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1. Introduccion

Los motivos de la IDE difieren segtin el nivel de des-
arrollo de los paises, al igual que los factores que definen
la capacidad de atraccion de los flujos de capital proce-
dente del exterior. Persisten, de hecho, notables desigual-
dades internacionales, siendo los paises desarrollados los
que contintian concentrando la mayor proporcién de IDE
de la economia mundial, tanto de entrada como de salida.
No obstante, algunas tendencias recientes permiten ob-
servar cierto cambio en la orientacion de esos flujos, de-
tectdndose una mayor incorporacion de los paises en
desarrollo (PeD) en la escena global. Por otra parte, las for-
mas de entrada también incrementan la diversidad en el
ambito de la IDE, siendo las fusiones y adquisiciones trans-
fronterizas (FyA) las que han crecido notablemente en las
Ultimas décadas; aunque estas operaciones también se lle-
van a cabo principalmente en los paises de mayor renta
per capita, los PeD van ganando terreno en el conjunto
mundial (UNCTAD, 2005; 2007).

La mayor parte de la literatura econémica sobre IDE ha
seguido una perspectiva centrada en los negocios interna-
cionales’, muy enfocada a entender el comportamiento de
las grandes corporaciones que internacionalizan su activi-
dad mediante la inversién y generacion de capacidades pro-
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ductivas en los mercados exteriores. Sin embargo, sigue
siendo escasa la evidencia empirica disponible construida
desde un punto de vista de las economias nacionales,
como puntualizaba S. Lall (2002). La reorientacion geogré-
fica de la IDE y el disimil grado de interaccidon del capital
extranjero con las economias locales son algunos elemen-
tos de interés para analizar comparativamente el compor-
tamiento de la IDE en general y de las fusiones y
adquisiciones transfronterizas, en particular. La cuestion de
fondo serfa si el creciente protagonismo de la segunda
forma de entrada responde al tipo de factores determinan-
tes detectados en los estudios sobre IDE y desarrollo, asf
como a otros aspectos de caracter mas cualitativo que tie-
nen en cuenta el marco institucional de los sistemas na-
cionales de innovacion en los paises receptores.

Diversas aportaciones en la literatura econémica con-
firman que la IDE puede contribuir al proceso de conver-
gencia de las economias receptoras; también que las
distintas estrategias tecnoldgicas de las empresas multi-
nacionales (EMN) condicionan la generacién y tamafio de
los spillovers; y que la entrada de IDE mediante FyA genera
un mayor compromiso de recursos y una mayor interac-
cion con los sistemas productivos locales a los que se di-
rige. Algunas fuerzas conductoras parecen ser comunes a
las dos formas de entrada. La evidencia empirica disponi-
ble estd notablemente basada en la explicacién que pro-
porciona la teorfa OLI de Dunning, en la que se argumenta
la internacionalizacion de las empresas a partir de la com-
binacién de ventajas de propiedad, localizacién e interna-
lizacidn, esto es, algunas inherentes a la empresa y a su
organizacion y otras més vinculadas a los atractivos que
ofrecen las condiciones locales, tales como el coste de los
factores, la estructura de los mercados, el marco regula-
dor, la dotacion de infraestructuras o las cualificaciones de
los trabajadores. No obstante, la capacidad explicativa de
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estos factores puede diferir entre paises desarrollados y
paises en desarrollo.

La hipdtesis que estaria detréds es si las caracteristicas
de los sistemas nacionales en paises con desigual nivel de
desarrollo condicionan las posibilidades reales de catching
up tecnoldgico que la IDE pueda generar. Cabe esperar
que la evolucién de los paises, de acuerdo a su senda de
desarrollo, esté unida al cambio en los flujos de inversion
internacional y el crecimiento de las FyA. En la seccion si-
guiente se exponen algunas ideas clave que emanan de
las explicaciones sobre la internacionalizacién. En la sec-
cién tercera, se describe tanto el comportamiento de la
IDE como las diferencias internacionales. En la seccion
cuarta se ilustra la evolucién reciente de la IDE y de las
FyA transfronterizas, sus factores determinantes y los as-
pectos mas cualitativos, confirmandose la emergencia de
nuevos actores en las formas de internacionalizacion. La
seccién quinta se dedica a exponer algunas conclusiones
y algunas nuevas cuestiones para el debate y el anlisis
futuro en este &mbito.

2. Internacionalizacion,
IDE y condiciones locales

La apertura de mercados, la bisqueda de mejoras de
eficiencia y de nuevo conocimiento, son los principales
motivos explicativos de la IDE (Dunning, 2006). La im-
portancia relativa de cada uno de ellos y la evolucion que
siguen los flujos de inversién tienen una estrecha cone-
xion con el nivel de desarrollo econémico de los paises re-
ceptores de la inversién (Narula y Dunning, 2000; Narula,
1996, 2004). En la IDE dirigida hacia los PeD, ha habido
un predominio de explotacién de recursos mientras que la
busqueda de mercados ha sido la principal motivacion de
los flujos que han tenido como destino las economias con-
vergentes. Una de las cuestiones de mayor relevancia ana-
litica gira en torno a los efectos de las EMN en las
economias de acogida y, particularmente, su impacto en la
relacion entre generacion y difusion internacional de co-
nocimiento que derivaria en mejoras de bienestar.

Adoptando una perspectiva macroecondmica, la hi-
potesis de la inversion basada en la senda del desarrollo
permite observar la evolucion de los pafses segtn las di-
ferentes etapas que describe el comportamiento de la
IDE, definiéndose patrones diferenciados seguin el nivel
de desarrollo econémico (Dunning y Narula, 1994, 1996;
Lall, 1996). Acorde con esta perspectiva, se detecta que
existe una relacion positiva entre convergencia y mejora
de la posicién inversora de los paises, como emisores de
inversion respecto a su posicién como receptores. Aun-

que no pueda decirse que el proceso de globalizacion
haya modificado sustancialmente el comportamiento de
la IDE, sf se percibe una reorientacion de los flujos. Los
principales cambios que se han detectado en las Ultimas
décadas han llevado a observar més detenidamente la
mayor diversidad de formas de entrada de las operacio-
nes de IDE, los potenciales beneficios que genera vy el
grado de interaccién con las economias locales recepto-
ras. De ahi que los sistemas locales de aprendizaje se de-
fiendan como un marco conceptual y metodoldgico
adecuado para analizar el impacto de las EMN en el
desarrollo industrial y tecnolégico de las economias re-
ceptoras de IDE (Narula y Lall, 2004). La evidencia exis-
tente confirma, de hecho, que las capacidades de
absorcién son un elemento bésico para entender la evo-
lucion de las inversiones extranjeras en los PeD.

Cuando la entrada de capital extranjero se lleva a cabo
mediante fusiones y adquisiciones, las empresas incorpo-
ran a su decision de invertir en el extranjero algunas con-
sideraciones adicionales sobre las condiciones locales,
referidas tanto a las empresas nacionales como a las ca-
racteristicas de la estructura industrial e incluso de la eco-
nomia nacional. Junto a los elementos determinantes de
la IDE que son coincidentes en operaciones greenfield y
en FyA —la dotacion de factores productivos y de recursos
naturales—, estan otras variables del marco institucional,
mas relacionadas con el marco legal y politico e incluso
con el entorno cultural (Shimizu et al, 2004; Globerman y
Shapiro, 2002). Los factores principales que han centrado
el interés de los analistas en esta linea de investigacion
han sido la dindmica del mercado en los paises recepto-
res y la proximidad cultural de las economias emisora y re-
ceptora. Los resultados de los trabajos empiricos confirman
que las tasas de crecimiento, la proximidad cultural y los
bajos niveles de incertidumbre en el plano politico y fi-
nanciero, aumentan la probabilidad de entrada via FyA
transfronterizas (Kogut y Singh, 1988; Brouthers y Brou-
thers, 2000; Chang y Rosenweig, 2001).

Por otra parte, la literatura sefiala que el impacto de la
IDE en términos de crecimiento requiere un nivel minimo
de capital humano en las economias receptoras (Borens-
ztein et al., 1998). Ademads, los efectos positivos que las
EMN pueden generar en las economias en las que se es-
tablecen estan altamente condicionados por las diferen-
cias de eficiencia que existan entre empresas nacionales y
extranjeras. Dos elementos adicionales serfan, por un lado,
la dimension temporal, esto es, la evolucién que sigan las
estrategias de las empresas extranjeras, que con el tiempo
tienden a presentar una mayor integracién en el entra-
mado institucional y productivo local (Pearce, 2006); por
otro lado, el caracter acumulativo del capital extranjero y
cémo la presencia previa de éste en una economia hace



mas probable que se generen incentivos positivos a la en-
trada de nuevos flujos de inversién (Mudambi, 1995).

Por todo ello, el estudio de los efectos de la IDE re-
quiere considerar las estrategias de las empresas interna-
cionalizadas y aspectos més vinculados a las capacidades
locales. La idea de base es que las estrategias empresa-
riales afectan los procesos de desarrollo en una economia
global (Pearce, 1999; 2006; UNCTAD, 2007). Més con-
cretamente, el argumento de busqueda de mejoras de efi-
ciencia ilustraria muy bien el caso de los paises en
desarrollo convergentes y de las economias en transicion.
El nivel de infraestructuras, las facilidades publicas de in-
vestigacion, asf como el sistema educativo y las bases cien-
tificas de las economias receptoras resultan ser elementos
atractivos de IDE (Cantwell y Piscitello, 2002). Es més, es-
tudios previos han confirmado que los factores locales son
notablemente condicionantes de los resultados de la trans-
ferencia internacional de technologfa, siendo positivos y
significativos los efectos de este tipo en los paises des-
arrollados aunque no en los PeD (Xu, 2000). Los niveles
de capital humano resultan ser un elemento determinante.
Por ejemplo, en el andlisis de economias de América La-
tina, la naturaleza de la IDE y sus efectos resultan ser de-
pendientes de las capacidades tecnoldgicas, del capital
humano y de las capacidades de los suministradores in-
termedios de las economias receptoras, lo que definiria la
existencia de un nivel umbral minimo que posibilite la ob-
tencion de beneficios de la difusidn tecnolégica de las em-
presas extranjeras hacia el sistema productivo local
(Mortimore y Vegara, 2004). Todos estos argumentos ven-
drfan a soportar la importancia de llevar a cabo el estudio
de la IDE y de sus efectos, como es la difusién internacio-
nal de tecnologfa, de manera diferenciada para paises con
disimil nivel de desarrollo.

3. Descripcion de las tendencias
agregadas de IDE

Desde la década de los ochenta, los flujos de IDE han
sido una de las fuerzas motrices del proceso de globaliza-
cion, condicionando el comportamiento y crecimiento de
la produccién y los mercados internacionales; de hecho,
el stock de capital extranjero ha llegado a representar apro-
ximadamente un 20% del PIB mundial. Actualmente, en
el conjunto de la IDE mundial, el peso relativo de las fu-
siones y adquisiciones es notablemente mayor que el co-
rrespondiente a las inversiones greenfield (UNCTAD,
2003; 2007). Como muestra la informacion estadistica pu-
blicada por la UNCTAD, ha habido un repunte de la IDE
después de un trienio de declive en estas operaciones vy,
aunque la evolucion de las dos formas de entrada de IDE
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Gréfico 1

EVOLUCION DE FLUJOS DE ENTRADA DE IDE Y FYA
EN LA ECONOMIA MUNDIAL, 1990-2006
(VALOR Y PORCENTAJE DEL PIB)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de UNCTAD, FDI Statistical da-
tabase.

ha seguido una secuencia similar durante los afios no-
venta, es espectacular el crecimiento del valor de FyA trans-
fronterizas en la segunda mitad de la década, asi como su
peso relativo en el PIB —ver grafico 1—.

La distribucién geogréfica de la IDE no es uniforme en
la economia mundial sino que se perciben importantes di-
ferencias regionales en este &mbito. No obstante, los flujos
de IDE hacia los paises en desarrollo y las economias en
transicién han llegado a adoptar unos valores que nunca
antes se habian alcanzado. Uno de los cambios més nota-
bles que se observa en las tendencias mundiales es, de
hecho, el incremento de la IDE procedente de economias
en desarrollo y en transicién, asi como el crecimiento de
los flujos Sur-Sur (UNCTAD, 2007). La cuota correspon-
diente a los PeD llego a alcanzar su valor méximo en 2004,
ascendiendo al 38% de los flujos mundiales y, ademas, ac-
tualmente, entre las 100 mayores EMN del mundo se en-
cuentran algunas que proceden de economias en
desarrollo (UNCTAD, 2005). Algunos de los factores que
acompanan el crecimiento de la IDE en los PeD, segun los
hallazgos que se publican en los informes anuales sobre la
Inversion en el Mundo (World Investment Report) de la
UNCTAD, serfan los siguientes: primero, la presién compe-
titiva que fuerza a las empresas a emprender la bisqueda
de nuevas formas de mejorar su competitividad para ga-
rantizarse una mayor presencia en los mercados interna-
cionales; segundo, la necesidad de recurrir a estrategias de
aumento de las economias de escala y de reduccion de
costes mediante una ampliacion de los mercados; vy ter-
cero, el giro hacia una mayor proliferacién de operaciones
de fusiones y adquisiciones empresariales transfronterizas.
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Los cambios en la distribucion geogréfica de la IDE se
hacen més perceptibles si se analizan las posiciones inver-
soras relativas de los principales paises emisores y recepto-
res de inversion internacional (gréfico 2). Haciendo uso del
indice Balassa, la posicién inversora relativa se obtiene me-
diante el cociente de la diferencia entre inversion emitida y
recibida y la suma de ambos flujos de inversion?. Es preciso
remarcar que, después de EEUU, Reino Unido y Francia,
China se encuentra en las primeras posiciones del grupo de
economias receptoras de IDE. También Rusia, Turquia, Brasil
e India han entrado a formar parte de este grupo en los Ulti-
mos afios. Entre los paises més avanzados, destacan las po-
siciones de Espania y Suiza como emisores netos de IDE y de
FyA, y las de Luxemburgo e ltalia como receptores de flujos.
Més interesante es el protagonismo alcanzado por los paises
en desarrollo, que se observa nitidamente en los valores que
adopta este indicador en los casos de China y de Brasil, ha-
biéndose convertido estas dos economias en emisoras netas
de FyA en 2006, mientras que Turquia y Rusia son principal-
mente receptoras de este tipo de inversion. Aunque India no
muestra una posicién muy destacada en ninguna de las dos
variables, habrfa que subrayar que ha pasado a integrar este
grupo selecto de principales economias receptoras y emiso-
ras de flujos, con un valor en IDE cercano al -0.3. Ademas, es
espectacular cémo el volumen de IDE que se dirige hacia
estas economias hace especialmente destacables las posi-
ciones que ocupan dos paises de renta media, China y Tur-
quia, en el conjunto de paises analizados.

Gréfico 2

LOS MAYORES EMISORES Y RECEPTORES DE IDE'Y
FYA, POSICION INVERSORA RELATIVA, 2006
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Fuente: Elaboracion propia a partir de UNCTAD, FDI Statistical da-
tabase.

2 Valores del indice comprendidos entre -1 y -0.33 indican que
el pafs es predominantemente receptor de inversion. Valores
entre -0.33 y 0.33 indican que el pais es simultdneamente emi-
sor y receptor. Y valores comprendidos entre 0.33 y 1, indican
que el pais es predominantemente emisor de inversion.

Los factores macroecondémicos y politicos ofrecen tam-
bién una explicacion complementaria a los procesos de in-
ternacionalizacion de la inversion vy, particularmente, al
incremento de FyA transfronterizas. Aunque han sido las eco-
nomias desarrolladas las que han liderado el répido creci-
miento de estas operaciones —entre 1990 y 2006—, también
en algunos PeD ha sido notable el incremento del volumen
de activos involucrados en operaciones de FyA. Los paises
asidticos y los de América Latina son los casos més repre-
sentativos, concentrando més del 90% del volumen total de
flujos en los PeD —cuadro 1-. América Latina ha sido la prin-
cipal economia receptora, con Brasil y Argentina a la cabeza.
En estos paises, las privatizaciones han sido una de las fuer-
zas conductoras de la atraccién de FyA que han llevado a
cabo principalmente empresas americanas y europeas —par-
ticularmente las espariolas entre estas Ultimas. Por otro lado,
economias en transicién, como las de los paises del Centro
y Este de Europa, desde la mitad de los afios noventa se han
convertido predominantemente en receptoras de FyA trans-
fronterizas debido a los procesos de privatizacién que han
tenido lugar, por ejemplo, en Polonia y la Repuiblica Checa, ac-
tualmente integradas en los flujos de la UE.

El crecimiento econémico y los procesos de integra-
cion regional son factores que han contribuido a favorecer
los procesos de FyA transfronterizas en el contexto mun-
dial. La direccion de estas operaciones parece estar pre-
determinada, ademds, por un conjunto de caracteristicas
industriales de la economia receptora, garantes de la exis-
tencia de empresas locales que resulten interesantes
desde el punto de vista de los adquirentes extranjeros. El
ambito institucional y de regulacion, y los cambios que ten-
gan lugar, por ejemplo, en términos del grado de desarro-
llo de los mercados de capitales en las economias
receptoras son, igualmente, elementos condicionantes del
avance de la inversion extranjera mediante esta via.

4. Analisis descriptivo de la IDE
en la economia mundial y factores
determinantes

Lo expuesto hasta ahora nos permite pensar que los
determinantes de la IDE en sus dos formas de entrada,
greenfield y FyA transfronterizas, difieren seguin cuéles sean
las caracteristicas de las economias nacionales receptoras
de los flujos. Una cuestion de interés es la de tratar de des-
entrafiar la relacion existente entre el comportamiento de
la IDE vy las caracteristicas de los sistemas nacionales de
innovacion. Un aspecto diferencial serfa el grado de per-
manencia del capital extranjero en la economia o la natu-
raleza cualitativa de los flujos de inversion; particularmente,
el capital extranjero que adopta la forma de entrada de FyA
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Cuadro 1

(VENTAS, MILLONES DE DOLARES)

EVOLUCION DE LOS FLUJOS DE ENTRADA DE FYA POR REGIONES

1990 1995 2000 2003 2004 2005 2006
Paises desarrollados 135.761 169.695 1.074.507 245.841 317431 604.882 727955
Unién Europea (25) 62.359 80.638 601.373 126.018 178.772 429.146 432.144
Estados Unidos 54.697 53.237 324.350 69.670 81.939 105.560 172174
Japon 148 541 15.541 10.948 8.875 2512 2.599
Paises en desarrollo 14.757 15.792 66.907 38.752 53.120 94.101 127.372
Africa 485 840 3.199 6.427 4.595 10.509 17.569
América Latina y Caribe 10.199 8.385 41.628 10.671 23.704 24.143 37562
Asia 4.073 6.500 22.075 21.572 24.768 59.266 71.579
Oceania 0 67 5 83 53 184 661
Total mundial 150.576 186.593 1.143.816 296.988 380.598 716.302 880.457

Fuente: UNCTAD, FDI Statistical database

presenta un mayor grado de interés y de interaccion ul-
tima con el sistema productivo local (Xu, 2000).

La literatura sobre determinantes de IDE parece coinci-
dir en un conjunto de elementos que permiten la cualifi-
cacion de sus formas de entrada en las economias
receptoras. Los més convencionales son los costes de pro-
duccion (niveles salariales), la apertura de las economias, el
tamano y el crecimiento del mercado (que se puede apro-
ximar a través del PIB). Otros factores estarfan mas relacio-
nados con las caracteristicas de los sistemas nacionales de
innovacion, entre los que estarian el nivel de capital hu-
mano, que proporciona un argumento adecuado para ex-
plicar la evolucién de la IDE en paises de menor desarrollo
relativo (medido éste a través de la poblacion con educa-
cion secundaria), y la capacidad de absorcion. Por esta ul-
tima se entiende, adaptando el concepto microeconémico
que formularan Cohen y Levinthal (1990), la posibilidad de
las empresas de obtener beneficios de la innovacion des-
arrollada por otras, lo que vendria a definir una segunda
fase del proceso de aprendizaje. En el plano agregado, las
capacidades de absorcién también se aproximan a partir
de los gastos en I+D a nivel de pafs (Narula et al., 2002).
Adicionalmente encontramos que hay aspectos relaciona-
dos con la presencia de capital extranjero en la economia
antes de la recepcion de nuevos flujos y con las caracteris-
ticas del marco institucional y de regulacion, que también
afectan la capacidad de atraccion de IDE

La existencia de diferencias internacionales en el com-
portamiento de la IDE puede observarse atendiendo al nivel

de desarrollo de los paises. Haciendo uso del criterio del
Banco Mundial, las economias se clasifican de acuerdo a la
variable de renta o PIB per capita en cuatro grupos dife-
renciados. Los estadisticos descriptivos que se comentan a
continuacion han sido calculados para el grupo de paises
desarrollados, que estarfa integrado por los de renta alta, y
el grupo de paises en desarrollo, que se compondria por los
paises de renta media-alta y media-baja asi como los de
renta baja. En el cuadro 2 puede observarse que los paises
en desarrollo no constituyen un grupo homogéneo sino en
el que predomina la diversidad, lo que se comprueba in-
cluso en las diferencias de valores entre los dos grupos de
renta media. Tales diferencias entre los grupos de renta son
mas acusadas en algunas variables que en otras.

Los valores promedio de los flujos de IDE son bastante
similares en los paises de renta media que, siendo nota-
blemente inferiores a los paises de alto nivel de renta, pre-
sentan una gran distancia respecto a los paises mas
atrasados o de renta baja. La mayor dispersién en este in-
dicador corresponde al grupo de paises de renta media-
baja. La heterogeneidad del mundo en desarrollo se
observa en que las economias de renta media superan en
mds de diez veces el valor correspondiente a IDE y FyA en
los paises de bajo ingreso. Al considerar el perfil que des-
cribe la presencia de capital extranjero con mayor grado de
integracion en la economia receptora, medido a través de
la variable de FyA transfronterizas, se puede observar que
los paises de renta alta y medio-alta son los méas homogé-
neos, mientras que el valor mas elevado del coeficiente de
variacion es el correspondiente al grupo de renta media-
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Cuadro 2

ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS, 1998-2004

Renta alta Renta media alta Renta media baja Renta baja
Media Coef. Variacion Media Coef. Variacion Media Coef. Variacién Media Coef. Variacion
IDE 17.668,24 2,15 2.561,78 1,65 2.689,10 3,15 271,11 1,58
FyA 16.210,32 2,58 1.372,05 2,02 965,75 3,02 101,48 2,81
Stock IDE 137.607,58 1,74 21.889,40 1,44 14.693,69 2,48 3.087,81 2,04
PIB 762.398,22 2,29 179.152,19 1,52 330.400,12 2,89 43.620,35 1,54
Crecimiento PIB 3,25 0,82 3,80 1,08 4,16 0,89 4,56 0,92
Apert. comercial 96,67 0,65 96,17 0,44 83,12 0,47 71,06 0,45
Costes laborales 27.320,63 1,90 7.826,94 1,29 7.869,92 1,27 5.182,89 2,26
Educacion 105,80 0,21 83,19 0,17 72,67 0,25 39,27 0,63
[+D (%PIB) 1,92 0,55 0,59 0,51 0,43 0,77 0,29 0,72

desv. estandar / Media).

Fuente: Elaboracion propia a partir de UNCTAD: FDI Statistical database y Banco Mundial: World Investment Report 2007. (Coeficiente de variacion=

baja, reflejando una mayor diversidad de esta forma de en-
trada en las economias de menor desarrollo relativo. Estos
resultados llevan a subrayar, en todo caso, la importancia de
la heterogeneidad intra-grupo en los paises en desarrollo
lo que, llegado el caso, podria tener interesantes implica-
ciones para la definicién de aquellas acciones que se adop-
ten por parte de la comunidad internacional para tratar de
mejorar el proceso de desarrollo de los paises.

Especialmente notable es el diferencial de presencia
de capital extranjero, medido a partir de los datos de stock
de IDE en las economias receptoras, y de los niveles sala-
riales entre los pafses desarrollados y los paises en des-
arrollo, siendo la dispersion de estas variables mayor en
las economias de menor ingreso. Sin embargo, las dife-
rencias no son tan marcadas en el grado de apertura eco-
nomica. En cuanto a la dindmica del mercado, aproximada
a través del crecimiento del PIB, se han obtenido valores
promedio que son més elevados en los paises de bajo in-
greso y de renta media-baja, siendo la distribucidn de esta
variable mas heterogénea en el grupo de renta media-alta.

Las diferencias entre los paises desarrollados y los
paises en desarrollo son muy acusadas en los aspectos
mas cualitativos que funcionan como elementos de atrac-
cion de IDE, esto es, en los niveles educativos y el esfuerzo
en 1+D. Dos factores importantes que contribuyen a defi-
nir la brecha existente entre las economias més avanza-
das y los PeD son precisamente los indicadores de capital
humano y de capacidades de absorcién. Es mas, cabe ob-

servar que existen importantes diferencias entre los valo-
res promedio de estas variables en los paises de renta
media y de renta baja, lo que permitiria apuntar la exis-
tencia de una brecha doble en las condiciones locales de
las economias mds atrasadas y que perjudica su posicién
relativa en la dindmica de la internacionalizacion (Alvarez
y Magafia, 2007). En el contexto de la economia global, la
heterogeneidad estructural es un elemento condicionante
del comportamiento de los flujos de IDE en el grupo de
economias en desarrollo, coexistiendo un gran potencial y
manifiestas debilidades entre los paises que lo integran.

El gréfico 3 muestra la distribucion de flujos de IDE y
de FyA en los distintos grupos de paises, habiéndose adop-
tado valores estandarizados para las dos variables. Lo que
se ilustra es, primero, que existe una relacion positiva entre
las dos formas de internacionalizacion del capital y los ni-
veles de renta de las economias, siendo notable adn la di-
ferencia de magnitud entre los paises més desarrollados y
los paises en desarrollo. El grupo de paises de renta alta
presenta los valores mas elevados en las dos formas de
entrada de IDE, una distribucién més homogénea y con
escasa diferencia entre éstas. En los paises en desarrollo,
es necesario apuntar que es mayor la diferencia existente
en los niveles de las FyA y la IDE, tanto en los grupos de
renta media como en las economias de bajo ingreso. Ade-
mas, la heterogeneidad en las FyA es mds pronunciada en
los paises de renta media-baja, en los que se integran po-
tencias emergentes como China, con un comportamiento
muy dindmico en cuanto a flujos de inversion, lo que mos-



Gréfico 3

DISTRIBUCION DE LA IDE Y LAS FUSIONES Y
ADQUISICIONES TRANSFRONTERIZAS, POR
GRUPOS DE PAISES, 2004
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Fuente: Elaboracion propia a partir de UNCTAD, FDI Statistical da-
tabase

trarfa que la relacién entre IDE y desarrollo presenta un
comportamiento escasamente determinista.

Finalmente, atendiendo a los nuevos actores en la IDE
mundial que son economias en desarrollo, cabe observar en
cudles de los posibles determinantes de los flujos de IDE
€es0s paises presentan un comportamiento méas sobresaliente
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respecto a la media de su grupo de pertenencia, lo que per-
mite cualificar la heterogeneidad a la que se ha hecho refe-
rencia en paginas precedentes. El crecimiento del mercado
parece ser una dindmica comun a todas las economias emer-
gentes, salvo en el caso de Brasil. De hecho, en el caso de
Turqufa solo se alcanza un valor superior al promedio de su
grupo en el crecimiento del PIB, pudiendo apuntarse que es
probable que su posicion geogréfica, cercana al mercado eu-
ropeo, facilite la atraccion de capitales extranjeros; no obs-
tante, presenta valores cercanos al promedio de paises de
renta media-alta en I+D y en educacion. Especialmente re-
levante es el valor alcanzado en el indicador de capacidades
de absorcion, en el que tanto Rusia como China, e incluso
India, se posicionan por encima de sus correspondientes gru-
pos. Ademds, el capital humano también parece ser un ele-
mento condicionante de las posiciones de Rusia e India,
economias a las que se suma Brasil. Es mas, la posicion de
la economia sudamericana sélo es superior a los paises de
renta media-baja en esta variable. Por tltimo, tan solo China
se comporta algo mejor en apertura comercial respecto a su
grupo y ninguno de estos paises sobresale en su trayectoria
de stock de capital extranjero, haciendo més palpables los
cambios recientes que estan operando en la IDE mundial
como forma de internacionalizacion.

5. Conclusiones

Las estrategias de las empresas internacionalizadas
condicionan las formas de entrada de la IDE, como se con-

Cuadro 3

POSICION DE LOS MAYORES PAISES EN DESARROLLO EMISORES Y RECEPTORES
DE IDE Y FYA RESPECTO A LA MEDIA DE SU GRUPO, 2004(*)

1+D (%PIB) Educacion Crecimiento del PIB Apertura Comercial Stock IDE

Renta media alta

Rusia 1.46 1.08 1.07 0.91 0.1
Turquia 0.99 0.92 1.34 0.76 0.04
Renta media baja

Brasil 0.87 1.35 0.64 0.56 0.18
China 1.17 0.96 1.32 1.05 0.30
Renta baja

India 1.15 1.20 1.14 0.78 0.24

(*) Los datos referentes de I+D sobre el PIB corresponden al afio 2000 en los paises de renta baja, al aflo 2002 en el caso de los paises de renta
media alta, Federacion de Rusia y Turquia, y al afio 2003 en el caso de los paises de renta media baja, Brasil y China.

Fuente: Elaboracion propia a partir de UNCTAD, FD/ Statistical Database y Banco Mundial, World Investment Report 2007.
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firma en la evidencia al amparo de la aproximacién OLI en
la que las ventajas de propiedad y de internalizacion inter-
actiian de forma combinada con las condiciones de las
economias receptoras de inversion, definiendo el conjunto
de factores determinantes de la IDE. En este trabajo se
ponen de manifiesto la existencia de desigualdades mun-
diales en el comportamiento de la IDE, la emergencia de
nuevos actores en la distribucién de los flujos y el creciente
peso de las fusiones y adquisiciones transfronterizas. Al-
gunos de las cuestiones a realzar en el marco de la inves-
tigacion en economia de la IDE son la division de trabajo
en la cadena de valor global, las cambiantes estrategias
tecnoldgicas de las EMN y la emergencia de nuevos acto-
res como emisores y receptores de flujos de inversion.
Aunque aun persiste una elevada concentracién de IDE en
los paises més desarrollados, las economias en desarrollo
han ido ganando terreno en la distribucién internacional y
su trayectoria puede ser muy diferente a la de los prime-
ros. Estos cambios permiten replantear el anélisis de los
efectos de la IDE en las economias receptoras. Las distin-
tas formas de entrada y el peso relativo de los determi-
nantes de la IDE dan paso a nuevos interrogantes sobre el
peso que tienen las caracteristicas de los sistemas nacio-
nales de innovacion, el papel de las capacidades de ab-
sorcion y las posibilidades de aprendizaje en la escena
global. El recorrido que hemos realizado en estas paginas
permite observar, ademds, la disimil relacién existente entre
los factores determinantes de la IDE y su comportamiento
en paises con diferentes niveles de desarrollo. Finalmente,
la informacién estadistica sobre IDE vy fusiones y adquisi-
ciones empresariales transfronterizas, entendidas como ex-
ponentes del proceso de internacionalizacion, lleva a
observar no solo las diferencias existentes entre econo-
mias desarrolladas y en desarrollo sino también la notable
heterogeneidad que caracteriza a estas Ultimas; destacan,
por su posicién inversora relativa, algunas economias
emergentes de renta media como China, Rusia, Brasil y
Turquia, y también el caso de India entre los paises de
renta baja. La convivencia de economias convergentes y
atrasadas, con perfiles diferenciados respecto a su posi-
cion frente al proceso de globalizacién, es un aspecto que
seguiremos analizando con mayor grado de profundidad
en futuros trabajos.
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