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I. INTRODUCCIÓN

A mediados de 2007 se hi-
cieron visibles los primeros
síntomas que anunciaban

un cambio en el signo del ciclo
económico. Apenas nueve meses
después, agotado el primer tri-
mestre de 2008, aquellos indicios
se han convertido en evidencias
manifiestas. La economía inter-
nacional ha entrado definitiva-
mente en una etapa de dificulta-
des, que se reflejará en menores
ritmos de expansión, más inten-
sas tensiones inflacionistas, ma-
yores restricciones a la financia-
ción internacional y un obligado
ajuste de los imponentes dese-
quilibrios globales acumulados du-
rante la etapa precedente. Cuál
sea el alcance y la duración de esta
nueva etapa de dificultades es
algo difícil de predecir. La recu-
rrente revisión a la baja de las pre-
visiones de crecimiento por parte
de los diversos organismos inter-
nacionales confirma la incerti-
dumbre que domina el presente
momento económico.

Si el inmediato futuro parece
incierto, bastante más seguro es
lo que cabe predicar respecto al
pasado más reciente Con el be-
neficio del tiempo transcurrido,
es posible afirmar que la econo-
mía mundial ha vivido a lo largo
de esta última década una de las
etapas de más intenso y conti-
nuado crecimiento. Una etapa
que ha venido acompañada de
una expansión, y también una re-
composición, notable de los mer-
cados internacionales. En los últi-
mos tres lustros, el volumen de

comercio ha crecido a una tasa
cercana al 6 por 100 anual, y la 
inversión directa internacional, a
cerca del 8 por 100. Nuevas po-
tencias económicas, en algún caso
de dimensión continental, han
emergido en el mercado mundial
con un peso y un dinamismo ex-
traordinarios, dando origen a una
redefinición de las condiciones de
competencia internacionales. Al
tiempo, el abaratamiento de los
transportes y los avances en las
tecnologías de la comunicación
han hecho que los procesos de
especialización internacional al-
canzasen un nivel difícilmente
concebible en el pasado. La frag-
mentación de los procesos pro-
ductivos en tareas crecientemente
especializadas y su recomposición
en cadenas globales, por encima
de las fronteras, ha dado origen 
a una nueva morfología de los
procesos de internacionalización.
Un proceso que afecta tanto al
perfil e interpretación de los re-
sultados comerciales de los paí-
ses —sus ventajas comparativas—
como a las formas de internacio-
nalización de sus empresas.

Es difícil tratar en un único ar-
tículo este conjunto de fenómenos
con el detenimiento que requie-
ren. Lo que se hará, más modes-
tamente, en estas páginas es un
somero recorrido por alguno de los
factores que ilustran y explican las
nuevas tendencias en los merca-
dos internacionales. Se confía en
que los trabajos que componen
este número monográfico arrojen
una mirada más detenida e ilumi-
nadora sobre alguno de los facto-
res aquí considerados.
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Resumen

A lo largo de los últimos años, la economía
mundial ha vivido un proceso de intenso cre-
cimiento que ha venido impulsado por una ex-
pansión notable de los intercambios interna-
cionales de bienes, servicios y factores, y por un
cambio en el papel que las diversas regiones
tienen en el mercado mundial. La evolución
futura de estos intercambios se verá condicio-
nada por la vía que se adopte para afrontar la
presente crisis financiera y por el modo en que
se resuelva el importante desequilibrio que
afecta a la balanza de pagos norteamericana.
Al tiempo que se expanden los mercados, han
emergido nuevas formas de competencia e in-
ternacionalización vinculadas a los procesos de
multilocalización que el avance técnico permi-
te. Al análisis de estos factores se orienta el
presente trabajo.

Palabras clave: comercio internacional, in-
versión extranjera, saldo corriente, especiali-
zación comercial, internacionalización de la
empresa, multilocalización.

Abstract

In the course of the last few years the
world economy has undergone a process of
intense growth spurred on by considerable
expansion in the international exchanges of
goods, services and factors, and by a change
in the role that the different regions play in 
the world market. The future trend of these
exchanges will be predetermined by the path
that is adopted to confront the present fi-
nancial crisis and by the way that the major
imbalance affecting the American balance of
payments is resolved. At the same time as the
markets are expanding, new forms of compe-
tition and internationalization have emerged
linked to the processes of multilocation per-
mitted by technical advance. The present study
is oriented towards the analysis of these
factors.

Key words: international trade, foreign
investment, current balance, commercial spe-
cialization, company internationalization,
multilocation.
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II. EVOLUCIÓN DEL COMERCIO

A lo largo de los últimos tres
lustros, el crecimiento de la eco-
nomía mundial ha venido acom-
pañado de una expansión del co-
mercio (de bienes y servicios) y de
una recomposición del peso que
los diversos continentes y países
tienen en los intercambios inter-
nacionales. Veamos la magnitud
de estos cambios.

1. Expansión del comercio

Si se adopta una cierta pers-
pectiva histórica, habrá de con-
venirse en que vivimos en una eta-
pa de continuada expansión de
los intercambios internacionales.
La tasa de crecimiento del mer-
cado mundial de bienes ha esta-
do sistemáticamente por encima
de la correspondiente al produc-
to (gráfico 1). Sólo en el período
de crisis de los años setenta am-
bas tasas parecieron aproximar-
se. En el último tramo histórico,
tras mediados de los ochenta, las
tasas de expansión del comercio
duplican las correspondientes al
producto.

Dentro del comercio de bie-
nes, el dinamismo mayor le ha co-
rrespondido tradicionalmente a
las manufacturas, que con fre-
cuencia presentan tasas de creci-
miento que duplican tanto las de
los productos agrícolas como las
de los mineros (incluida la ener-
gía) (gráfico 2). Acaso uno de los
rasgos distintivos de la última
época que estamos viviendo es
un cierto incremento de la signi-
ficación del comercio de bienes
agrícolas, en parte como conse-
cuencia de la demanda derivada
del imponente crecimiento de paí-
ses de alta dimensión poblacio-
nal (como China).

El dinamismo del comercio in-
ternacional de bienes ha estado
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GRÁFICO 1
EVOLUCIÓN DEL COMERCIO Y DE LA PRODUCCIÓN MUNDIAL
(TASAS MEDIAS DE CRECIMIENTO ANUAL 
EN TÉRMINOS REALES, PORCENTAJES)

Fuente: OMC.
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GRÁFICO 2
TASAS DE CRECIMIENTO DEL COMERCIO 
(TASAS MEDIAS DE CRECIMIENTO ANUAL 
EN TÉRMINOS REALES, PORCENTAJES)

Fuente: OMC.
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acompañado, en el último tramo
histórico, por una expansión igual-
mente intensa del comercio de
servicios. En este caso, las inno-
vaciones tecnológicas, más que el
abatimiento de barreras al co-
mercio, impulsaron el progreso de
la internacionalización. Las nue-
vas tecnologías, en especial en el
ámbito de las telecomunicaciones,
han hecho que cada vez sean más
los segmentos de la producción
de servicios que pueden ser obje-
to de intercambio internacional.
Si nos atenemos al último tramo
histórico, las tasas de crecimiento
(en términos corrientes) del co-
mercio de servicios iguala a la pro-
pia del comercio de bienes, y su-
pera, por tanto, a la del producto
(cuadro n.º 1). No es irrelevante
señalar que en el mundo desarro-
llado las tasas de crecimiento del
comercio de servicios son incluso
superiores a las propias del co-
mercio de bienes. Este crecimien-
to del comercio de servicios no es
sino una manifestación del cambio
que se está produciendo en la
morfología de los procesos de in-
ternacionalización (a lo que se de-
dica el apartado IV).

2. Reestructuración 
del mercado

El proceso de expansión de los
intercambios ha venido acompa-
ñado de un cambio perceptible en
el peso relativo que las diversas re-
giones tienen en el mercado mun-
dial. Si se toma el período poste-
rior a 1973, es en algunas regiones
del mundo en desarrollo, aunque
no en todas ellas, donde se loca-
lizan las potencias comerciales más
dinámicas (cuadro n.º 2).

De forma más precisa, el polo
más dinámico del comercio inter-
nacional se ha situado en Asia. A
comienzos de los años cincuenta,
el peso de Asia en el total de las
exportaciones mundiales apenas
alcanzaba el 10 por 100. La po-
tencia regional más relevante era
entonces Japón, cuya contribu-
ción a las exportaciones era del
1,5 por 100. A partir de ese mo-
mento, las exportaciones de Ja-
pón experimentan un intenso cre-
cimiento, hasta llegar a suponer, a
comienzos de los noventa, el 10
por 100 del comercio mundial.
Desde aquellas fechas, sin em-

bargo, la economía japonesa ha
vivido una profunda crisis, que
tuvo su efecto también en la evo-
lución de su cuota exportadora:
de hecho, en 2006 las exporta-
ciones japonesas se situaron en
torno al 5,5 por 100 del total
mundial.

Ello no supuso retroceso algu-
no en el peso comercial de la re-
gión, ya que seis países de re-
ciente industrialización (Corea 
del Sur, Taiwán, Singapur, Hong
Kong, Malasia y Tailandia) toma-
ron el relevo del impulso expor-
tador. A comienzos de los seten-
ta, la exportación procedente de
estos países apenas suponía el 3
por 100 del total mundial; trein-
ta años más tarde esa cuota se
había multiplicado por tres, si-
tuándose en el 9,6 por 100. Por
último, a este grupo de países se
le ha sumado China, que a partir
de la década de los noventa inicia
un proceso continuado de ex-
pansión de su capacidad expor-
tadora, hasta alcanzar algo más
del 8 por 100 de las exportaciones
mundiales. Como consecuencia,
Asia ha multiplicado por casi tres
su peso en el comercio mundial,
pasando a aportar cerca del 27
por 100 del total de exportaciones
en 2006.

Entre las regiones del mundo
en desarrollo que siguieron el pro-
ceso inverso se encuentran Amé-
rica Latina y África. A comienzos
de los cincuenta, la primera de es-
tas regiones aportaba cerca del
11 por 100 del comercio mundial:
en 2006 no alcanza al 6 por 100
(incluyendo a México). Una tra-
yectoria todavía más sombría es
la que siguió África, que en simi-
lar período pasó de algo más del
6 al 3 por 100 de las exportacio-
nes mundiales. Pese a este pro-
ceso, en los últimos años se apre-
cia en ambas regiones una cierta
contención en la caída de su cuo-
ta de mercado, en parte debido

CUADRO N.º 1

EVOLUCIÓN DEL COMERCIO DE BIENES Y SERVICIOS
(TASAS DE CRECIMIENTO MEDIA ANUALES EN TÉRMINOS CORRIENTES 2000-2006)

EXPORTACIONES IMPORTACIONES

Mercancías Servicios Mercancías Servicios

Mundo ...................................... 11 11 11 10

América del Norte ..................... 5 6 7 7

América Centro y del Sur ........... 14 8 10 7

Europa....................................... 11 12 11 11
UE-25 ..................................... 11 12 11 11

CEI ............................................ 20 19 23 20

África ........................................ 16 13 14 14

Oriente Medio ........................... 16 12 15 13

Asia........................................... 12 12 12 10

Fuente: OMC.



a su nuevo papel como provee-
doras de materias primas y pro-
ductos agrícolas.

Aunque partiendo de cuotas
elevadas, virtualmente todas las re-
giones del mundo desarrollado han
perdido peso en el mercado mun-
dial, un fenómeno que se mani-
fiesta de una manera inequívoca
desde los años setenta. En concre-
to, si se hace exclusión de México,
América del Norte pasó de supo-
ner cerca de un 25 por 100 del co-
mercio mundial a comienzos de los
años cincuenta a una cuota que
apenas supera el 12 por 100 en la
actualidad. En el caso de Europa,
la evolución es más cambiante.
Hasta comienzos de los setenta, su
cuota experimenta un progreso
apreciable, hasta llegar a suponer
el 50 por 100 del total de exporta-

ciones mundiales. A partir de aque-
lla fecha, sin embargo, la cuota de
las ventas europeas experimenta
un retroceso, hasta suponer, en
2006, el 42 por 100. Aunque con
matices según los casos, la cuota
de mercado de las exportaciones
de las principales economías euro-
peas sigue esa misma secuencia:
en este marco, España constituye
una excepción (aunque no la úni-
ca), ya que incrementa en el pe-
ríodo su cuota de mercado.

3. La inversión directa
internacional

No sólo ha crecido el comercio
en el período; también la inversión
directa, aunque con mayor varia-
bilidad, ha seguido una tasa de ex-
pansión notable. En concreto, el

stock de capital extranjero creció a
una tasa del 6 por 100 en primera
mitad de los noventa, elevándose
la tasa a cerca del 10 por 100 en la
segunda mitad de esa década y si-
tuándose en el 7 por 100 en el pri-
mer tramo del nuevo milenio. Es
decir, en los últimos tres lustros la
inversión extranjera ha crecido tres
veces más que el producto y un
tercio más que el comercio.

Además de avanzar en los pro-
cesos de internacionalización, se
ha producido también una cier-
ta redefinición del peso que las
regiones tienen como receptoras
y emisoras de inversión directa.
En ambos casos, se ha produci-
do un cierto progreso de la cuo-
ta correspondiente a los países
en desarrollo, si bien con dimen-
siones y motivaciones distintas.

CUADRO N.º 2

EVOLUCIÓN DE LA ESTRUCTURA REGIONAL DEL COMERCIO (EXPORTACIONES DE BIENES)

1973 1983 1993 2003 2006

Mundo (miles de millones de dólares) ........................ 579,0 1.838,0 3.675,0 7.371,0 11.783,0

Estructura porcentual:
América del Norte................................................... 17,3 16,8 18,0 15,8 14,2

Estados Unidos..................................................... 12,3 11,2 12,6 9,8 8,8
Canadá ................................................................ 4,6 4,2 4,0 3,7 3,3
México ................................................................. 0,4 1,4 1,4 2,2 2,1

América Central y del Sur........................................ 4,3 4,4 3,0 3,0 3,6
Brasil .................................................................... 1,1 1,2 1,0 1,0 1,2
Argentina............................................................. 0,6 0,4 0,4 0,4 0,4

Europa.................................................................... 50,9 43,5 45,4 45,9 42,1
Alemania.............................................................. 11,6 9,2 10,3 10,2 9,4
Francia ................................................................. 6,3 5,2 6,0 5,3 4,2
Reino Unido ......................................................... 5,1 5,0 4,9 4,1 3,8
Italia..................................................................... 3,8 4,0 4,6 4,1 3,5
España ................................................................. 0,9 1,1 1,7 2,0 1,7

Comunidad de Estados Independientes (CEI)............ — — 1,5 2,6 3,6
África...................................................................... 4,8 4,5 2,5 2,4 3,1

Sudáfrica.............................................................. 1,0 1,0 0,7 0,5 0,5
Oriente Medio ........................................................ 4,1 6,8 3,5 4,1 5,5
Asia ........................................................................ 14,9 19,1 26,1 26,2 27,8

China ................................................................... 1,0 1,2 2,5 5,9 8,2
Japón ................................................................... 6,4 8,0 9,9 6,4 5,5
India..................................................................... 0,5 0,5 0,6 0,8 1,0
Seis países de Asia Oriental................................... 3,4 5,8 9,7 9,6 9,6

Oceanía (Australia y N. Zelanda).............................. 2,1 1,4 1,5 1,2 1,2

Fuente: OMC.
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Como regiones receptoras, el
mundo en desarrollo ha pasado
de captar el 20 al 26 por 100 del
stock de capital entre 1990 y
2006. Detrás de este progreso
está el crecimiento de Asia y
América Latina como regiones de
destino de los capitales interna-
cionales. Son, pues, las regiones
de renta media del planeta las
que han logrado mejorar su atrac-
tivo para los inversores interna-
cionales. Parte de estas inversio-
nes responden a los procesos de
multilocalización que han em-
prendido empresas internaciona-
les inicialmente radicadas en los
países desarrollados.

En tanto que regiones emiso-
ras, también el mundo en desa-
rrollo, aunque más modestamen-

te, mejora su aportación al stock
de capital internacional: pasa del
8 al 12 por 100 entre 1990 y 2006.
En este caso, sin embargo, sólo
una región, Asia, ha mejorado su
posición relativa, al haber pasado
su cuota del 3,6 al 9,2 por 100 del
capital extranjero emitido. Es cier-
to que se aprecia una mayor pre-
sencia en los mercados interna-
cionales de empresas procedentes
de países en desarrollo, especial-
mente de renta media. Es el caso
de empresas procedentes de Chi-
le o Brasil, de Sudáfrica o India, de
Malasia o de México. No obstante,
este fenómeno no es de suficien-
te entidad como para que quede
reflejado en un cambio significati-
vo en las cuotas correspondientes
a la participación de las regiones
en la emisión de inversión directa

en el extranjero. Y, de hecho, el
progreso mayor en las cuotas se
aprecia en el caso de aquellos paí-
ses especializados en la interme-
diación inversora, como Singapur
o Hong Kong (cuadro n.º 3).

4. Los desequilibrios 
globales

La expansión del comercio en
esta última década se ha produ-
cido en un contexto de crecientes
desequilibrios entre las regiones
de la economía mundial. La mag-
nitud de esos desequilibrios y 
sus vías de corrección pueden 
condicionar la marcha futura de
las transacciones internacionales.
Aunque este aspecto será mate-
ria de otra colaboración, aquí se

CUADRO N.º 3

EVOLUCIÓN DEL STOCK DE INVERSIÓN EXTRANJERA POR REGIONES (MILES DE MILLONES Y PORCENTAJES)

ENTRADAS SALIDAS

1990 2000 2006 1990 2000 2006

En miles de millones de dólares:
Mundo ................................................ 1.799 5.810 11.999 1.815 6.209 12.474
Países desarrollados ............................. 1.414 4.031 8.454 1.669 5.329 10.710
Países en desarrollo.............................. 365 1.708 3.156 146 859 1.600

En porcentaje:
Países desarrollados ............................. 79,5 69,4 70,4 91,9 85,8 85,8

Unión Europea .................................. 42,1 37,5 45,3 44,5 49,1 51,5
Estados Unidos.................................. 22,2 21,6 14,9 23,7 21,2 19,1
Japón................................................ 0,5 0,8 0,8 11,1 4,5 3,6

Países en desarrollo.............................. 20,5 29,4 26,3 8,0 13,8 12,8
Norte de África.................................. 1,3 0,7 0,9 — — —
África Subsahariana........................... 2,0 1,8 1,6 0,9 0,6 0,4
América Latina .................................. 5,8 8,2 7,5 3,2 3,2 3,1
Asia .................................................. 11,1 18,4 16,1 3,6 9,8 9,2

China ............................................. 1,1 3,3 2,4 0,2 0,4 0,5
Hong Kong..................................... 2,5 7,8 6,4 0,6 6,2 5,5
Corea del Sur.................................. 0,3 0,6 0,6 0,1 0,4 0,3
Taiwán............................................ 0,5 0,3 0,4 1,7 1,1 0,9
Malasia........................................... 0,6 0,9 0,4 — 0,2 0,2
Singapur......................................... 1,7 1,9 1,7 0,4 0,9 0,9
Tailandia ......................................... 0,4 0,5 0,5 — — —

Oceanía ............................................... 0,1 — — — — —
CEI y Europa del Este ........................... — 1,2 3,2 — 0,3 1,3

Total...................................................... 100 100 100 100 100 100

Fuente: UNCTAD.



adelantarán, muy someramente,
alguna de las implicaciones de este
fenómeno.

Como es sabido, entre 1999 y
2007 el déficit corriente de la eco-
nomía norteamericana se dupli-
có, pasando de 300 a 740 millar-
dos de dólares (cerca del 6 por
100 del PIB). Se trata de un dese-
quilibrio que pesa sobre la evolu-
ción futura de la economía inter-
nacional y que ha convertido a
Estados Unidos en el principal
deudor del mundo (cuadro n.º 4).

Es relevante señalar que, aun-
que en la financiación de este dé-
ficit participan algunas economías
desarrolladas (como Japón), es a
los países en desarrollo a los que
corresponde la mayor contribu-
ción. Exceptuando Europa Cen-
tral y Oriental, el resto de las re-
giones del mundo en desarrollo
cierran sus cuentas externas con
superávit: un rasgo que no es fre-
cuente encontrar en la economía
internacional. De forma más pre-
cisa, la principal financiación del
déficit norteamericano proviene,
en primer lugar, de las economías
de Oriente Medio, que están vi-
viendo las consecuencias de la

acumulación de rentas que deri-
va del alza de los precios del cru-
do. A este grupo de países cabría
añadir algunos otros productores
de commodities —por ejemplo,
en América Latina— que en igual
medida están rentabilizando los
elevados precios de sus exporta-
ciones en los mercados interna-
cionales. El segundo grupo de
economías financiadoras está
conformado por aquellas exce-
dentarias, fundamentalmente de
Asia, que han logrado mantener
saldos supervitarios en virtud de
su extraordinario dinamismo ex-
portador de manufacturas. En
este grupo se sitúa, de manera
muy destacada, China.

Pese a su dimensión, el dese-
quilibrio señalado no se manifies-
ta —en toda su intensidad—
como carga para la economía nor-
teamericana, en parte por el dife-
rencial de rentabilidades que de-
riva de su posición neta con el
exterior. Mientras su endeuda-
miento se expresa preferente-
mente en títulos de bajo riesgo y
muy limitada rentabilidad adqui-
ridos por las economías asiáticas,
y otras en desarrollo, para nutrir
sus reservas, el uso de ese ahorro

en el exterior proporciona a la eco-
nomía norteamericana rentabili-
dades superiores.

El proceso recuerda a épocas
anteriores de la economía mun-
dial, cuando estaba en plena vi-
gencia el sistema de Bretton Wo-
ods. Como señala Eichengreen
(2006): «Hoy, como hace cuaren-
ta años, el sistema internacional
está compuesto por un centro y
una periferia. El centro tiene el
exorbitante privilegio de emitir di-
visas empleadas como reserva in-
ternacional y tiene tendencia a vi-
vir más allá de sus posibilidades.
La periferia, a la que le resta un
trecho para alcanzar al centro, está
comprometida en un crecimiento
exportador basado en el manteni-
miento de un tipo de cambio in-
fravalorado; de lo cual se deriva
como corolario la masiva acumu-
lación de reservas internacionales
en activos de bajo rendimiento, no-
minados en la moneda del país del
centro. En los sesenta, el centro
era Estados Unidos y la periferia,
Europa y Japón, (...). Ahora, con la
expansión de la globalización, hay
una nueva periferia, los mercados
emergentes de Asia, pero el mismo
viejo centro, los Estados Unidos,

CUADRO N.º 4

SALDOS DE CUENTA CORRIENTE (MILES DE MILLONES DE DÓLARES)

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Países desarrollados ............................ 18,5 -114,8 -263,3 -205,0 -208,8 -207,0 -224,2 -438,7 -525,2 -463,3
EE.UU. ................................................ -213,5 -299,8 -417,4 -384,7 -459,6 -522,1 -640,2 -754,9 -811,5 -738,6
Área euro ............................................ 49,1 23,2 -35,1 8,4 50,1 45,2 108,2 23,6 -6,4 -30,0
Japón .................................................. 119,1 114,5 119,6 87,8 112,6 136,2 172,1 165,7 170,4 212,8
Otros ................................................... 63,8 47,4 69,6 83,50 88,1 133,6 135,7 126,9 122,2 92,6

Emergentes y en desarrollo ................ -113,4 -24,0 86,9 41,1 76,6 144,3 213,6 439,5 606,7 630,9
África .................................................. -19,4 -15,0 8,3 1,3 -8,6 -3,9 2,0 15,8 29,6 1,6
Europa Central..................................... -19,4 -26,5 -31,3 -15,8 -24,0 -37,2 -59,3 -61,3 -90,9 -121,5
CEI ...................................................... -7,4 23,7 48,3 33,1 30,2 35,9 63,8 88,3 97,8 76,1
Asia ..................................................... 49,5 38,3 38,5 36,7 64,8 82,6 89,2 161,4 277,5 383,5
Oriente Medio ..................................... -26,1 12,1 71,5 39,9 30,3 59,1 97,1 200,3 247,3 274,6
América Latina..................................... -90,6 -56,6 -48,3 -54, -16,0 7,7 20,8 35,0 45,4 16,4

Fuente: FMI.
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con la misma tendencia a vivir más
allá de sus medios».

Aun cuando la semejanza es
sugerente, el propio Eichengreen
(2006) se ha encargado de poner
límites a la comparación. Entre los
factores de novedad debieran con-
tarse: 1) la ausencia de un bloque
definido que actúe de modo uni-
tario en la actual periferia, res-
pecto a la Europa de los sesenta;
2) la presencia de monedas alter-
nativas de reserva, como el euro,
inexistentes cuarenta años atrás; 
3) la menor presencia de contro-
les de capital, lo que hace más di-
fíciles y costosas las políticas de
esterilización, y 4) los mayores ni-
veles de liberalización financiera
existentes a escala internacional.
De todos estos factores de cam-
bio, el más relevante es, sin duda,
la presencia de un nuevo bloque
económico, Europa, con un com-
portamiento financiero relativa-
mente equilibrado y con una mo-
neda que puede comportarse
como divisa internacional.

En suma, como algunos han
sugerido, el comportamiento de
Estados Unidos es muy cercano al
de un gran banco global de in-
versión, que es capaz de captar
ahorro a bajo coste y nominado
en dólares y asignar esos recursos
a operaciones inversoras de mayor
rentabilidad, preferentemente en
moneda extranjera y con alto ni-
vel de apalancamiento (Gourin-
chas y Rey, 2005). Nada obliga,
sin embargo, a que ese banque-
ro incurra en recurrentes y agi-
gantados déficit corrientes, como
en realidad sucede. No fue éste,
de hecho, el comportamiento del
Reino Unido, antes de la Primera
Guerra Mundial, o de Estados Uni-
dos, antes de 1971, cuando rea-
lizaron similar función.

Ahora bien, ¿cuáles son las vías
de salida a los actuales desajus-
tes? Permanece como posibilidad

la corrección repentina y desesta-
bilizadora de estos desequilibrios,
con efectos altamente costosos
sobre la economía internacional.
Esta eventualidad sería más pro-
bable si se produjese un desplo-
me del consumo interno de los
norteamericanos o si los inversores
dejasen de valorar los activos nor-
teamericanos a los tipos de cam-
bio e interés vigentes. La emer-
gencia de la crisis de las «hipotecas
subprime», y su consecuencia so-
bre la estructura del sistema fi-
nanciero y el mercado inmobiliario,
no ha hecho sino amplificar el ries-
go de que esto suceda.

La otra alternativa es evitar la
caída del consumo, a través de
medidas fiscales, y proseguir en la
reducción de los tipos de interés,
alentando la actual tendencia de-
preciatoria del tipo de cambio del
dólar. Se supone que el impacto
de este proceso sobre la econo-
mía norteamericana es doble-
mente positivo, ya que aumenta
sus exportaciones netas e incre-
menta (disminuye) el valor en dó-
lares de sus activos (pasivos) en el
exterior. Pero ello tiene conse-
cuencias adversas sobre la eco-
nomía internacional, tanto sobre
los competidores en los mercados 
internacionales como sobre los 
inversores: no cabe olvidar que
una buena parte del ahorro inter-
nacional está hoy nominado en
dólares. Adicionalmente, esa ten-
dencia tendrá como efecto inde-
seado un incremento de la infla-
ción, al obligar a otros países,
especialmente a aquellos que ata-
ron su moneda al dólar, a seguir la
senda de reducciones de los pre-
cios del dinero. La rápida reacción
de las autoridades económicas
norteamericanas, rebajando los ti-
pos de interés, abaratando las
condiciones de descuento, res-
paldando a las instituciones fi-
nancieras en riesgo y apoyando
con medidas fiscales el consumo
familiar, parecieran ir en la línea

de favorecer ese proceso de sua-
ve recesión.

De forma complementaria,
ayudaría a la corrección de los de-
sequilibrios una suavización del
régimen cambiario chino o un es-
tímulo a su gasto interior. Las di-
ficultades para exportar a los mer-
cados europeo y norteamericano,
con demandas menos expansivas
en los próximos años, puede pro-
vocar que el crecimiento chino
bascule en mayor medida hacia la
demanda interna, pero se trata de
una posibilidad remota. Los en-
sayos precedentes en esta vía han
sido poco exitosos. La leve co-
rrección apreciatoria que ha teni-
do el remimbi, se ha demostrado,
al cabo, claramente insuficiente
para corregir los desequilibrios
subyacentes, y tampoco parece
que se haya logrado invertir el fru-
gal comportamiento de los agen-
tes públicos y privados en aquel
país asiático.

En suma, todo parece indicar
que nos encontramos ante una
opción dilemática: o se opta por
gestionar una recesión suave, con
limitado efecto sobre los desequi-
librios de partida y riesgo de un
rebrote de las tensiones inflacio-
nistas, o, alternativamente, se opta
por asumir una recesión más pro-
funda y (supuestamente) breve,
con un impacto más severo sobre
el resto del mundo. De cuál sea la
vía que finalmente se imponga de-
penderá, en gran medida, el di-
namismo de los mercados en el
más inmediato futuro.

III. FRAGMENTACIÓN
PRODUCTIVA Y
MULTILOCALIZACIÓN

Los mercados no sólo han am-
pliado su dimensión, sino también
han alterado las formas de com-
petencia en su seno. Dos facto-
res, entre sí relacionados, están



en la base de dicho proceso: la
globalización, por una parte, y el
acelerado cambio técnico, espe-
cialmente en el ámbito de las co-
municaciones, por la otra. Si el
primero de los factores ha su-
puesto un acortamiento de las dis-
tancias entre mercados, generan-
do un espacio crecientemente
diáfano de competencia interna-
cional, el segundo ha permitido
la fragmentación de las tareas
productivas y su dispersa ubica-
ción en la geografía internacio-
nal. Como consecuencia de am-
bos procesos, se ha profundizado
la división internacional del tra-
bajo, que afecta hoy no sólo a
sectores o bienes acabados, sino
también a tareas o a fragmentos
de la cadena de valor de los bie-
nes y servicios. La producción mo-
dular y la multilocalización se im-
ponen como creciente respuesta
a los cambios mencionados (1).

1. Naturaleza del fenómeno

Adam Smith fue el primero que
asoció el progreso económico con
la especialización productiva. La
proclividad humana al intercam-
bio, unida a las posibilidades que
brinda un mercado cada vez más
amplio y libre, propicia la progre-
siva división de tareas, lo que, a
su vez, conduce a mejoras en la
productividad, al permitir el desa-
rrollo de las destrezas de perso-
nas y maquinaria. Cuando Adam
Smith pensaba en este mecanis-
mo de progreso aludía principal-
mente a la especialización de ac-
tividades en el seno de una misma
fábrica: la especialización produc-
tiva debía de estar enmarcada en
un proceso productivo y en un en-
torno físico espacialmente acota-
do. No podía ser de otro modo,
dados los costes que la distancia
geográfica imponía tanto al des-
plazamiento físico de los materia-
les como a la transmisión de ór-
denes y la supervisión de tareas.

Cabría decir que las condiciones
de coste (de transporte y coordi-
nación) favorecían las economías
de aglomeración, propiciando la
concentración de tareas en el seno
de una unidad fabril.

Desde entonces, y hasta la ac-
tualidad, el desarrollo económico
ha estado asociado a un proceso
de creciente especialización no
sólo de las tareas dentro de la fá-
brica, como suponía Adam Smith,
sino también de actividades, in-
dustrias y sectores en el seno de
una economía. Allyn Young fue
quien primero insistió en esta se-
gunda acepción de la especializa-
ción productiva, argumentando
de forma convincente el efecto
que sobre la productividad agre-
gada tenía la relación entre la cre-
ciente división de trabajo en el
seno de una economía y la ex-
pansión de la demanda agrega-
da. El protagonismo del sector ser-
vicios en las economías maduras
es, en parte, producto de este pro-
ceso, al hacer que actividades an-
tes computadas como parte de la
transformación manufacturera se
hayan convertido progresivamen-
te en servicios específicos, que se
brindan desde unidades empre-
sariales autónomas.

La senda histórica de la eco-
nomía de mercado aparece guia-
da, en suma, por un proceso de
creciente especialización para me-
jorar productividades y reducir cos-
tes. Lo que es nuevo y propio de
la época actual es la intensidad
con la que ese proceso se ha pro-
ducido y el hecho de que haya ve-
nido asociado a una dislocación
de las tareas o de las etapas de la
cadena de valor de un producto.
Son los avances tecnológicos, tan-
to en el ámbito de los transportes
como, sobre todo, en las comuni-
caciones, los que han hecho po-
sible el nuevo alcance del fenó-
meno. La reducción de los costes
del transporte y de los costes de

coordinación ha diluido la reque-
rida contigüidad física de las ta-
reas en el seno de una cadena de
valor. Hoy las mercancías pueden
trasladarse a bajo coste por enci-
ma de las fronteras, e igualmente
las órdenes e informaciones pue-
den trasmitirse sin sujeción a las
restricciones que impone la dis-
tancia. Todo ello ha permitido que
la especialización alcance a cre-
cientes etapas de la cadena de va-
lor, propiciando el aprovisiona-
miento de tareas antes integradas
en el proceso productivo a través
de unidades empresariales espe-
cializadas, total o parcialmente au-
tónomas (outsourcing). Cuando
además ese proceso se extiende
más allá de las fronteras naciona-
les y da lugar a intercambios in-
ternacionales, se asiste a lo que se
ha denominado una producción
multi-localizada (off-shoring) (2).

Este proceso ha comportado
un cambio en las formas que
adoptan los intercambios inter-
nacionales, requiriendo de nue-
vos enfoques doctrinales para su
análisis. La teoría del comercio se
construyó sobre la base de supo-
ner un intercambio de bienes (y,
en su caso, servicios) acabados.
No importa que alguno de ellos
constituyera, a su vez, un input
intermedio para producciones ul-
teriores, porque se entendía que
los respectivos procesos de pro-
ducción eran, hasta cierto punto,
autónomos y cerrados sobre sí
mismos. Sobre esta base se cons-
truyeron las teorías de la ventaja
comparada, tanto de Ricardo
como de Heckscher y Ohlin, que
explican el intercambio comercial.

El desarrollo del fenómeno de
la multilocalización introduce un
elemento de radical novedad en
esta visión del comercio, al referir
los intercambios internacionales a
fases de los procesos productivos.
La especialización ya no se produ-
ce entre sectores o entre bienes,
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sino entre tareas que, a su vez, se
integran en procesos productivos
más amplios, globalmente confi-
gurados. Nacen así las que cabría
denominar ventajas comparativas
fragmentadas, o, como las definió
Bhagwati, «ventajas comparativas
caleidoscópicas». Sigue habiendo,
por supuesto, procesos productivos
completos en los países, genera-
ción de bienes finales que son ob-
jeto de comercio internacional,
pero cada vez son más las empre-
sas que se internacionalizan me-
diante su inserción en cadenas glo-
bales de producción a través de su
contribución con tareas o servicios
especializados.

2. Ámbitos para 
la multilocalización

Pese a la importancia adquiri-
da por los procesos descritos, no
cabe generalizarlos al conjunto
de la actividad económica; de he-
cho, existen actividades en las que
es difícil que estos cambios to-
men cuerpo. La proximidad se-
guirá siendo importante cuando
se requieran múltiples y simultá-
neas tareas, en aquellos casos en
los que es crucial la relación di-
recta y personal entre los agentes
o, en fin, en aquellas operaciones
que son difíciles de someter a ru-
tina o que incorporan contenidos
idiosincrásicos, contingentes o
emocionales.

Es esa diferencia la que hace
distinguir a Leamer y Storper (2001)
entre tareas para cuyo desarrollo
se requiere de información fácil-
mente codificable y aquellas que
emplean información tácita o difí-
cil de sistematizar. Las primeras
pueden ser objeto de multilocali-
zación sin excesivo coste, ya que
la información relevante puede ser
traducida a un sistema de símbo-
los de fácil transmisión a través de
las nuevas tecnologías de la co-
municación; por el contrario, las

segundas requieren de informa-
ción que sólo puede ser aportada
a través de la comunicación direc-
ta entre los agentes que protago-
nizan la transacción, lo que difi-
culta su prestación a distancia.

Levy y Murname (2004) ofre-
cen una tipología más amplia de
las tareas objeto de multilocali-
zación. Para ello sugieren cinco
grandes tipos, de acuerdo a si re-
quieren: 1) un conocimiento exper-
to; 2) una comunicación comple-
ja; 3) rutinas cognitivas; 4) rutinas
de trabajo, y 5) actividades no ru-
tinarias. Pues bien, todas aquellas
tareas (o fases del proceso de pro-
ducción) que pueden ser someti-
das a rutina, sean cognitivas o ma-
nuales, son más fáciles de traducir
a un sistema de símbolos, a un có-
digo transferible generado por de-
ducción, lo que las convierte en
más susceptibles de multilocalizar.
Por el contrario, el resto de las ta-
reas tienen un contenido induc-
tivo más elevado, lo que las hace
más difíciles de someter a códi-
gos estandarizados y, con ello, de
transferir a distancia.

Con idéntico propósito, Blin-
der (2005) se pregunta qué fac-
tores explican la proclividad de una
tarea a ser multilocalizada. La cau-
sa explicativa no puede descansar
en el carácter manufacturado o
no manufacturado de los bienes,
porque el alcance de la interna-
cionalización afecta hoy tanto a
bienes como a servicios; tampoco
es pertinente la diferencia en los
niveles de cualificación de la mano
de obra empleada en la produc-
ción del bien, ya que entre las ta-
reas difíciles de multilocalizar pue-
den encontrarse tanto las que
requieren altos niveles de forma-
ción como las que emplean mano
de obra no cualificada. Es, en de-
finitiva, la capacidad de «empa-
quetar» la tarea en unidades fá-
cilmente trasladables por encima
de las distancias, sin apenas cos-

te económico ni de tiempo, lo que
condiciona el grado de multiloca-
lización de que es susceptible una
cadena de valor.

3. Dimensión del fenómeno

No es fácil determinar la di-
mensión que han adquirido los
procesos de multi-localización. Va-
rios son los factores que conspiran
contra una adecuada medición
del fenómeno. En primer lugar,
una buena parte de las transac-
ciones a las que se está aludiendo
se realizan en el seno de grupos
empresariales complejos, a través
de lo que se conoce como co-
mercio intra-empresa. En este caso
el problema no es sólo que los in-
tercambios se conozcan mal, sino
también que las valoraciones apa-
recen distorsionadas de acuerdo
con propósitos contables o fisca-
les del propio grupo. En segundo
lugar, parte de las transacciones
a las que se alude no comportan
desplazamiento físico de mercan-
cía alguna a través de fronteras,
dado que lo que se transfieren son
tareas o servicios que se prestan a
través de soportes no tangibles,
de difícil registro. Por último, las
estadísticas de comercio se cons-
truyen sobre el valor final de los
bienes objeto de transacción, pero
para medir los efectos de la mul-
tilocalización sería necesario me-
dir el intercambio de valores aña-
didos aportados en los procesos
de producción; es decir, sería ne-
cesario estimar la aportación mo-
dular que se realiza desde cada
país a una cadena de valor de al-
cance internacional. Un propósito
que está lejos de los procedi-
mientos habituales de registro del
comercio.

Pese a estas dificultades, exis-
ten dos medidas que tienden a
aproximar la dimensión relativa
del fenómeno. La primera recurre
a las tablas input-output para de-



terminar el peso que tienen los in-
puts importados bien sea sobre el
total de los inputs consumidos en
la producción de bienes y servi-
cios de la economía en cuestión,
bien sobre el output total de bie-
nes generado. Una segunda apro-
ximación de carácter genérico es
a través de la importación (y ex-
portación) de servicios a las em-
presas y servicios profesionales y
técnicos, expresándolos bien en
términos absolutos, bien en rela-
ción con el PIB de la economía en
cuestión. Más allá de la informa-
ción que provean, se trata de dos
aproximaciones muy toscas a un
fenómeno que se resiste a una
medición más precisa.

Aplicando estos procedimien-
tos, Grossman y Rossi-Hansberg
(2006a) hablan de una elevación
de los inputs importados en Estados
Unidos para abastecer los proce-
sos productivos de bienes, que ha
pasado del 7 por 100 en 1972 al 18
por 100 en 2000 como porcenta-
je del total de input. En el caso de
Estados Unidos esta tendencia es
posible contrastarla, además, con la
evolución del comercio intra-em-
presa, dado que existe información
referida a los grupos empresariales
y a sus filiales en el exterior. Pues
bien, ese tipo de comercio supo-
nía el 47 por 100 del total de las
importaciones ejecutadas por Es-
tados Unidos en 2005. Por último,
también se aprecia un incremento
en la importación de servicios a
empresas, que pasó de estar lige-
ramente por encima de los 20 mi-
llardos de dólares en 1997 a al-
canzar los 35 millardos en 2004,
ambas cifras en dólares de 1997.

No muy distinto es el caso de
España, si bien la información dis-
ponible no es ni larga en el tiem-
po, debido a los cambios de me-
todología, ni muy actualizada,
debido al retraso con que esta in-
formación contable se elabora.
Pero, más allá de estos problemas,

se percibe el efecto al que se alu-
de. Así, por ejemplo, si se adopta
la secuencia de tablas input-out-
put de 1995 a 2001, se puede ob-
servar que el peso de las importa-
ciones intermedias respecto a la
demanda intermedia ha crecido
de forma continuada en el perío-
do (gráfico 3). En concreto, ha pa-
sado del 20,4 al 25,5 por 100, lo
que da una idea del peso del abas-
tecimiento internacional de los
procesos productivos.

Alternativamente, se puede
considerar la evolución que han
tenido en los últimos años las im-
portaciones y exportaciones de
servicios a las empresas y su peso
relativo al PIB (gráficos 4 y 5). Con-
viene señalar que, frente a otras
economías, como Estados Unidos,
en España son relevantes ambos
flujos, de importación y exporta-
ción, ya que la multilocalización
se produce en ambos sentidos. Es
decir, hay empresas españolas que
localizan más allá de las fronteras
parte del proceso productivo, que
posteriormente se integra en la
cadena de valor (importaciones),

y hay empresas españolas que se
conectan a cadenas de producción
globales, abasteciendo con tareas
especializadas a firmas internacio-
nales (exportaciones). Pues bien,
también en este caso se aprecia
una cierta tendencia ascenden-
te, que insinuaría un incremento
de las dimensiones correspon-
dientes a la multilocalización. Un
fenómeno que se constata al con-
siderar tanto el peso de las impor-
taciones como el de las exporta-
ciones, y sea en términos absolutos
o en relación con el producto in-
terior bruto.

IV. CONSECUENCIAS DE LA
MULTILOCALIZACIÓN

1. Consecuencias agregadas

La emergencia de la multiloca-
lización ha venido acompañada de
un importante debate acerca de
las consecuencias que el fenóme-
no tiene para el tejido productivo,
las rentas y el empleo de los países
desarrollados, en los que rigen más
elevados costes laborales.
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GRÁFICO 3
INPUT IMPORTADOS SOBRE DEMANDA INTERMEDIA
(PORCENTAJES)

Fuente: INE.

JOSÉ ANTONIO ALONSO

PAPELES DE ECONOMÍA ESPAÑOLA, N.° 116, 2008. ISSN: 0210-9107. «EL SECTOR EXTERIOR: DESEQUILIBRIO Y TENDENCIAS EN UNA ECONOMÍA GLOBAL» 11



NUEVAS TENDENCIAS EN LOS MERCADOS INTERNACIONALES

12 PAPELES DE ECONOMÍA ESPAÑOLA, N.° 116, 2008. ISSN: 0210-9107. «EL SECTOR EXTERIOR: DESEQUILIBRIO Y TENDENCIAS EN UNA ECONOMÍA GLOBAL»

En 2006, Blinder publicaba en
la conocida revista Foreign Affairs
un artículo en el que hacía un ejer-
cicio de anticipación de los efectos
que cabe esperar de la multiloca-

lización. Aunque advierte acerca
de lo especulativo de sus consi-
deraciones, la imagen que trasla-
da es manifiestamente pesimista
para Estados Unidos (y, por ex-

tensión, a buena parte de los paí-
ses industriales). Los servicios más
resistentes a la multilocalización no
son aquellos, como en ocasiones
se presupone, de mayor conteni-
do tecnológico o que requieren
mano de obra más cualificada, sino
los difíciles de estandarizar, aquellos
que se resisten a ser «empaqueta-
dos» en unidades trasladables por
encima de fronteras. Una parte im-
portante de estas actividades es 
la que se relaciona con los servicios
de tipo personal: cuidado de la
casa, cuidado de ancianos, cuida-
do de los hijos, atención médica 
personalizada, escolarización, etcé-
tera. Pero a este tipo de servicios les
afecta lo que Baumol denominó en
su día «enfermedad de los costes»:
son actividades en las que los in-
crementos de productividad son di-
fíciles o, incluso, indeseables.

Como consecuencia de su me-
nor progreso productivo, los pre-
cios de estos servicios tenderán a
elevarse tanto en relación con los
propios de los bienes manufactu-
rados como de los servicios imper-
sonales, afectando a la estructura
de la demanda relativa. La conse-
cuencia de ese proceso es un rea-
juste tanto de la estructura del em-
pleo como de los salarios de los
países ricos. Se producirá un cam-
bio en el seno de las economías
desarrolladas en beneficio de acti-
vidades de bajo ritmo de incre-
mento de la productividad. Al tiem-
po, como consecuencia del cambio
en la estructura de la oferta labo-
ral, descenderán los salarios relati-
vos de los empleos relacionados
con los servicios personales, salvo
que la expansión de la demanda
compense el bajo ritmo de su pro-
greso productivo (algo que puede
suceder en ciertos servicios de lujo,
como la cirugía plástica, pero no
en todos los casos).

No es fácil someter estas es-
peculaciones a un marco analíti-
co riguroso que contemple el con-
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junto de efectos asociados a la
multilocalización. Acaso el ensa-
yo más acabado en esta dirección
corresponde a Grossman y Rossi-
Hansberg (2006b), que confec-
cionan un modelo que permite
una cierta interpretación ordena-
da de efectos. En concreto, estos
autores parten de dividir la oferta

productiva en i tareas (o segmen-
tos de producción), que pueden
ordenar de acuerdo con el nivel
de cualificación de la mano de
obra empleada (recuadro 1). Esa
misma ordenación otorga una me-
dida de probabilidad de multi-lo-
calización, dado que los autores
suponen que ésta es más elevada

en aquellas tareas con mayor in-
tensidad de mano de obra no cua-
lificada (este último supuesto es
prescindible, sin que afecte a las
conclusiones básicas del modelo).

Pues bien, la gama de tareas
que pueden desplazarse depen-
derá de los salarios relativos entre

RECUADRO 1

MODELO DE DETERMINACIÓN DE LOS EFECTOS DE LA MULTILOCALIZACIÓN

Se parte de dividir la oferta productiva de una economía en i tareas
(o segmentos de producción), que pueden ordenarse de acuerdo
con el nivel de cualificación de la mano de obra que requieren. Esa
misma ordenación otorga una medida de probabilidad de multilo-
calización, dado que suponen que ésta es mayor en aquellas tareas
con mayor intensidad de mano de obra no cualificada. A su vez, se
considera que realizar la tarea i en otro país requerirá, en términos
relativos al trabajo local, βt (i) > 1 unidades de trabajo. En este caso
t (i) es una función creciente de i, ya que esta última variable expre-
sa el nivel de cualificación de las tareas, y β refleja la posibilidad de
la multilocalización (crece, por ejemplo, al reducirse los costes de
transporte).

Para identificar las tareas que van a ser objeto de multilocalización es
necesario definir los beneficios que derivan del desarrollo de las ta-
reas en países que disfrutan de costes salariales (w*) inferiores a los
del país objeto de análisis (w). Así, cada empresa transferirá aquellas
tareas en las que los beneficios sean superiores a los costes. Es de-
cir, donde

βt (i) w* < w [1]

Y mantendrá en el interior de su economía aquellas actividades en las
que la relación de desigualdad sea justamente la inversa. El punto de
equilibrio se encontrará en aquella tarea I en la que se produce:

w = βt (I) w* [2]

Acorde con lo señalado, el coste de producir una unidad del bien
será la consecuencia de sumar los costes laborales de aquellas acti-
vidades (1-I) que quedan en el mercado doméstico, los correspon-
dientes a las I tareas que son objeto de multi-localización, los costes
laborales correspondientes a las tareas de alta cualificación H, que se
supone no son objeto de multi-localización, y el resto de factores Φ
que inciden sobre los costes. Es decir:

c = waL (1 – I ) + w* aLβT (I) + saH + Φ [3]

donde aL y aH expresan la cantidad de trabajo requerida en las acti-
vidades de baja y alta cualificación, respectivamente; y s alude al sa-
lario cualificado. En la expresión [3] el término BT (I) expresa la ratio
de trabajo foráneo respecto al trabajo local que es necesario para

desarrollar todas las tareas con índices inferiores o iguales a I, que son
las susceptibles de multilocalización. Sustituyendo [2] en [3] queda

c = wΩaL + saH + Φ [4]

donde Ω < 1. La ecuación [4] es similar a la estructura de costes de
una empresa en la que el trabajo no cualificado aparece condicionado
por un factor Ω, que es la inversa de la productividad. De acuerdo con
este modelo, el proceso de innovación tecnológica, aminorando los
costes de coordinación y transporte, se traduce en una reducción de
β, que hace que se incremente el número de tareas que pueden ser
objeto de transferencia internacional. En ese caso, Ω caerá también,
generando un ahorro de costes a la empresa.

A partir de este planteamiento, se desarrolla un modelo de equilibrio
general con una economía con dos sectores, uno que exporta y otro
que compite con las importaciones, operando ambos en un marco
de competencia perfecta y los dos con similares posibilidades de mul-
tilocalización. En ese caso, un cambio en los salarios internos de la
mano de obra no cualificada resultante de un descenso de β puede
descomponerse en tres componentes. En concreto:

[5]·
W = –

·
Ω – α1

·
p – α2

dI

1 – I

donde el punto encima de las variables representa tasa de variación
y p alude al precio de las exportaciones respecto de las importacio-
nes del país que experimenta la multilocalización. En la ecuación [5]
hay tres componentes: 1) el efecto de productividad (primer térmi-
no de la parte derecha de la igualdad), que sugiere que el descenso
de Ω tiende a impulsar la demanda de mano de obra no cualificada
y, por tanto, sus salarios; 2) el efecto sobre precios relativos (segun-
do componente del lado derecho), que será especialmente relevan-
te en el caso de una economía grande al alterar los términos de in-
tercambio internacional, y 3) el efecto de oferta de trabajo (tercer
componente del lado derecho), que hace que una expansión de las
tareas multilocalizadas (dI > 0) tenga un efecto de compresión sobre
los salarios de la mano de obra no cualificada. A su vez, estos dos 
últimos efectos (precios relativos y oferta de trabajo), por razones
obvias, operarán con el signo opuesto en el caso de los salarios 
correspondientes a la mano de obra cualificada.

Fuente: Basado en Grossman y Rossi-Hangsberg (2006b).

JOSÉ ANTONIO ALONSO

PAPELES DE ECONOMÍA ESPAÑOLA, N.° 116, 2008. ISSN: 0210-9107. «EL SECTOR EXTERIOR: DESEQUILIBRIO Y TENDENCIAS EN UNA ECONOMÍA GLOBAL» 13



NUEVAS TENDENCIAS EN LOS MERCADOS INTERNACIONALES

14 PAPELES DE ECONOMÍA ESPAÑOLA, N.° 116, 2008. ISSN: 0210-9107. «EL SECTOR EXTERIOR: DESEQUILIBRIO Y TENDENCIAS EN UNA ECONOMÍA GLOBAL»

el país que sufre la deslocalización
y los propios del mercado de des-
tino (será tanto más amplia cuan-
to reducido sea este último). A su
vez, el proceso de innovación tec-
nológica, aminorando los costes
de coordinación y transporte, se
traducirá, a igualdad de todo lo de-
más, en un incremento del núme-
ro de tareas que pueden ser obje-
to de transferencia internacional.
Como es esperable, la deslocaliza-
ción genera a la empresa que la
promueve un ahorro en los costes
agregados al integrar fases de pro-
ducción con menores costes.

Pues bien, una ampliación de
las posibilidades de multi-locali-
zación tiene un efecto múltiple,
que puede descomponerse en tres
componentes: 1) un efecto de
productividad positivo, que pue-
de impulsar la demanda de mano
de obra (incluida la no cualifica-
da) y, por tanto, sus salarios; 2) un
efecto precios relativos, al alterar
los términos de intercambio: un
efecto que será especialmente re-
levante en el caso de una econo-
mía grande, y 3) un efecto de ofer-
ta de trabajo, que hace que una
expansión de las tareas multiloca-
lizadas comprima los salarios de
la mano de obra no cualificada.

Con base en este plantea-
miento, Grossman y Rossi-Hans-
berg (2006b) analizan las conse-
cuencias que su modelización
implica a partir de diversos su-
puestos. De sus resultados se ex-
trae una imagen que apunta a
que el efecto de mejora de la pro-
ductividad que los procesos de
multilocalización generan es de
suficiente entidad como para
compensar parcialmente el movi-
miento de precios relativos que
ese mismo proceso alimenta (en
especial, en los países de elevada
dimensión) y el desplazamiento
que promueven en la oferta de
mano de obra no cualificada. Así
pues, y frente a las visiones más

pesimistas, el trabajo de Gross-
man y Rossi-Hansberg aporta ar-
gumentos teóricos y una ilustra-
ción empírica que alienta un cierto
optimismo.

Sin llegar a un resultado tan
optimista, los estudios empíricos
confirman que el efecto de los
procesos de multilocalización está
siendo, hasta el momento, relati-
vamente limitado. En concreto, se
estima que una quinta parte de
los empleos europeos son poten-
cialmente susceptibles de ser afec-
tados por la deslocalización: un
porcentaje que es relativamente
similar al que ofrece el caso nor-
teamericano. No obstante, se tra-
ta tan sólo de una potencial ame-
naza. Por ejemplo, en Francia de
los 800.000 puestos de trabajo
que pueden considerarse bajo
amenaza, se considera que sólo
10.000 han sido efectivamente
deslocalizados.

De forma más precisa, de
acuerdo con el European Restruc-
turing Monitor, del Observatorio
Europeo de Reestructuraciones,
entre 2002 y 2007 hubo un total
de 6.000 reestructuraciones en los
países para los que se hace segui-
miento, de las que sólo un 6,2 por
100 estaban relacionadas con fe-
nómenos efectivos de deslocali-
zación. Traducido en términos de
empleo, esto quiere decir que de
los dos millones de puestos de tra-
bajo perdidos como consecuencia
de reestructuraciones, sólo el 5,6
por 100 se puede decir que ten-
gan relación con deslocalizacio-
nes. Por supuesto, este porcenta-
je es muy variable de acuerdo con
el sector que se considere.

La imagen que arroja el caso
español no discrepa de la euro-
pea. De acuerdo, de nuevo, con el
European Restructuring Monitor,
entre 2002 y 2007 ha habido en
España 185 casos de reestructu-
raciones empresariales, pero sólo

un 7 por 100 de los casos aparecen
asociados a fenómenos de deslo-
calización. En términos de empleo,
las reestructuraciones en el perío-
do citado han supuesto una pér-
dida de 80.000 puestos de traba-
jo (compensados por una creación
de cerca de 10.000). No obstante,
las deslocalizaciones apenas re-
presentan el 4,2 por 100 de los
puestos de trabajo perdidos (en
torno a 3.678 puestos de trabajo).

Esta estimación no es muy dis-
tante de la que obtuvieron en su
estudio Myro y Fernández-Otheo
(2006), que calcularon las pérdi-
das directas de empleo en Espa-
ña asociadas a fenómenos de des-
localización, entre 2000 y 2005,
en apenas el 2 por 100. Aunque
la pérdida total de empleos (di-
rectos e indirectos) sea mayor, es
difícil que supere el 3 por 100; por
debajo en todo caso de la esti-
mación del European Restructu-
ring Monitor.

La relación entre acción inver-
sora en el exterior y variación del
empleo puede proporcionar una
aproximación, más bien tosca, al
fenómeno al que aquí se alude.
Cabe pensar que una parte de la
inversión española en el exterior
(salidas de capital) haya estado di-
rigida a deslocalizar una empresa,
y, en principio, eso podría refle-
jarse en la evolución sectorial del
empleo. Pues bien, no parece que
exista relación alguna entre am-
bas variables relativas. De hecho,
de los sectores con mayor pro-
pensión inversora en el exterior
(química, minería no metálica, ma-
terial y equipo mecánico, alimen-
tación, vehículos a motor y ex-
tractivas y refino), sólo estas dos
últimas industrias han sufrido una
pérdida relativa de empleo (gráfi-
co 6). Se trata, además, de una
pérdida menor, que apenas llega
al 0,6 por 100. Y, al contrario, los
sectores con más pérdida de em-
pleo (maquinaria de oficina, textil,



confección y cuero y calzado) han
sido poco proclives a la inversión
en el exterior. Su pérdida de em-
pleo ha respondido más a la más
intensa competencia, vía impor-
taciones, que a fenómenos liga-
dos a la deslocalización.

En suma, hasta donde nos pue-
den indicar los datos, altamente
deficientes todavía, no parece que
el fenómeno haya tenido un im-
pacto significativo en el empleo.
Incluso es posible que, si se mi-
diera adecuadamente, el efecto
neto fuese positivo (como señalan
Grossman y Rosi-Hansberg para el
caso norteamericano).

2. La empresa y su proceso
de internacionalización

El proceso de multilocalización
afecta también a las bases sobre
las que se concibe el proceso de

internacionalización de la empre-
sa. En general, la proyección in-
ternacional de una empresa ha
tendido a interpretarse como un
proceso de internalización de mer-
cados —intercambios externos se
convierten en internos a la orga-
nización— para permitir a la uni-
dad empresarial un más pleno
aprovechamiento de sus ventajas
específicas. Se trata, por tanto, de
una aventura que la empresa pro-
tagoniza, en gran medida en so-
litario, a partir de una adecuada
evaluación de sus capacidades
competitivas y de las opciones que
le brinda el mercado.

Sin desconsiderar la vigencia de
este enfoque, los procesos de mul-
tilocalización abren nuevas posibi-
lidades para la internacionalización
de la empresa. En este caso, la em-
presa no se proyecta en solitario
sobre nuevos mercados, sino que
se integra en una cadena interna-

cional de producción en la que par-
ticipan otros agentes, localizados
en espacios diversos. La interna-
cionalización se convierte enton-
ces en una estrategia en gran me-
dida compartida, en la que la
empresa es pieza de una estruc-
tura modular de producción que
se proyecta por encima de fronte-
ras. Este cambio comporta conse-
cuencias múltiples, de las que aquí
se considerarán solamente dos: la
creciente importancia que ad-
quieren las redes empresariales en
el ejercicio competitivo y las nue-
vas oportunidades que se abren a
las empresas para tener, desde su
propio nacimiento, una naturale-
za global.

En primer lugar, para que exis-
ta multilocalización es necesario
que las empresas establezcan sis-
temas de acuerdos, explícitos o
implícitos, con otras unidades
empresariales para posibilitar la
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GRÁFICO 6
SALIDAS DE CAPITAL EN RELACIÓN CON LA FACTURACIÓN Y VARIACIÓN DEL EMPLEO (2000-2005)
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coordinación de tareas a lo largo
de la cadena de valor. Sólo de este
modo es posible integrar bajo una
lógica única un proceso produc-
tivo modular, fragmentado y mul-
tilocalizado. Al tiempo, por el
mero hecho de insertarse en esa
estructura de producción, la em-
presa estará adquiriendo rango
internacional, al hacerse parte de
un sistema global. Cabría decir
que en este caso la empresa se in-
ternacionaliza no porque con-
quiste un nuevo mercado, sino
porque se hace parte de una red
internacional.

De acuerdo con esa nueva mor-
fología del proceso de internacio-
nalización, tres aspectos pasan a
ser cruciales: en primer lugar, la
adecuada selección de aquellas re-
des empresariales en las que cada
unidad quiere integrarse; en se-
gundo lugar, la precisa definición
de las tareas que le corresponden
en el seno de la cadena global de
la que es parte, y en tercer lugar,
el establecimiento de los meca-
nismos de coordinación necesarios
para facilitar la reintegración de
los procesos productivos. El traza-
do de alianzas, acuerdos de coo-
peración, relaciones de confianza
de naturaleza más o menos esta-
ble se va a convertir, por tanto, en
una de las vías desde las que con-
formar la estrategia internacional
de la empresa.

Este énfasis en las redes y fór-
mulas de cooperación entre em-
presas obliga a proyectar una
nueva mirada sobre lo que es el
mercado. Es frecuente identificar
al mercado con un ámbito reser-
vado al exclusivo dominio de la
competencia, donde los agentes
interactúan ajenos a todo propó-
sito que no sea el de realizar su
función objetivo: máxima utilidad
en el caso de los consumidores,
máximo beneficio en el de los pro-
ductores. Semejante concepción
idealizada del mercado se funda-

menta en una poderosa sinécdo-
que, en la que se identifica el todo
con la parte. Pues, si bien es cier-
to que la dinámica competitiva es
parte constitutiva de todo merca-
do, no cabe suponer que el mer-
cado se agote en ese componen-
te; ni siquiera que otras conductas
alejadas de la lógica de la compe-
tencia queden excluidas del com-
portamiento racional de los agen-
tes. También en los mercados,
como en todo espacio de interac-
ción social, existen organizaciones,
reglas, normas, acuerdos, pactos
y relaciones informales de fideli-
dad alejadas de los códigos que se
le suponen al puro ejercicio com-
petitivo. Lo que supone admitir que
el acuerdo y la cooperación inter-
empresarial forman parte de la es-
trategia competitiva de una em-
presa. Competencia y cooperación,
rivalidad y acuerdo, confrontación
y confianza combinadas en la com-
pleja realidad de los mercados.

El recurso a las fórmulas mixtas
y contractuales, o a acuerdos de
cooperación empresarial, ha for-
mado parte desde antiguo de la
estrategia empresarial. No obs-
tante, estas opciones han toma-
do mayor relevancia en el presen-
te como consecuencia de los
profundos cambios a los que aquí
se ha aludido. La fragmentación
de los procesos productivos obli-
ga a una articulación internacional
de la cadena de valor a través de
una estructura densa de acuerdos
que llevan aparejada una cierta
especialización de tareas al servi-
cio de una lógica global. La inter-
nacionalización en este caso ad-
quiere una mayor complejidad, ya
que no sólo comporta un com-
promiso intraorganizacional, sino
también, en ocasiones, interorga-
nizacional, y ya no sigue necesa-
riamente una secuencia lineal, sino
múltiple y ramificada, al proyec-
tarse a través de diversas opcio-
nes institucionales, alguna de ellas
compartida. El proceso de inter-

nacionalización ha dejado de pre-
sentarse, por tanto, como una
aventura en solitario para la em-
presa. El pretérito predominio de
la relación matriz-filial que gober-
nó el proceso en el pasado, ha de-
jado paso a una amplia variedad
de opciones, de nuevas fórmulas
mixtas y contractuales, que per-
miten un despliegue más ágil y
flexible de las capacidades com-
petitivas en contextos cambian-
tes. Internacionalizarse es, cada
vez en mayor medida, integrarse
en una red de acuerdos empresa-
riales erigida por encima de las
fronteras nacionales.

Los cambios mencionados
comportan también una altera-
ción en la naturaleza de la concu-
rrencia en los mercados, que pa-
rece desplazarse del ámbito propio
de las empresas individualizadas
al más complejo de las redes em-
presariales. Dicho de otro modo,
admitir la presencia de acuerdos
y compromisos empresariales no
implica cuestionar la dinámica
concurrencial del mercado, sino,
acaso, alterar su lógica: la con-
frontación no se produce tanto
entre unidades independientes
como entre redes de empresas,
entre conjuntos de unidades in-
terconectadas mediante acuerdos
de colaboración empresarial. De
ahí que la adecuada selección de
la red de colaboración empresa-
rial en que uno se inserte consti-
tuya un factor clave de la estrate-
gia empresarial.

Los cambios descritos tienen
un segundo corolario: el carác-
ter gradual, secuencial en el tiem-
po, del proceso de internaciona-
lización está abiertamente en
cuestión. Antes se pensaba que
la internacionalización había de
desplegarse a través de una se-
cuencia evolutiva: la empresa as-
cendía hacia niveles superiores
de compromiso internacional a
medida que se asentaba y acu-



mulaba experiencia en los niveles
previos. Fueron los autores de la
Escuela de Uppsala los que de una
manera más convincente argu-
mentaron e ilustraron esta hipó-
tesis (Johanson y Vahlne, 1977 y
1990). Un supuesto que encon-
traba su explicación en el carác-
ter especializado de las capacida-
des requeridas para afrontar la
internacionalización, en el nivel de
incertidumbre que acompaña la
conquista de nuevos mercados y
en el grado limitado de informa-
ción (y de procesamiento de esa
información) con que operan los
directivos (racionalidad limitada).

Ahora bien, las circunstancias
son bien distintas si lo que tiene
que decidir la empresa no es tan-
to su implantación en un nuevo
mercado cuanto su forma de in-
serción especializada en una red
empresarial ya existente. En este
caso, las dificultades serán la ade-
cuada selección del fragmento de
la cadena de valor en el que quie-
re especializarse y la identificación
de los socios con los que integra
esa cadena. Si esas opciones están
bien tomadas, la empresa puede
alcanzar, desde su mismo origen,
una naturaleza global. En este caso
no importa el tamaño de la em-
presa, porque su aportación a la
cadena global puede ser altamen-
te especializada, y no es relevante
tampoco su experiencia interna-
cional previa, ya que la empresa se
incluye en un sistema que ya ope-
ra en el mercado internacional.

Del recorrido realizado emana
una pregunta obligada: ¿es en-
tonces la especialización modular
—la multilocalización, en suma—
una estrategia a la que está abo-
cada la empresa de forma obliga-
da? La respuesta es no. La realidad
de los mercados confirma que es
posible encontrar empresas de un
mismo sector, ambas internacio-
nalizadas y exitosas, con estrate-
gias abiertamente diferentes. Por

ejemplo, la compañía Dell ha des-
plegado una activa estrategia de
multilocalización, lo que le ha per-
mitido crecer y tener buenos re-
sultados, pero la empresa Samsung
es igualmente exitosa y, sin em-
bargo, mantiene una estrategia de
integración vertical de su produc-
ción; Cisco ha emprendido un pro-
ceso activo de deslocalización, pero
Intel continúa produciendo prefe-
rentemente en su mercado interno;
Gap o Liz Claiborne se abastecen
en mercados de bajos salarios, pero
Zara fabrica en España algo más
de la mitad de lo que vende. Es-
trategias diferentes, e igualmente
exitosas, frente a una misma rea-
lidad del mercado.

Una magnífica ilustración de
esta tesis la proporciona el trabajo
del Industrial Peformance Center
del MIT. A lo largo de un quinque-
nio, los especialistas del MIT, dirigi-
dos por Suzanne Berger, se dedi-
caron a seguir la experiencia de
500 empresas de Norteamérica,
Europa y Asia tratando de extraer
conclusiones y enseñanzas. Su con-
clusión puede ser puesta en forma
de eslogan: «modelos de éxito,
muchos: receta mágica, ninguna».
«Lo que descubrimos —señala Ber-
ger (2006: 30)— fue que los mis-
mos retos económicos habían dado
lugar a soluciones diferentes, y que
varias de esas soluciones tenían
probabilidades equivalentes de al-
canzar el éxito en el mercado».

V. CONSIDERACIÓN FINAL

A lo largo de las páginas ante-
riores se ha tratado de llamar la
atención sobre algunas de las ten-
dencias de cambio en los merca-
dos internacionales. Expuestos en
forma enunciativa, los principales
factores subrayados son:

— En primer lugar, el intenso
proceso de expansión de los mer-
cados internacionales vivido en

los últimos años, que ha afectado
tanto al intercambio de bienes y
servicios como a los movimientos
de factores (incluida la inversión
directa).

— En segundo lugar, el pro-
ceso de expansión de los inter-
cambios internacionales ha ido
acompañado de un cambio en el
peso que las diversas regiones tie-
nen en el seno de la economía
mundial. En general, se aprecia
una mejora de la cuota corres-
pondiente a las economías en de-
sarrollo, que tiene su principal cau-
sa en la progresión experimentada
por diversos países asiáticos.

— En tercer lugar, la evolución
de los mercados internacionales
se verá altamente condicionada
en el futuro por la respuesta que
se ofrezca a la actual crisis finan-
ciera; y por los modos en los que
se traten de ajustar los poderosos
desequilibrios que rigen los inter-
cambios globales.

— Por último, además de au-
mentar la dimensión de los mer-
cados internacionales, ha cambia-
do también las formas que adopta
el proceso de competencia en su
seno. La reducción de los costes
de transporte y comunicación ha
permitido la fragmentación del
proceso productivo y su ubicación
sobre el espacio de acuerdo con
las condiciones de coste, dando
lugar a la producción modular y
multilocalizada que caracteriza a
algunas empresas internacionales.

NOTAS

(1) Ante la ausencia de mejores opciones,
se ha traducido el término off-shoring por mul-
tilocalización.

(2) Como muy bien señalan GROSSMAN y
ROSSI-HANSBERG (2006b), el off-shoring «inclu-
ye no sólo el aprovisionamiento internacional
de proveedores autónomos, sino también la
emigración hacia el exterior de algunas activi-
dades dirigidas por una empresa multinacio-
nal». El efecto de ambos procesos es la pro-
ducción modular y multilocalizada.

JOSÉ ANTONIO ALONSO
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