un factor relativamente mas
importante parala IED que € MERCOSUR, por o menos hasta 1995.%°

97. En resumen, laintegracion regiona puede tener efectos significativos sobre lalED. Cuanto
mas elevados sean |os obstaculos preexistentes a las corrientes de comercio e inversion, y mayores
las ventgjas de la situacion geogréfica, més fuertes serén los efectos de laliberalizacion intrarregional.
En el estudio sobre el acuerdo del TLCAN se comprob6 que | os acuerdos regiona es Norte-Sur pueden
resultar beneficiosos parael pais o |os paises asociadosdel Sur, en parte porque pueden dar credibilidad
al proceso dereformainterna. Los acuerdos Sur-Sur pueden asimismo suscitar efectos considerables
sobre lainversion debido a comercio preexistente y los obstaculos alainversion que son importantes
en los paises en desarrollo. Sin embargo, como pudo apreciarse en e estudio sobre e acuerdo del
MERCOSUR, lasreformasmacroeconémicasy orientadasa mercadointerno son por |o menosfactores
igua mente eficaces en los paises que tratan de atraer IED. En otras palabras, |os acuerdos comerciales
regional es no son unapanacea que sustituyaalanecesidad de proceder areformasinternas. Por Ultimo,

%Enloqueserefiere alosefectos sobrecomercio, Olarreagay Soloaga (1997) han observado queel comercio
intrarregional aumentd a un promedio de un 28,5 anual desde 1991, lo cual es tres veces mayor que la tasa de
crecimiento de todo & comercio de la region (y cinco veces la tasa de crecimiento del comercio mundial). Algunos
autores, en particular Yeats (1997), sostienen que estos buenos resultados obtenidos en € crecimiento del comercio
intrarregional se deben en parte a fuerzas de desviacion del comercio, es decir que los proveedores regionales
reemplazan alos proveedores més competitivos de fuera de laregion debido alas ventgjas arancelarias que han
conseguido recientemente frente a estos Ultimos.
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como ya se ha observado, lalED atraida por ventgjas fundamental es de la situacién geogréfica es mas
productivaparael pais huésped quelaatraidapor politicas proteccionistas.®” En un contexto regional,
esto parece indicar que un "regionalismo abierto" (abierto al resto del mundo) tiene posibilidades de
atraer més proyectos Utiles de inversion a la region que una politica de "regionalismo cerrado”.

V1.3 Lasnormasdeorigeny lalED

98. Traténdose de larelacion entre lalED y los acuerdos comerciaes regionales, también deben
tenerse en cuenta los posibles efectos de las normas de origen. La cuestion se plantea en € caso de
los acuerdos comerciales regionales que tienen forma de una zona de libre comercio, es decir, en los
que cada Estado miembro mantiene su propio arancel de aduanas (y otras formas de obstéaculos a
comercio). El proposito delasnormasdeorigen esdeterminar si un producto enel cua se han utilizado
insumos importados del resto del mundo puede acogerse a trato de libre comercio entre los paises
miembros. Esposibleutilizar unao més delastres pruebas que determinan el " origen” de un producto:
1) si se ha producido un cambio en la partida arancelaria entre las diversas fases de produccion
(por ejemplo, delasimportaciones de acero del resto del mundo alaproduccion debicicletas); 2) si e
valor afiadido local en lazonade libre comercio es superior aun umbra minimo; o 3) si se haaplicado
una lista de operaciones especificas de elaboracion en la zona de libre comercio.

99. Por o menos en teoria, las normas de origen pueden afectar la determinacién del pais en que
efectuaralalED.%® Por gjemplo, con arreglo alasnormas deorigen del TLCAN, las prendas de vestir
producidas en México gozan de franquicia arancelaria en el mercado de los Estados Unidos, siempre
gue cumplan laregla "del hilado en adelante” que exige que muchos productos se fabriquen con un
cien por ciento de insumos adquiridos en Américadel Norte. Los fabricantes mexicanos de prendas
de vestir deben elegir entre aprovisionarse de todos los insumos utilizados que no sean las fibras en
Américadel Norte, con e fin delograr €l trato de franquiciaarancelaria, o adquirir losinsumos fuera
del TLCAN aun costo posiblemente menor pero privandose de la entrada en franquicia a su mercado
mas importante. Como los aranceles NMF aplicados a las prendas de vestir siguen siendo elevados,
es posible que prefieran aprovisionarse dentro y no fuera del &rea del TLCAN. Evidentemente esto
crea incentivos para que los productores de textiles de terceros paises inviertan en instalaciones de
produccion dentro del &readel TLCAN afin de conservar sus clientes.

100.  Por otra parte, las normas de origen rigurosas pueden reducir |0s incentivos que se presentan
alos fabricantes de productos fina es para que inviertan en las zonas de libre comercio. Por gjemplo,
esposiblequelosfabricantesdeprendas devestir se sientan desalentados deinvertir enlaregion, puesto
gue pueden verse obligados ano utilizar lostextilesinternacionales competitivosafin delograr € trato
de libre comercio intrarregional. En tal sentido, las normas de origen son semejantes a las normas
de contenido naciona que elevan los costos de los insumos obligando a las empresas a obtener sus
materiales de proveedores no competitivos. En consecuencia, si bien las normas de origen rigurosas
pueden aentar lainversion en instalaciones destinadas afabricar bienesintermedios (textiles) a mismo
tiempo pueden desalentar lainversion en instalaciones que producen bienes final es (prendas de vestir).
Es dificil saber si con normas de origen estrictas se desdienta més la IED en los productos finales
de lo que se dientalalED en la produccién de bienes intermedios. Lamentablemente, no existen a
parecer estudios empiricos que permitan aclarar esta cuestion.

5V éase Balasubramanyam, Salisu y Sapsford (1996).

®Véase, por gemplo, Hindley (1990) y Krueger (1995).
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