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Resumen

Las actividades de servicios han mostrado en Espafa una creciente
tendencia a internacionalizarse. Este fenémeno se concreta en mayo-
res niveles tanto de comercio internacional cuanto de inversién extran-
jera directa. Estas pautas se han confirmado como motores del creci-
miento del total del sector terciario. Asimismo su crecimiento conjunto
puede ser espejo de una influencia reciproca que deja entrever posi-
bles consecuencia de politica econdémica. El presente articulo dibuja una
linea de investigacion, que se basa en la aplicacién de diferentes técni-
cas de estimaciéon de ecuaciones simultaneas a unos modelos de tipo
gravitacional, para estudiar eventuales relaciones entre los patrones de
los dos flujos a nivel agregado.
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Abstract

Spanish service activities head toward increasing internationalisation
patterns. This means that higher volumes of trade and foreign direct in-
vestments are exchanged everyday. These tendencies are an engine for
the growth of the sector. Furthermore their joint growth can reflect a
two-way relationship which lets guess potential policy development. This
article draws a research strategy, based on the application of different
estimations techniques to a simultaneous equations system made by gra-
vity-type equations, designed to investigate possible relationships bet-
ween trade and investment in the Spanish service sector.

Key words: internationalisation, service sector, international trade,
foreign direct investment.
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I. INTRODUCCION

N la actualidad, el sector terciario espafnol esta

experimentando un marcado proceso de inter-

nacionalizacién. Servicios, proveedores y clien-
tes cruzan cada dia mas frecuentemente las fronte-
ras nacionales. Las costumbres, tanto en los negocios
como en los consumos, evolucionan rapidamente.
Estos cambios ya han surtido efectos apreciables en
diferentes ambitos. En la balanza comercial de ha-
ce tan sélo diez afos, por ejemplo, parecia que la
Unica actividad terciaria donde Espafa pudiese ser
competitiva era el turismo, que representaba el 60
por 100 de las exportaciones de servicios. Hoy en
dia, su importancia relativa ha bajado al 45 por 100
(1) ya que las empresas espafiolas venden en el ex-
terior cada dia mas servicios a empresas, de trans-
portes o financieros. Al mismo tiempo, la velocidad
con la cual los capitales nacionales cruzan las fron-
teras para enfrentarse al reto de nuevos mercados
se ha incrementado notablemente, y Espafia se abre
a la presencia de proveedores extranjeros también
en sectores que hasta hace poco parecian prerroga-
tiva de companias nacionales y, en muchos casos,
de propiedad del mismo Estado. La rapida evolucion
experimentada por el sector de las telecomunicacio-
nes es un ejemplo de este género de cambios.

Los factores que han contribuido a todas estas
transformaciones son principalmente dos. Por un la-
do, la estructura productiva de la economia espafo-
la ha ido hacia una mayor importancia del sector ter-
ciario. En la actualidad, el conjunto de actividades
de servicios constituye el sector econémico mas re-
levante en términos de empleo y PIB: en 2007 ocu-
paba el 68 por 100 de los empleos produciendo
alrededor del 67 por 100 del valor anadido, mien-
tras que diez afios antes estas cifras se quedaban en
63 y 64 por 100 respectivamente. Por otro lado, la
internacionalizacién de los servicios espafoles ha si-
do protagonista y a la vez beneficiaria activa del pro-
ceso de globalizacion. El crecimiento de la integra-
cién econdmica internacional ha visto cémo las
actividades terciarias se volvian protagonistas gra-
cias a la difusion de nuevas tecnologias, a la libera-
lizacion de mercados y a los impulsos que han re-
cibido los acuerdos internacionales. Estas actividades
han sido involucradas en el proceso tanto de for-
ma pasiva, aprovechando la nueva apertura interna-
cional para dirigirse hacia los mercados extranjeros,
como de manera activa, contribuyendo directamen-
te a fomentarla (Cuadrado et al., 2002). Un ejem-
plo de ambos aspectos se puede ver en los servicios
financieros. Tras la mayor integracion internacional,
numerosas entidades han podido acceder a mer-
cados extranjeros y, a la vez, su presencia en dichos
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mercados ha servido de respaldo para las empre-
sas productoras tanto de bienes como de servicios
que ahf querfan exportar o establecerse.

La combinacién de estos dos factores ha contri-
buido a que el proceso de internacionalizacion de
los servicios haya presentado en los ultimos afos
pautas de crecimiento mayores que las del PIB y que
las de la internacionalizacion del sector manufactu-
rero.

En la sequnda parte del presente articulo se pre-
sentan algunos hechos relevantes relativos a la tra-
yectoria de los servicios espafioles en este proceso,
con el objetivo de describir con detalle la creciente
importancia relativa del sector tanto en el total de
las relaciones econémicas internacionales cuanto en
el cobmputo de la balanza de pagos. En cambio, en
los apartados siguientes se vera cémo la literatura,
tanto empirica como tedrica, ha tratado tradicional-
mente la cuestion de la internacionalizacién centran-
dose en los conceptos de comercio internacional (C1)
e inversion directa extranjera (IED). El cuarto apar-
tado del trabajo consiste en un analisis de tipo eco-
nomeétrico de la relacién entre estos dos flujos apli-
cado al caso espafol.

Il. LA INTERNACIONALIZACION
DE LOS SERVICIOS

1. Caracteristicas de la internacionalizacion

Tradicionalmente, se ha buscado explicar los flu-
jos de mercancias por un lado y las razones subya-
centes a la eleccién de la localizacién de las empre-
sas productoras internacionales por el otro. En
consecuencia, el estudio de la economia internacio-
nal ha rodado alrededor de los conceptos de Ci e IED.
En este planteamiento, la inversidn ha sido clasifica-
da en dos tipos: vertical y horizontal. La inversion
vertical es la realizada con el objetivo de desplazar
a otro pais solamente algunas fases de la produc-
cién para aprovecharse de las ventajas comparati-
vas. Es el caso, por ejemplo, de las empresas textiles
que construyen plantas de producciéon en paises don-
de la mano de obra es relativamente barata para lue-
go vender sus productos en el pafs de origen. En
cambio, cuando una empresa abre una filial en el
extranjero con la intencion de acceder a un nuevo
mercado se trata de inversién clasificada como ho-
rizontal.

Este marco conceptual no se adapta plenamen-
te a los complejos procedimientos a través de los

cuales se concreta la expansion internacional del sec-
tor servicios. Las caracteristicas particulares de estas
actividades hacen que haya multiples caminos pa-
ra cruzar las fronteras nacionales, y que dentro del
agregado de servicios haya una alta heterogeneidad
a la hora de elegir una forma concreta de expansion
internacional. Por esta Ultima razén, hay que con-
siderar con el debido cuidado los analisis de tipo
agregado dirigidos al complejo de las actividades del
sector. Este trabajo es uno de ellos, y en muchos ca-
s0s se sirve de conceptos genéricos que, por un la-
do, tienen la ventaja de reunir bajo un Unico mar-
co una gran cantidad de actividades, y sin embargo,
por el otro, no son aptos para apreciar las particu-
laridades de algunos servicios.

En general, hay algunas caracteristicas especifi-
cas de estas actividades que influyen de forma de-
terminante en su transacciéon y, con mayor razon, en
las transacciones de caracter internacional. Los ser-
vicios son productos intangibles cuya produccién
coincide en el tiempo con el consumo. Estas dos par-
ticularidades provocan una serie de consecuencias
que diferencian las transacciones de servicios de
las de bienes. La intangibilidad y la simultaneidad
hacen que entre proveedor y cliente se instaure una
relacion estrecha, elemento fundamental en la trans-
accion de servicios. En primer lugar, esta relacion es,
en muchos casos, esencial a la existencia misma del
servicio. No habria transporte si el cliente no se su-
biese a él, ni curacion si el paciente no le explicara
al médico sus necesidades y éste pudiera actuar. Ade-
mas, hay que considerar la dificultad para evaluar la
calidad de los servicios por parte del cliente. Cuan-
to mas estrecha sea su relaciéon con el proveedor,
mayor sera su seguridad respecto a la valoracién que
estd dando al producto. A titulo de ejemplo, cabe
citar cdmo es de dificil, por parte de una empresa,
conocer la calidad de un servicio de asesoria hasta
que entra en contacto con los asesores mismos. Por
Gltimo, una de las caracteristicas mas relevantes del
sector es la marcada diferenciacion de los produc-
tos que el proveedor puede vender basandose en las
necesidades expresadas por el cliente; el mismo con-
sultor realiza trabajos diferentes segun el cliente al
que tenga que servir. Innegablemente, la variedad
de los productos esta fuertemente condicionada por
la estrecha relacion entre el uno y el otro.

Es facil de entender cémo lo que se ha explicado
brevemente en el parrafo anterior condiciona de for-
ma determinante las transacciones de servicios, es-
pecialmente cuando se trata de ir mas alla de las
fronteras nacionales. Para satisfacer la marcada ne-
cesidad de interaccion entre proveedores y consu-
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midores, las empresas han implantado distintos mo-
dos y canales de provision. Se ha creado asi una
estructura de abastecimiento internacional comple-
ja cuyo analisis necesita conceptos mas elaborados
de los simples Cl'y IED, considerados como formas de
provision alternativas y distintas. En algunos casos,
las tecnologias permiten que la interaccion sea de
tipo telematico y que los servicios puedan ser envia-
do de un pais a otro. Sin embargo, en muchos otros
casos, proveedores y clientes se desplazan, y en otros
mas se abren agencias y filiales o se fundan nuevas
empresas en distintos paises.

Para poder analizar esta serie de situaciones, se
ha hecho necesario un nuevo marco conceptual. La
clasificacion de modos o vias de internacionalizacion
creada al estipular los GATS (General agreement on
trade in services) es hoy en dia la referencia princi-
pal en este sentido. Esta prevé cuatro modos de in-
ternacionalizacién. El primer modo (modo 1) con-
templa los casos en los cuales el proveedor del servicio
esta en un pals y el consumidor en otro, sin que nin-
guno de los dos se vea obligado a desplazarse. En
el modo 2, referido al consumo de un determina-
do servicio en el extranjero, el consumidor residen-
te en un pais se ve obligado a desplazarse a otro pa-
ra poder disfrutar del servicio. El modo 3 corresponde
al caso en el que las empresas de un determinado
pals prestan servicios en otros, bien sea a través de
filiales o bien tomando participaciones en empresas
locales o estableciendo alli personal propio. Final-
mente, el modo 4, que exige la presencia de per-
sonas fisicas, describe aquellos casos en los que un
individuo se desplaza a otro pais para proporcio-
nar un servicio al consumidor.

Esta clasificacion, ademas de servir como referen-
cia en la elaboracion de los acuerdos, representa el
marco conceptual bajo el cual trabajan los institu-
tos de estadistica y todas las instituciones dedicadas
a la recopilacién de datos sobre el tema. A pesar de
esto, un sistema de internacionalizaciéon asi de com-
plejo hace particularmente complicada dicha reco-
pilaciéon y, en consecuencia, todos los datos hasta la
fecha disponibles siguen siendo relativos al Cly a la
IED. Seguin la oMC (2006), los datos relativos al CI del
sector servicios, generalmente recogidos en la com-
posicion de la balanza de pagos, cubren las trans-
acciones realizadas bajo los modos 1, 2y 4. Sin
embargo, bajo el modo 2 se comercian casi exclusi-
vamente servicios de viaje, y es por tanto posible dis-
tinguirlos del resto considerando el desglose por sec-
tores. No es posible, en cambio, hacer distinciones
entre los modos 1y 4 (2). Los datos relativos a la IED,
por su parte, representan una aproximacién de las

transacciones realizadas a través de la presencia co-
mercial en otro pais, modo 3.

A pesar de las limitaciones, el analisis de datos
relativos a Cl e IED representa, hoy en dia, el cami-
no para poder estudiar de forma empirica la inter-
nacionalizacion de los servicios y las relaciones que
existen entre sus varias formas. Ademas, vista la com-
plejidad de sus procesos, resulta interesante investi-
gar de qué tipo son las relaciones que enlazan el CI
y la IED. La literatura relacionada es amplia, aunque
la gran mayoria se refiere a comercio e inversién
en los mercados de bienes. La discusion se enfoca
principalmente a las relaciones de complementarie-
dad o sustitucion que estas formas pueden tener. En
efecto, a la hora de expandirse hacia nuevos merca-
dos, una empresa se enfrenta a la elecciéon entre ex-
portar su producto o ir a producirlo y venderlo di-
rectamente en el nuevo mercado (inversion de tipo
horizontal). Una primera reflexion lleva a pensar que,
en este caso, Cl e IED son el uno el substituto del otro.
No obstante, cabe sefialar que, si una compafia abre
una filial en el exterior, sus relaciones comerciales
con la sede de origen incrementan los flujos de c1, y
los dos modos resultan asi también complementa-
rios. Si, en cambio, la inversion es de tipo vertical, o
sea, la empresa invierte en otros paises creando cen-
tros de produccion para abastecer el propio mer-
cado de forma mas eficiente, IED y CI seran exclusi-
vamente complementarios.

2. El pensamiento econémico y la relacion
entre comercio e inversion

Es interesante considerar brevemente los desarro-
llos tedricos que han influido en el acercamiento a
estas cuestiones. En las teorias de comercio «tradi-
cionales», que se basan en los modelos de Hecks-
cher-Ohlin, los bienes y los factores cruzan las fron-
teras empujados por ventajas comparativas en la
produccién de los primeros y abundancia y remune-
racion de los Ultimos. En este marco, la IED es con-
siderada como un perfecto substituto del comercio,
y pueden existir solamente empresas con sede en un
Unico pais a la vez.

Las marcadas limitaciones de estos modelos son
conocidas, y su incapacidad a la hora de explicar la
existencia de empresas multinacionales y el comer-
cio de tipo intra-industrial ha llevado a la elabora-
cién, a principio de los anos ochenta, de las que
han sido llamadas las nuevas teorias del comercio
internacional. Entre los mayores aportes a estos
desarrollos encontramos los de Helpman (1984) y
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Helpman y Krugman (1985), quienes elaboraron un
marco conceptual que incorpora competicion im-
perfecta entre empresas, rendimientos de escala cre-
cientes y diferenciacion entre los productos. En los
modelos elaborados sobre estas teorias, entre los
cuales cabe citar los de Helpman (1984) y Markusen
(1984), las empresas deciden localizar sus plantas
basandose en diferentes factores (costes fijos de la
sede principal y economias de escala de planta de
produccién, entre otros). Desde el punto de vista
que se considera en este articulo, uno de los logros
mas relevantes de estas nuevas teorfas es poder ex-
plicar la existencia de empresas multinacionales a
partir de decisiones de localizacién justificadas por
diferencias en la dotacion de factores. En estos mo-
delos, la inversion es de tipo vertical, asi que IED y
CI son considerados principalmente substitutos, pe-
ro también complementarios, en cuanto, como se
ha dicho anteriormente, la presencia de una empre-
sa multinacional aumenta los flujos de I entre filia-
les y sedes principales.

En los desarrollos tedricos sucesivos, como los de
Horstman y Markusen (1992), Brainard (1993) y Mar-
kusen y Venables (1998), se crearon modelos en los
que las economias de escala actlan a nivel de em-
presa y de planta. A partir de aqui, y considerando
a la vez la existencia de costes de transportes, se
crearon modelos en los que las empresas se enfren-
tan a la decision entre exportar o trasladar parte
de la produccién, comparando los gastos relativos
al traslado de las mercancias con los costes y el detri-
mento de la productividad total relativos a la creacion
de filiales. Se cred asi un soporte tedrico a la existen-
cia de IED de tipo horizontal.

En los modelos tedricos presentados hasta aho-
ra, la inversion es de tipo vertical u horizontal de for-
ma excluyente. Entre finales de los afios noventa y
el principio de este siglo se elaboraron unos mode-
los denominados Knowledge-Capital Models (kk mo-
dels) que se centran en el papel de las sedes centra-
les en las empresas. El discurso se basa en el hecho
que estas sedes pueden ser consideradas como una
parte destacada del proceso productivo, con sus pro-
pias economias de escala, su capacidad de servir a
diferentes plantas de produccién y su utilizacién
de fuerza de trabajo altamente cualificada. Afadien-
do estos conceptos a las teorfas anteriores, se red-
ne en el mismo marco teodrico la posibilidad de que
las empresas se expandan hacia el exterior de forma
tanto vertical como horizontal, decidiendo principal-
mente en base a costes de transporte, gastos relati-
vos a la creacion de filiales y diferencias en dota-
ciones factoriales. Entre las mayores contribuciones

en esta direccion cabe citar los trabajos de Marku-
sen et al. (1996), Markusen y Maskus (1999a y
1999b) y Carr et al. (2001).

Por otro lado, algunas de las aportaciones tedri-
cas mas recientes se han concentrado en explorar la
relacion entre Cl e IED desde el punto de vista de la
eficiencia empresarial. Segun Helpman et al. (2004)
solo las empresas mas productivas pueden interna-
cionalizarse. La necesidad de elaborar teorias que
tengan en consideracién no solamente las relacio-
nes entre Cl e IED, sino también el desarrollo de nue-
vas formas de participacion en procesos de inter-
nacionalizacién por partes de las empresas, ha
estimulado nuevos desarrollos tedricos. Una recopi-
lacién de estas aportaciones puede ser encontrada
en Helpman (2006). Por otro lado, se estudia la in-
ternacionalizacion considerando factores como el
nivel de impuestos, la calidad de las instituciones, la
proteccion arancelaria y los tipos de cambio. Un re-
sumen completo de estos estudios se puede encon-
trar dentro del articulo de Blonigen (2005) sobre los
determinantes de la inversion extranjera directa.

Los avances de los marcos tedricos sobre los pro-
cesos de internacionalizacién han preparado el te-
rreno para el desarrollo de literatura de caracter em-
pirico. La mayor parte de ésta tiene como objetivo
principal poder comprobar, a través de la explota-
cion de los datos disponibles, la validez de los con-
ceptos elaborados sobre los procesos de produccion
y distribucién de bienes a escala internacional. La li-
teratura que se revisa en este articulo es aquella que
se ha centrado principalmente en explorar las rela-
ciones de complementariedad y substitucion entre
Cl e IED. Es interesante notar cobmo, aunque la litera-
tura tedrica haya sostenido tradicionalmente la te-
sis de substitucién, los analisis empiricos, en su ma-
yoria, demuestran que IED y Cl actian de forma
complementaria en los procesos de internacionali-
zacion. Para una completa revisiéon de la literatura
sobre estos trabajos, hay que mencionar a Forte
(2004).

Estos estudios se pueden clasificar a partir de una
Unica distincién. Por un lado, estan los que se pro-
ponen analizar el complejo de los flujos entre paises
o regiones, y por el otro, los que ven la dicotomia
entre IED e Cl como una decision tomada por las em-
presas, y estudian el comportamiento de éstas. La
consecuencia de estas distintas posturas es el uso de
datos de naturaleza diferente. Los estudios que per-
tenecen al primer grupo utilizan datos de tipo agre-
gado, que relacionan comercio e actividad en el ex-
terior con otras variables de tipo macroeconémico
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relativas a paises o industrias. El primer trabajo de
éste tipo es el de Lipsey y Weiss (1981), que mues-
tra como la actividad de filiales en el extranjero de
empresas norteamericanas tiende a promover las ex-
portaciones hacia los paises donde las filiales estan
instaladas. La existencia de complementariedad es
avalada también por el trabajo de Grubert y Mutti
(1991) sobre datos de ciy de indicadores utiliza-
dos para aproximar la IED. Ilgualmente, comercio e
inversién tienen tendencia a crecer a la vez como
consecuencia de otros factores que los afectan si-
multaneamente, como pueden ser la creciente glo-
balizacién o los niveles de renta de un pais. Un ana-
lisis que controla algunas de estas variables es el
de Clausing (2000). El resultado obtenido en el es-
tudio de los flujos de comercio internacional y de los
niveles de actividad de las empresas multinaciona-
les es la evidencia de una relacién de complementa-
riedad. El caso espafiol ha sido estudiado por Bajo
Rubio y Montero Mufioz (2001). El andlisis de coin-
tegracion llevado a cabo sobre datos de IED e €I com-
prueba, también en este caso, la presencia de una
relacién de complementariedad/causalidad entre los
dos flujos.

Los estudios que pertenecen al sequndo grupo
estan realizados a partir de datos que describen el
comportamiento de las empresas. Tomando como
punto de partida el citado trabajo de 1981, Lipsey y
Weiss (1984) comprobaron la validez de sus resul-
tados utilizando datos de empresas particulares. Re-
sulta que si una empresa tiene una afiliada en un de-
terminado estado en el exterior, las exportaciones
hacia este palis seran tanto mayores cuanto mayo-
res son los niveles de produccién de la afiliada. Una
relacion de complementariedad es encontrada tam-
bién por Head y Ries (2001) en un estudio sobre la
internacionalizacion de las empresas manufacture-
ras japonesas en la sequnda mitad del siglo pasado.
El articulo de Blonigen (2001) es el primero que con-
cilia expectativas tedricas y resultados empiricos.
La tesis sostenida por el autor es que los andlisis que
se fundan sobre datos agregados demuestran com-
plementariedad, presentando sin embargo un ses-
go. Si, al contrario, el estudio se centra sobre da-
tos a escala de producto particular, se podra
encontrar la relaciéon de substitucion entre expor-
taciones e inversiones en el extranjero predicha por
la teoria econémica. Sus andlisis sobre componen-
tes destinados a la industria automouvilistica y so-
bre bienes de consumo japoneses en el mercado es-
tadounidense presentan evidencia de substitucion.
Segun el autor, la decision entre exportar y producir
en el exterior no se valora a escala de empresa, sino
de producto particular.

3. Estudios sobre la expansion internacional
del sector terciario

Tratando el presente articulo de las relaciones
entre Cl e IED en el sector terciario espafnol, cabe men-
cionar algunas de las contribuciones mas importan-
tes que estudian de forma especifica la internacio-
nalizacion del sector servicios. La dificultad en la
recopilacion de datos consistentes sobre las trans-
acciones internacionales de estas actividades, y su
solo recientemente reconocida importancia, han he-
cho que la literatura en este campo se haya desarro-
llado mayoritariamente en los ultimos diez afos.
La aplicacion de modelos elaborados conceptual-
mente para el comercio de bienes a este sector ha
sido uno de los primeros pasos dados por los inves-
tigadores. Es el caso de trabajos como los de Dear-
dorff et al. (2000), Ansari y Ojemakinde (2003) y
Mann (2004) entre otros. Un estudio mas detallado
sobre estos trabajos puede ser encontrado en Van
Welsum (2003). Ademés de éstos, entre los articu-
los que tratan de las particulares caracteristicas del
sector frente la apertura internacional, merece sin
duda mencionar los de Grunfeld y Moxnes (2003) y
Mirza y Nicoletti (2004). Una contribucion empirica
relevante ha sido dada también por los trabajos de
Kimura y Hyun-Hoon (2004), Kox y Lejour (2005 y
2007) y Walsh (2006).

Razonablemente, también la internacionalizacién
de los servicios espafioles es un tema con una lite-
ratura aun limitada. Ademas de los trabajos dedica-
dos especificamente a actividades particulares, cabe
citar los de Di Meglio y Rubalcaba (2007) sobre el Ci
y su influencia sobre la balanza de pagos, y Cuadra-
do y Visintin (2008) a propésito de la evolucion y
composicion de la IED del sector en los Ultimos anos.
Los factores determinantes del comercio de servicios
espanoles es el centro del trabajo de Rubalcaba y
Maroto (2007). Sus resultados destacan la impor-
tancia de los factores no relacionados con los cos-
tes. En la misma linea, el trabajo de Visintin et al.
(2008) estudia algunas posibles fuentes de compe-
titividad de los servicios espafioles y las relaciona con
un indicador de la incidencia del sector en los mer-
cados internacionales.

Como en el caso de los bienes, también en el sec-
tor terciario se han estudiado las relaciones entre
Cl e IED de forma especifica, a pesar de que la can-
tidad de trabajos dirigidos al tema sea inferior. En el
ya citado trabajo de Grunfeld y Moxnes (2003), los
autores, tras estudiar el comportamiento de las in-
versiones y el comercio de servicios utilizando una
impostacion de tipo gravitacional, encuentran, a tra-
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vés del analisis de los residuos, una relacion de com-
plementariedad entre los dos flujos. Nicoletti et al.
(2003) encuentran una relaciéon negativa entre un
indice de las restricciones a la IED y los flujos de Cl.
Este resultado admite la existencia de complemen-
tariedad entre los flujos. A partir del mismo marco
conceptual, Lennon (2008) estudia las relaciones en-
tre expansién hacia nuevos mercados a través del
modo 1y del modo 3 de los servicios estadouniden-
ses. También esta autora coincide en que los dife-
rentes modos de internacionalizacion se sostienen
reciprocamente. Finalmente, Pain y van Welsum
(2004) se proponen ilustrar las relaciones entre pro-
duccion en el exterior/inversiones y el volumen de
exportaciones a través de un modelo que utiliza da-
tos de panel sobre seis actividades de servicios re-
lativas a Estados Unidos. Un primer resultado es el
haber identificado una marcada heterogeneidad en
los diferentes sectores. Estos autores encuentran co-
mo el Cl en algunos servicios acompanfa a la IED en
otros sectores, mientras que generalmente la rela-
cion es negativa si se trata de otras actividades de
servicios.

De todo lo anterior se deduce que el debate so-
bre las relaciones entre las varias formas de interna-
cionalizacion de las actividades terciarias esta abier-
to. Las pautas que dirigen este proceso no resultan
todavia claras y univocas. Las mayores conclusiones
vienen, por un lado, de los trabajos que se dedica-
ron a analizar los mercados de bienes, ya que el nu-
mero de estudios sobre el tema es considerablemen-
te mayor y algunas aportaciones son de alto perfil,
y por el otro, de los andlisis dirigidos especificamen-
te al sector terciario. En los primeros se puede iden-
tificar un recorrido que ha empezado con el estudio
del comportamiento de variables agregadas, para
luego dirigirse hacia el analisis de datos que se re-
fieren a las decisiones de empresas particulares, e in-
cluso relativas a productos especificos. Este proceso
es consecuencia de los desarrollos de caracter tedrico
que se encuentran a la base de los estudios empiri-
cos. El resultado mas relevante es haber demostra-
do cémo Cl e IED pueden ser a la vez complemen-
tarios y substitutos, dependiendo del nivel al cual se
aplica el anélisis (datos agregados, de empresas o
de productos). Como se ha expresado anteriormen-
te, los datos actualmente disponibles relativos a las
actividades de servicios no permiten aplicar muchos
de estos andlisis al sector. Hasta la fecha, los princi-
pales resultados especificamente relacionados tra-
tan de heterogeneidad entre las varias actividades.
Conjuntamente, se ha comprobado cémo los ser-
vicios se internacionalizan integrando exportaciones
y presencia en el extranjero.

La internacionalizacién de los servicios espafoles
es, sin duda, un asunto que merece la atencién de
investigadores, politicos y actores principales. El mar-
cado incremento de los movimientos internaciona-
les de los ultimos afos y la creciente importancia que
mantiene el conjunto de actividades dentro de la eco-
nomia espafola hace no sélo oportuna, sino nece-
saria, una mayor conciencia sobre los mecanismos
que regulan este proceso. El presente trabajo propo-
ne estudiar la internacionalizaciéon de los servicios es-
panoles a partir de los datos disponibles sobre Ci e
IED. En los trabajos publicados sobre el tema, estos
dos aspectos han sido tratados separadamente, sin
buscar conexiones e interdependencia entre los dos
flujos. En el siguiente apartado se presentan los he-
chos mas destacados sobre la composicion y la evo-
lucion de los flujos de CiI e IED espafiola en el sector.

lIl. ANALISIS EXPLORATORIO .
DE LA INTERNACIONALIZACION
DE LOS SERVICIOS ESPANOLES

Este apartado se propone dibujar un cuadro de
la situacién de los servicios espafoles respecto al en-
torno internacional. Lograr este objetivo a partir de
una base empirica significa estudiar los datos relati-
vos al Cl'y a la IED del sector. Los datos sobre comer-
cio internacional de servicios espafoles son recogi-
dos y elaborados por parte de diferentes institutos
(3). Sin embargo, todos lo hacen a partir de una uni-
ca fuente: la informacién relativa a las transacciones
entre residentes en Espafa y residentes en el resto
del mundo que compone la balanza de pagos pro-
ducida por el Banco de Espafa. Por otro lado, los
datos relativos a los flujos de inversion extranjera son
recopilados por el Registro de Inversiones Extranje-
ras del Ministerio de Economia y Hacienda. En este
registro se considera IED el valor de las operaciones
en las que el inversor pretende conseguir un control
o influencia en la direccién y administracién de una
empresa que opera fuera del territorio de su residen-
cia. En otras palabras, se excluyen las inversiones con
finalidad especulativa. Se encuentran asi registrados
los movimientos de capitales (flujos de inversion) ta-
les como la adquisicion de participaciones y de in-
muebles, o la constitucion de sociedades y coope-
rativas. Examinar la IED no puede limitarse a estudiar
sus flujos, ya que otra fuente vélida de informacion
se halla en los valores de posiciones. En esta catego-
ria estan registradas las propiedades de los no resi-
dentes en un determinado pais. Por lo que concier-
ne al presente articulo, se trata de analizar el capital
poseido por empresas espafolas de servicios en el
exterior y el valor de las propiedades de empresas
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del sector terciario extranjeras en Espafa. Desde otra
perspectiva, las posiciones de IED se pueden consi-
derar como la suma de los flujos de inversién de la
cual se restan las desinversiones y la devaluacién de
los capitales.

Para reconducir los datos disponibles al marco
conceptual compuesto por los cuatro modos de in-
ternacionalizacion de los servicios, son necesarias al-
gunas especificaciones. Segun se explica en el apar-
tado anterior, las transacciones registradas como Cl
corresponden a los modos 1, 2 'y 4. Hay, sin em-
bargo, que puntualizar que las Unicas actividades
que se exportan a través del consumo en el exte-
rior (modo 2) incluidas en estos datos son las de via-
jes (que comprenden el sector turismo). Conjunta-
mente, la mayor parte de la actividad internacional
del sector de la construccidn se registra bajo este
concepto, aunque se lleve a cabo a través de la pre-
sencia comercial en el exterior (modo 3). Los datos
de Ci relativos a las demas actividades corresponden
a transacciones bajo el modo 1 (provision en el ex-
terior) y el modo 4 (desplazamiento temporal de ope-
radores), sin posibilidad de distinguir entre estas dos
modalidades.

La IED, por su parte, constituye tan sélo una apro-
ximacion de las transacciones que ocurren bajo el

modo 3 del marco GATS. Las variables que, al pie
de la letra, representan la provisién en el extranjero
a través de presencia comercial son principalmente
las que indican los volumenes de negocios mante-
nidos por las filiales de empresas multinacionales.
Este género de datos es de muy dificil elaboracién,
y no existe, de momento, una base de datos com-
pleta para el sector terciario espafnol. Por tanto, en
el presente trabajo se utilizaran datos relativos a los
flujos y posiciones de IED. Razonablemente, la can-
tidad invertida por una empresa en el exterior en un
momento dado, o en un periodo determinado, re-
presenta la actualizacion de las entradas que esta
empresa estima obtener de su inversion en el medio
plazo. Por esta razén, en este trabajo se utilizan los
datos de flujos de IED o, alternativamente, su media
movil relativa a los cinco afios anteriores para apro-
ximar los valores de volumenes de actividad en el ex-
terior de un sector dado. Asimismo, también los da-
tos de posiciones de IED pueden considerarse como
una aproximacién de la actividad que las empresas
espafnolas mantienen en el exterior.

El objetivo del cuadro n.° 1y del grafico 1 es des-
cribir la propensién a la internacionalizacién de los
servicios respecto a otras actividades que componen
la economia espafola. En el grafico 1 se evidencia,
para cada sector, la parte de valor afadido produci-
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220.000

LA PROPENSION A LA INTERNACIONALIZACION DE LA ECONOMIA ESPANOLA. MILLONES DE DOLARES

200.000

(6.4)

180.000

160.000

I Consumo doméstico

(26,7)

140.000

Exportaciones

120.000 -

100.000 -+

80.000 -

(2-5)
\&y

60.000 -

(6.1)

40.000 -

20.000 -

(2,8)

u

0 -

T T T T

Servicios Transportesy  Alimentos

comerciales  Comunicaciones

Agricultura  Manufacturero Manufacturero
(int. en capital) (int. en trabajo)

Servicios Minerfa

publicos

Construcciéon

Nota: Afo de referencia, 2001. Entre paréntesis, los valores de la relacion.
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos GTAP (Global Trade Analysis Project).

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.° 120, 2009. ISSN: 0210-9107. «LOS SERVICIOS EN ESPANA»

172



STEFANO VISINTIN

do y consumido internamente y la parte producida
y exportada en el afno 2001. Los sectores estan or-
denados de menor a mayor propensién a la expor-
tacion. Se puede observar cdmo las actividades con
mayor propension a la exportacién son las que pro-
ducen bienes agricolas e industriales, con una rela-
cion entre produccion consumida externamente y
exportada que va de 1,5 a 2,8. Las actividades de
servicios de tipo comercial se encuentran en una ban-
da intermedia, mientras que, como es l6gico supo-
ner, los sectores que menos se abren al exterior son
los servicios publicos y la construccién. El 30 por 100
del total de los bienes producidos en Espana se di-
rige hacia los mercados internacionales. Para el sec-
tor terciario, esta cantidad se reduce a tan soélo el 8
por 100. Resulta asi evidente la inferior actitud ex-
portadora de las actividades terciarias espafiolas con
respecto a las de los sectores primario y secundario.
Cabe destacar como la demanda interna juega, con
diferencia, el papel mas importante en el sector tu-
ristico, aunque éste represente una de las mayores
exportaciones espafolas.

En el cuardro n.° 1 se presenta la situacién de
la IED espafiola (posiciones) clasificada por sectores.
Se puede notar cobmo en este ambito la situacion es
opuesta a la anterior. El agregado de los servicios re-
presenta dos tercios del total del capital invertido
por empresas nacionales en el extranjero, y en los
ultimos afios su dinamismo ha sido considerable-
mente mayor. Asimismo, el sector financiero es la

actividad con mayor peso fuera del pais, y los ser-
vicios inmobiliarios son los que mas han crecido en-
tre 2003 y 2006. Son resultados que no sorprenden
si se piensa cudles han sido las operaciones mas re-
sonantes de los Ultimos afos. Esta observacién pre-
liminar de los datos disponibles sugiere ya una pri-
mera consideracion. En la economia espafola, las
actividades de produccion de bienes presentan una
mayor propension a internacionalizarse a través de
la exportacion que las de los servicios. Es, sin embar-
go, en estas actividades donde se concentra la ma-
yor parte de la inversion espafola realizada en otros
paises.

En los graficos 2 y 3 estan representadas las com-
posiciones y las evoluciones de los flujos comercia-
les y de inversion desde 1999 hasta los ultimos da-
tos disponibles. La diferencia entre la alta volatilidad
de los flujos de IED y la estabilidad del comercio re-
sulta evidente. Como se citaba anteriormente, las in-
versiones representan la voluntad de las empresas
de crear estructuras para poder actuar en los mer-
cados elegidos para su expansion internacional. Es-
to significa que se concentran en un plazo limita-
do de tiempo las operaciones y los movimientos de
capitales necesarios para la realizacion de la activi-
dad econdémica en el medio-largo plazo. Consecuen-
temente, los datos relativos a un afo sufren la in-
fluencia de las operaciones mas importantes realizadas.
Entre 2006 y 2007, por ejemplo, el Banco Santan-
der Central Hispano, el BBVA y la compafia MAPFRE

CUADRO N.° 1
POSICIONES DE IED ESPANOLA EN EL SECTOR SERVICIOS. MILLONES DE EUROS
Sector 2003 2006 Porcentaje total Agr 03-06 (b)
AGHCURUIAL o 475 0,23
MINETA ... 14.464 9.869 4,4 -9,6
Manufacturas ...........cccooeveoeiiiiieiee 26.764 (a) 43.951 19,6 12,4
Energia ... 11.568 14.159 6,3 5,1
CONSEIUCCION ..o 1.517 7.740 3,5 40,7
SEerviCios............coooviiiiiiiic e 67.259 148.353 66,1 19,8
COMEICIO e 6.507 12.196 5,4 15,7
Viajes y turismo......cocvevriiiiiciieeien 2.190 4.265 1.9 16,7
TranSPOrteS ..c.vvviiiieiieeecee 3.153 11.684 5,2 32,8
CoOMUNICACIONES .....vvveieciieeeeiie e 16.526 33.319 14,8 17,5
Servicios fiNnancieros ...........ccccoeeeeeen.. 36.268 64.280 28,6 14,3
Actividades inmobiliarias........................ 1.156 13.521 6,0 61,5
SErviCios @ eMPreSas......c..eeeeivvreeeiereaninns 1.459 5.397 2,4 32,7
O1r0OS SEIVICIOS . vvvieciviieeeciie e 3.691 1,6
Otros SECtOreS....vvvviviieiieeeeeeciiieeeee e 2.865
TOTAL ..o 124.437 224.547
Notas: (a) No comprende el sector textil.
(b) Tasa de crecimiento anual (porcentaje).
Fuente: Registro de Inversiones Extranjeras. Ministerio de Industria, Turismo y Comercio.
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han finalizado la compra de instituciones como ABN
Amro, Compass y Commerce respectivamente. Es-
tas operaciones, de importancia histoérica por el ca-
pital involucrado, han hecho que los datos de flujos
de inversiones en el sector financiero se hayan dis-
parado en estos dos afos, contribuyendo de for-
ma considerable al crecimiento del total de las in-
versiones en actividades de servicios.

Para evitar las distorsiones debidas a este fend-
meno, se pueden analizar los datos de flujos de in-
versién considerando para cada periodo la media de
los cinco afos anteriores. Desde este punto de vis-
ta, la IED realizada espafiola ha crecido, de media, el
17 por 100 al afo entre el 1999 y 2007, siendo el
sector de los servicios inmobiliarios el mas dinami-
co, con un crecimiento medio del 34 por 100 anual
en el mismo periodo. En el andlisis llevado a cabo en
el préximo apartado se usaran los datos relativos a
la media de los cinco afos anteriores como aproxi-
macién de la actividad realizada por las empresas
espafolas en el exterior en un determinado periodo.

Por otro lado, si bien el comercio de servicios
muestra pautas de crecimiento menores, sus incre-
mentos tienen todavia que considerarse elevados.
Entre 1999y 2007 las exportaciones de servicios han
crecido al ritmo del 8 por 100 al afio, y las importa-
ciones al 11. Mientras el turismo ha incrementado
su exportaciones «tan sélo» un 5 por 100 anual, ac-

tividades como los servicios a empresas, los trans-
portes y los servicios financieros han aumentados
sus ventas en el exterior al 14, 9y 17 por 100 res-
pectivamente.

Otra observacién interesante, sugerida por lo re-
presentado en los graficos 2 y 3, concierne a la com-
posicion sectorial de los flujos. Las actividades de
mayor peso en el comercio presentan unos volume-
nes relativamente poco relevantes en los datos de
inversion, y viceversa. Los sectores del turismo, los
servicios a empresas y los transportes representan
conjuntamente buena parte del cI, con casi el 90 por
100 de las exportaciones en 2007, mientras que su
peso dentro de los flujos de inversién no llega al 7
por 100 en el mismo afo. La situacion es especular
si se mira la IED: las actividades de mayor peso —es
decir, servicios financieros y comunicaciones (apro-
ximadamente el 70 por 100 del total)— represen-
tan tan sélo una parte menor de las exportaciones
de servicios (7 por 100 sumando los dos sectores).
Tras estas sencillas observaciones, se puede arries-
gar una primera conclusién sobre las relaciones en-
tre modos de internacionalizacién de los servicios.
A primera vista, hay una relacion de substitucion en-
tre Cl e IED. Los servicios que mayormente exportan
sus productos no invierten de forma relevante en
el extranjero, mientras que las actividades que se
asoman a los nuevos mercados a través de la IED re-
sultan ser relativamente poco exportadoras.
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GRAFICO 3

60.000

50.000

40.000

30.000

20.000

10.000

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

[] Otros

Servicios Inmobiliarios

M Turismo
Il Comercio

W Servicios a empresas

60.000

ESTRUCTURA Y EVOLUCION DE LOS FLUJOS DE IED EN SERVICIOS 1999-2007. MILLONES DE EUROS

50.000

40.000

30.000

20.000

10.000

[ Telecomunicaciones

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

[ Transportes
["] Servicios financieros

Fuente: Elaborado con datos del Registro de Inversiones Extranjeras. Ministerio de Industria, Turismo y Comercio.

GRAFICO 4

IED realizada / PIB

RELACION ENTRE EXPORTACIONES Y FLUJOS DE IED REALIZADA, 2006

Usa

Net

Ger

Cz Hun

exportaciones / PIB

Fuente: Elaborado a partir de datos Banco Mundial, OCDE y Registro de Inversiones Extranjeras. Ministerio de Industria, Turismo y Comercio.

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.° 120, 2009. ISSN: 0210-9107. «LOS SERVICIOS EN ESPANA»

175



CRUZAR FRONTERAS: RELACIONES ENTRE COMERCIO INTERNACIONAL E INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN EL SECTOR SERVICIOS ESPANOL

Resulta en este punto interesante poder ver si esta
relacion de substitucién se confirma en los datos agre-
gados del sector. El objetivo es estudiar cdmo los ser-
vicios espafoles se asoman a un determinado merca-
do. Concretamente, se confrontan los datos agregados
de exportaciones e IED realizada en diferentes paises.
Naturalmente, cuanto mayor es la economia de un
pais, mayores seran los volimenes de comercio y de
IED. Observar los valores sin ninguna correccion resul-
ta asi poco informativo respecto a su relacién. En el
grafico 4, los valores de las exportaciones y de la IED
realizada estan calibrados por el piB del pafs al cual ha-
cen referencia. Controlando asi por esta variable, se
puede tener una mirada mas efectiva sobre las formas
a través de las cuales los servicios espafioles llegan a
otros paises. Como se puede observar, los datos rela-
tivos al agregado de actividades de servicios espafiolas
muestran un patron claro. En los paises en los cuales
el valor de las exportaciones relativas es alto, los volu-
menes de IED realizada son bajos, y viceversa. A prime-
ra vista, parece que cuando las empresas espafnolas de
actividades terciarias se enfrentan al reto de la interna-
cionalizacién hacia un determinado pais, se enfrentan
también a la eleccion entre los diferentes modos de
realizarla. Asimismo, estas dos alternativas parecen ex-
cluyentes. Sin embargo, hay que tener presente que se
trata tan sélo de un primer examen exploratorio, y que
las variables a controlar antes de poder sacar conclu-
siones sobre las relaciones de reciproca influencia en-
tre CI e IED SON NUMerosas.

Se pueden extraer algunas indicaciones de este bre-
ve examen exploratorio sobre los patrones de com-
portamiento de las actividades de servicios espafiolas
frente a la internacionalizacién. Respecto a otros sec-
tores, los servicios presentan una mayor tendencia a
internacionalizarse a través de la inversion directa en
el extranjero que a través del comercio. Observando
mas detenidamente las actividades que componen el
sector terciario, se puede notar cémo hay sectores
mas propensos a la exportacion (turismo, servicios a
empresas y transporte) y otros donde predomina la
IED (servicios financieros y comunicaciones). Una rela-
cion de substitucion es la que se encuentra si se ob-
servan los datos de CI e IED clasificados por paises de
destino. Los servicios espafioles parecen elegir, segun
el pais, uno u otro modo de internacionalizacién.

IV. ANALISIS EMPIRICO DE LAS RELACIONES
ENTRE CI E IED EN LOS SERVICIOS
ESPANOLES

Este apartado se propone explorar, a través de un
analisis econométrico, las relaciones entre Cl e IED en

la expansion internacional de los servicios espafoles.
El objetivo de este estudio es poder establecer si, por
cuanto concierne al dato agregado del sector, estas
dos modalidades de internacionalizacién se influyen
mutuamente. El andlisis realizado puede ser también
considerado como un marco metodolégico, y un pun-
to de partida, para futuras investigaciones que se de-
diquen a la expansién internacional de actividades
especificas dentro del sector servicios.

El trabajo empirico realizado se desarrolla de la
siguiente manera: inicialmente, el comportamiento
de las exportaciones espafiolas de servicios y el de
las inversiones realizadas por parte de empresas na-
cionales son analizados por separado, sin conside-
rar las posibilidades de interaccion entre los dos flu-
jos. Esta simple especificacion ayuda a introducirnos
en el argumento y a evidenciar la necesidad de otro
analisis que considere contemporaneamente los efec-
tos que el CI puede tener sobre la IED, y viceversa. Por
esta razén, sucesivamente se elabora un sistema de
dos ecuaciones simultaneas que tiene como objeti-
VO Ser una primera aproximaciéon al estudio de las
relaciones de complementariedad y substitucion en-
tre IED y Cl en el agregado de los servicios espafoles.

Las principales caracteristicas y los factores relevan-
tes que estan en la base de la internacionalizacion del
sector se pueden delinear a través de un estudio de
los dos tipos de datos a disposicion, considerados uno
a uno. Sin embargo, un analisis que no tenga en cuen-
ta la posible interdependencia entre estos datos no es
el fin del presente estudio. Este primer acercamiento
al tema, que podriamos calificar como naive, tiene co-
mo fin la introduccién de los instrumentos economé-
tricos, y producird unos resultados que serviran como
referencia para la continuacion del andlisis.

Los estudios empiricos de economia internacio-
nal tienen en los modelos de tipo gravitacional un
importante instrumento a la hora de explicar las
relaciones entre diferentes paises o regiones. Estos
han sido empleados ampliamente tanto en la mo-
delizacién del comercio como de la inversion de ser-
vicios. Pensados por primera vez por Tinbergen
(1962), los modelos gravitacionales obtienen su nom-
bre de que relacionan flujos (de comercio y capita-
les principalmente) entre paises con diferentes va-
riables econémicas en manera parecida a una
ecuacion gravitacional. Es decir, suponen que los flu-
jos dependen positivamente del producto de la «ma-
sa» (aproximada por el PiB) de los paises considera-
dos, y negativamente de la distancia que los divide.
Su gran poder explicativo y el desarrollo de las teo-
rias de comercio internacional han impulsado, al
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final del siglo pasado, la investigacién sobre los fun-
damentos tedricos que estan en la base de estos mo-
delos. Deardorff (1998) ha demostrado cémo son
compatibles con el marco conceptual de Heckscher-
Ohlin, mientras que Helpman y Krugman (1985) y
Bergstrand (1989) han sefialado como se adaptan a
los modelos tedricos con mas sectores y compe-
tencia monopolistica. Desde el punto de vista empi-
rico, han sido utilizados numerosas veces para el es-
tudio del comercio de servicios y han demostrado
ser una util herramienta también en la modelizacion
de los flujos de inversién en este sector (ver, entre
otros, el ya citado articulo de Grunfeld y Moxnes,
2003; Shaltz, 2003; Kox y Lejour, 2005). Una apli-
cacion de estos modelos, dirigida a determinar la re-
ciproca influencia entre comercio de bienes y deten-
cién de posesion en el extranjero, es el llevado a cabo
por Aviat y Coeurdacier (2006).

Aplicar este tipo de especificacién al analisis en
cuestion permite poder estudiar los efectos que el
comercio tiene sobre la inversién (y viceversa) con-
trolando por diferentes variables, es decir, aislando
los efectos de los factores que influyen contempo-
raneamente en el crecimiento del iy la IED. Se uti-
lizan datos unilaterales de exportaciones y de inver-
sion realizadas por empresas espafolas (4). Para
obtener un panel de datos balanceado, se conside-
ra aqui el mayor numero de pafses para los cuales
se dispone de ambos datos en el periodo 1999-2006.
Esto significa un grupo de 31 estados que compren-
de paises econémicamente avanzados y paises en
vias de desarrollo situados en los cinco continentes (5).
Los datos de exportaciones provienen de las estadis-
ticas de la OCDE, mientras que las cifras de inversion
realizada proceden de la base de datos Datainvex del
Ministerio de Industria, Turismo y Comercio (6). Co-
mo se ha anticipado, para abordar la fuerte volatili-
dad que presentan los flujos de inversiones se ha uti-
lizado una media mévil, es decir, que el dato relativo
a cada afo es la media de las inversiones realizadas
durante los cinco afios anteriores. Este dato puede
considerase una aproximacién al volumen de nego-
cios de las empresas espafnolas que operan en los
diferentes mercados exteriores.

Al 'mismo tiempo, hay una serie de variables que
estan habitualmente incluidas en las ecuaciones gra-
vitacionales. Entre las que definen la ecuacion como
gravitacional se encuentran el PIB de los paises con-
siderados (en este caso se ha utilizado sélo el valor
relativo al pals en cuestion, datos del Banco Mundial)
y la distancia entre ellos (distancia kilométrica entre
Espanay la capital del pafs). Esta Ultima medida sir-
ve para aproximar los costes que derivan de la dis-

tancia fisica y que afectan al intercambio de produc-
tos y capitales. Este factor ha demostrado ser rele-
vante, a pesar de la intangibilidad de los servicios
(Grossman, 1998; Anderson y van Wincopp, 2003).

El modelo ha sido aumentado con la introduc-
cion de otras diferentes variables. Algunas son co-
munes a los dos flujos, otras se incluyen exclusiva-
mente en la ecuacion que se refiere a uno de ellos.
El PIB per capita es un indice del desarrollo de un
pais. La apertura internacional de un pais esta a me-
nudo vinculada con su nivel de progreso. Para cap-
tar este efecto, se ha introducido el PIB per capita en-
tre los factores a estimar. Una variable de tipo dummy
evidencia la influencia que el pertenecer a la Uniéon
Europea (o alternativamente a la Uniéon Monetaria)
puede tener sobre Cl e IED. Hablar el mismo idioma
es otro factor que, indudablemente, influye positi-
vamente en las relaciones comerciales y de negocios.
En el caso del sector servicios, donde tienen gran re-
levancia las importantes interacciones y relaciones
entre proveedores y clientes, este factor asume una
influencia de primer orden. Para Espafa, esta ven-
taja estratégica gana mayor importancia ya que com-
parte el mismo idioma con la mayor parte de los pai-
ses latinoamericanos (Jiménez y Narbona, 2008).

Ademés de estas variables, que influyen tanto en
el ¢ como en la IED, se consideran otros factores pro-
pios de cada uno de los flujos. El I se ve condicio-
nado por los valores de los tipos de cambio. Por es-
ta razdn, se han tenido en consideracion los valores
relativos a Espana sobre tipo de cambio real (REr, por
su siglas en inglés) construidos a partir de los da-
tos de los precios al consumo del total de los pro-
ductos (datos Banco Mundial), estando desafortu-
nadamente indisponibles los especificos del sector
servicios. La corrupcion de los actores econdmicos
es un obstaculo a la libre circulacion de los servicios.
Cuanto mas corrupcién exista en un pais, mayor se-
rd la dificultad a la hora de penetrar en su mercado,
especialmente en sectores fuertemente requlados,
como las actividades terciarias. Transparency Inter-
national elabora un indice de los niveles de corrup-
cion que se ha incluido en la ecuacion relativa a las
exportaciones (7). Por lo que concierne a la IED, se
han introducido unas variables que estan relaciona-
das con la regulacién. Instalarse en otro pais signi-
fica tener que enfrentarse a situaciones juridicas nue-
vas en aspectos tales como la puesta en marcha del
negocio y su cierre, el uso de insumos (principalmen-
te recursos humanos), la promocién de la activi-
dad y los servicios posventa. Se ha demostrado que
lo que dificulta la realizacion de inversiones no es
tanto los niveles de regulacién como la diferencia
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entre paises en estos aspectos (Kox y Lejour, 2005;
Pica y Rodriguez, 2005). En linea con este Ultimo tra-
bajo, se han elaborado unos indices de heterogenei-
dad de diferentes aspectos regulatorios de Espafa,
respecto a los otros paises, a partir de los datos ela-
borados por el proyecto Doing Business, del Banco
Mundial. Han sido asi consideradas las diferencias
en regulaciones relativas a la asuncién de emplea-
dos y a los costes de cese de la actividad. Desafor-
tunadamente los datos para este tipo de variable es-
tan disponibles tan solo para los afios 2004-2006,
ambos inclusive.

Los modelos gravitacionales, en su formulacién ba-
sica, no son lineares; sin embargo pueden ser conver-
tidos en lineares a través de una transformacién lo-
garitmica. En el primer analisis que se lleva a cabo, los
flujos de exportaciones y de inversiones realizadas son
modelizados a través de ecuaciones de tipo gravita-
cional linearizadas. En cada una de las dos ecuacio-
nes, el flujo estudiado esta relacionado con una serie
de variables habitualmente incluidas en estos mode-
los (comunes a las dos ecuaciones) y con unas varia-
bles exclusivamente relacionadas con la estudiada. Las
dos ecuaciones finalmente estimadas resultan ser:

INX);t = o + BGRAV; + yZ5 + SINUED);e + vie [1]
INED); = & + BGRAV; + yZ° + 8In(X);e + uje (2]

Donde GRAV/; es el vector de los logaritmos natu-
rales de las variables gravitacionales (8) cuyos valo-

res se refieren al pais / en el afio t, mientras que ZXy
Z't0 son los vectores de los logaritmos de las variables
exclusivamente relacionadas con las exportaciones y
con la IED respectivamente. Dichas variables, ademas
de cumplir con justificaciones tedricas, han sido ele-
gidas por su alta correlacion con la variable conside-
rada enddgena en la ecuacion y su baja correlacién
con la variable considerada exdgena. Esta ortogona-
lidad, aunque poco relevante en la primera parte del
analisis, resultard fundamental para la sucesiva. Los
términos de error estan representados por dos com-
ponentes: un efecto individual de cada pais que no
cambia en el tiempo y un término de error que se su-
pone no correlacionado en el tiempo.

La técnica utilizada para la estimacién de estas
ecuaciones en un contexto de datos de panel es la
de efectos aleatorios. En la literatura publicada,
en estas situaciones se consideran a menudo como
fijos los efectos propios de cada caso, visto que
un caso coincide con una pareja de paises. Efecti-
vamente, es l6gico pensar que los efectos indivi-
duales estén fuertemente relacionados con la par-
ticular relacion que mantienen los dos estados
considerados. En éste analisis, que trata Unicamen-
te de las relaciones espanolas, los efectos debidos
a las particulares caracteristicas de los paises fren-
te a Espana estan recogidos por diferentes variables
(P1B in primis). Consecuentemente los modelos pue-
den ser estimados por efectos aleatorios. Los resul-
tados del test de Hausman confirman la eleccion
(cuadro n.° 2).

CUADRO N.° 2
LA INTERACCION ENTRE EXPORTACIONES E INVERSION REALIZADA, ANALISIS PRELIMINAR
VARIABLE DEPENDIENTE EFECTOS ALEATORIOS
W Exp IED Exp IED
,046 ,132
,087** ,080*
798%** 985*** 808*** 838***
PIB PEr CAPITA .o [ 733%** ,939** ,407* ,678
DiStanCia ...oovvveeeeiiiee e -1,050%* -,904** -1,091%** -,870*
Lengua 1,942%** 5,301*** 2,454%** 3,501 %**
EU/ @UI ,352 ,868** ,269 ,977
COMTUPCION 1.t ,786%*
,110*
Productividad ..........oooviiiiicc -,187
Regulacion empleo ..o, -,278*
Requlacion CIerre .......ccooveieiiiiieee -, 175%*
NUmero de observaciones..........cccceeeeevveeen... 245 245 244 92
Test de Hausman chi2(4).........cccoooieiiiiiie.. 0,33 0,51 0,19 0,15
Nota: *** significativo al 1 por 100; ** significativo al 5 por 100; * significativo al 10 por 100.
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Los resultados de este analisis preliminar llevan
hacia algunas primeras conclusiones. En primer lu-
gar, se puede notar cobmo la tipologia de modelos
utilizada se adapta bien a la descripcion del compor-
tamiento de los flujos de exportaciones e inversion
espafiola en el exterior en materia de servicios. Por
lo que concierne a la influencia que las IED tienen so-
bre el cl, los resultados sugieren una influencia po-
sitiva y estadisticamente significativa. Sin embargo,
el valor del coeficiente estimado es muy cercano a
cero, mostrando que dicha influencia es muy limita-
da. Por otro lado, la primera impresion es que el he-
cho de que las empresas espafolas exporten servi-
cios en un determinado pafs no parece influir en los
volumenes de inversiones que se realizan en éste.

La estimacion llevada a cabo tiene un valor pura-
mente descriptivo. Efectivamente, no tiene en cuen-
ta la relaciéon de influencia contemporanea que los
dos flujos mantienen. Las razones por las cuales se
puede pensar que esta influencia reciproca exista son
numerosas. Muchas empresas se encuentran ante el
dilema entre exportar o implantarse en nuevos mer-
cados, muchas otras pueden decidir vender en el ex-
terior gracias a la red de empresas nacionales ya exis-
tentes, mientras otras pueden decidir abrir filiales en
otro pafs como apoyo a las compafias que tienen
negocios en él. Desde un punto de vista estadistico,
si las exportaciones y las inversiones son complemen-
tarias (o substitutivas) estimar de forma indepen-
diente las ecuaciones [1] y [2] no es apropiado. Los
estimadores utilizados pueden sufrir sesgos causa-
dos por problemas de endogeneidad. En particular,
si ambas cantidades se influyen positivamente una
con la otra, habria que esperar unos sesgos hacia
abajo que pueden llevar a coeficientes cercanos de
cero, o estadisticamente no distinguibles de él (o sea,
no significativos).

Por estas razones, hay que elaborar un modelo
gue tenga en consideracion la posible interaccién de
una variable con la otra, corrigiendo asf los proble-
mas de endogeneidad. Este objetivo se puede lograr
construyendo un sistema de ecuaciones simulta-
neas donde los efectos descritos en las ecuaciones
[1] y [2] pueden ser considerados como contem-
poraneos. El sistema asi construido satisface tanto
la condicion de orden como la de rango, y puede ser
estimado.

Para poder estimar el sistema se necesitan unos
instrumentos para ambas variables. Efectivamente,
las técnicas de estimacion de sistemas de ecuacio-
nes simultaneas corrigen los problemas de endoge-
neidad instrumentando las variables enddgenas, en

este caso el Cl'y la IED. Un buen instrumento se ca-
racteriza por estar fuertemente correlacionado con
la variable a instrumentar y por no estarlo con las
otras variables endégenas del sistema. La mayor par-
te de las variables incluidas en la ecuacion [1] pue-
den ser instrumentos validos para el CI; sin embar-
go, algunas de ellas son también determinantes de
la IED. Se ha decidido asf utilizar como instrumentos
para las exportaciones de servicios el indice de co-
rrupcion y el tipo de cambio real construidos sobre
los precios al consumo. Un discurso parecido se pue-
de hacer con los instrumentos de la inversion. Los
indices de heterogeneidad de las regulaciones estan
significativamente correlacionados con la IED, pero
no con el comercio, y por esta razén han sido elegi-
dos como instrumentos. Cuando en un analisis se
utilizan variables instrumentales, los resultados de-
penden significativamente de su eleccién. En los cua-
dros que recogen los resultados se presentan algu-
nos test cuyo objetivo es validar la elecciéon de los
instrumentos.

Hay diferentes técnicas para estimar un sistema
de ecuaciones simultaneas. En este trabajo, se ha-
ra uso de tres de ellas, que pertenecen a las llama-
das de informacién limitada, y en las cuales las dos
ecuaciones son estimadas sucesivamente. El méto-
do de minimos cuadrados en dos etapas (2SLS, por
su nombre en inglés) es el mas utilizado en la esti-
macion de modelos de ecuaciones simultaneas. Es-
te método consiste en obtener unas predicciones de
los valores de las variables endégenas del modelo,
en este caso del Cly de la IED, a través del uso de va-
riables instrumentales (primera etapa) para poder
luego servirse de los valores obtenidos para esti-
mar los coeficientes de las variables exdgenas.

Sin embargo, esta técnica presenta importantes
limitaciones cuando se aplica a un sistema con ecua-
ciones gravitacionales que sirve para estimar unos
datos de panel. Los problemas que surgen son esen-
cialmente de dos tipos. Primero, no se tienen en
cuenta las relaciones que derivan del hecho de es-
timar datos de panel; pueden surgir asi sesgos por
la endogeneidad consiguiente. Segundo, los mode-
los gravitacionales presentan frecuentemente pro-
blemas de heterocedasticidad, y este tipo de estima-
cion produce estimaciones no consistentes en caso
de heterocedasticidad.

Un estimador que se puede controlar por even-
tuales clusters, es decir, tener en cuenta el efecto par-
ticular de cada pais sin influir en el resultado final,
es el de maxima verosimilitud con informacién limi-
tada (LML, por su nombre en inglés). Este estimador
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presenta las mismas caracteristicas asintoticas del
2sLS. Hay otro estimador que, ademas de controlar
la endogeneidad derivada por repeticion del mismo
caso, permite que haya heterocedasticidad y auto-
correlacion. En la literatura se puede encontrar ba-
jo varios nombres (9), pero, en cualquier caso, se tra-
ta de un estimador de método generalizado de los
momentos en dos etapas, consistente en caso de
clusters y heterocedasticidad. Finalmente, el resulta-
do de las diferentes estimaciones esta resumido en
el cuadron.® 3.

La primera observacion a aportar se refiere a los
valores de los diferentes tests sobre la endogenei-
dad de la variable explicativa considerada como tal
y los de validez de los instrumentos utilizados. La IED
no resulta ser enddgena al estimar la ecuacion [1].
Es decir, que las inversiones no estan determinas por
el comercio, a la vez que lo influyen. Por otro lado,
se puede ver cdmo las exportaciones si son enddge-
nas en la ecuacién que describe el comportamiento
de las inversiones. Ademas, los instrumentos utiliza-
dos en este caso resultan ser adecuados (10). La
inversion extranjera directa realizada por parte de las
empresas espafolas de servicios en un determinado
pals estd afectada positivamente por el volumen
de exportaciones que en el pais se realizan. En el sec-
tor servicios a nivel agregado hay complementarie-
dad parcial entre comercio internacional (1) e inver-
sién extranjera directa (IED).

Estos resultados representan solamente una pri-
mera aproximacion a este temay, en virtud de esto,
tienen que ser interpretados con cautela. Sin embar-
go, se pueden extraer varias indicaciones. En primer
lugar, que las inversiones extranjeras en el sector ser-
vicios parecen no ser un motor para el desarrollo del
comercio hacia los paises en los cuales se realizan.
Esta conclusion no es sorprendente en el caso espa-
Aol. Como se ha podido ver en el apartado anterior,
las exportaciones espafolas en estos ambitos siguen
estando lideradas por el sector turismo. Este tipo de
comercio se realiza principalmente a través del mo-
do 2, lo que quiere decir que los clientes extranjeros
se desplazan para aprovechar el servicio dado en Es-
pafa. Logicamente, las inversiones realizadas en el
exterior tienen una influencia muy limitada sobre es-
te tipo de exportacion. Una linea de investigacion
potencial consiste en estudiar la influencia que tie-
ne la IED sobre los servicios vendidos en el exterior,
es decir, investigar directamente las relaciones entre
modos 3y 1y4.

En segundo lugar, hemos evidenciado como el Ci
es un factor explicativo del nivel de inversiéon en el
exterior. Si observamos el total de las actividades de
servicios espafolas, hay una evidente relacion de
complementariedad entre los dos flujos. Parece que
cuanto mas se comercia con un determinado pais,
ceteris paribus, mas se invierte en él. Esto significa
que el comercio de servicios con un pais abre las

CUADRO N.° 3
LA INTERACCION ENTRE EXPORTACIONES E INVERSION REALIZADA, SISTEMA DE ECUACIONES SIMULTANEAS
VARIABLE DEPENDIENTE 25LS LML GMM2S
VARIABLES INDEPENDIENTES Exp IED Exp IED Exp IED
Exp .. 2,345** 2,352%** 2,287%**
IED... ,078** -,181 -,178
PIB . ,952%** -1,054 1,044%** -1,056 1,049%** -1,070
PIB per cépita.... ,302 -1,230 ,313 -1,232 430%* -1,020*
Distancia........... -1,24%* 1,422 -1,377*** 1,425 -1,529%** 1,787*
Lengua....... 2,953*** -1,673 3,466%** -1,677 3,707%** -1,707
Eu/eur..... 425 -,554 ,446 -,555 ,020 ,975%*
Corrupcion. ,803* ,886 ,923%*
RER ..o ,081 ,101 ,107*
Productividad........... ,294 ,294
Regulacion empleo... -,161 -,161 -,184%*
Requlacion Cierre.......oooovvieiiiiieeecce -,419 -, 420%*%* -,394%**
NUmero de observaciones ..........cccc.ceeeevveeeenn... 92 92 92 92 92 92
Test de endogeneidad (p-valor)...........c.ccccceeee 0,123 0,007 0,314 0,048 0,302 0,042
Test de sobre-identificacion (p-valor)... 0,083 0,943 0,257 0,925 0,147 0,828
Test de infra-identificacion (p-valor) .................. 0,002 0,073 0,212 0,027 0,081 0,039
Nota: *** significativo al 1 por 100; ** significativo al 5 por 100; * significativo al 10 por 100.
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puertas a relaciones mas complejas. Los socios co-
merciales comparten informacién, y el flujo de esta
informacién puede contribuir a concretar inversiéon
en el exterior. Esta complementariedad a nivel agre-
gado puede ademas esconder otro tipo de comple-
mentariedad de tipo sectorial. Se ha podido ver cé-
mo hay unos sectores que se expanden principalmente
exportando (turismo y servicios a empresas por ejem-
plo) y otros que se mueven internacionalmente, ins-
taldndose en otros mercados (servicios financieros y
de comunicaciones). Es probable que estas dos cate-
gorias de servicios se acompafnen en su expansion
hacia los mercados extranjeros. Se abre asi, también
en este sentido, la posibilidad de nuevas investiga-
ciones.

V. CONCLUSIONES

Los servicios espafoles cruzan cada vez mas las
fronteras nacionales. Su proceso de internacionali-
zacion es estructuralmente diferente al que experi-
mentan los productos agricolas e industriales. La in-
tangibilidad y las estrechas relaciones que se crean
en su produccion/venta hace que las empresas del
sector terciario tengan por delante de si diferentes
opciones para conquistar nuevos mercados. El pre-
sente articulo ha tenido dos objetivos. Por un lado,
describir la actual situacién de los servicios espafo-
les frente al reto de la internacionalizacion. Por el
otro, dibujar una linea de investigacién para em-
pezar a descifrar el funcionamiento de este particu-
lar proceso.

Respecto a las actividades productoras de bien-
es, los servicios presentan una inferior actitud expor-
tadora. Mientras que el 30 por 100 del total de los
bienes producidos en Espafa se dirige hacia los mer-
cados internacionales, este camino es recorrido por
tan sélo el 8 por 100 de los servicios. La situaciéon es
opuesta si se consideran los valores de la inversion
extranjera directa. El agregado de los servicios repre-
senta el 70 por 100 del total del capital invertido por
empresas nacionales en el exterior, y en los Gltimos
anos su dinamismo ha sido considerablemente ma-
yor, con un crecimiento medio anual del 20 por 100
entre 2003 y 2006, frente al 12 del sector manufac-
turero.

Las exportaciones de servicios han crecido a un
ritmo del 8 por 100 anual en lo que va de siglo. El
turismo, el sector histéricamente mas importante,
ha incrementado su exportaciones en «tan solo» un
5 por 100 anual, mientras que actividades como los
servicios a empresas, los transportes y los servicios

financieros han aumentados sus ventas en el exte-
rior el 14, el 9 y el 17 por 100 respectivamente. El
ritmo de crecimiento de las inversiones realizadas en
el extranjero, por otro lado, ha sido aun mayor: un
17 por 100 anual en el mismo periodo.

Es interesante resaltar como la manera de cruzar
fronteras depende del tipo de actividad considerada.
Las actividades que mas exportan invierten poco, y
viceversa. Servicios como el turismo, los servicios a
empresa y los de transporte tienden a exportar sus
productos. Estas tres actividades representan conjun-
tamente casi el 90 por 100 de las exportaciones en
2007, mientras que su peso dentro de los flujos de
inversion no llega al 7 por 100. Las empresas del am-
bito financiero y de las telecomunicaciones, por otro
lado, se acercan a los clientes extranjeros, trasladan-
do e implantando sus oficinas cerca de ellos. Estas
representan el 70 por 100 de las inversiones reali-
zadas, y tan solo el 7 por 100 de las exportaciones.

Por lo visto, es l6gico pensar que la actual crisis
econdmica afectard de forma relevante la actitud
internacional de los servicios espafioles. Dada la im-
portancia de la inversién extranjera directa y su al-
ta volatilidad, se puede imaginar que aquellas ac-
tividades que se internacionalicen a través de esta
modalidad sufrirdn importantes retenciones, mien-
tras que las exportadoras se enfrentaran, aunque
en forma menor, al enfriamiento de la demanda
exterior.

Este trabajo ha ido mas alld, y ha tratado de in-
vestigar si los diferentes modos de internacionaliza-
cion pueden, de alguna manera, influirse recipro-
camente. Si bien un analisis de tipo agregado repre-
senta tan sélo una primera aproximacién al tema, a
través de él se han podido extraer algunas conclu-
siones.

En primer lugar, que las inversiones extranjeras
en el sector servicios parecen no ser un motor para
el desarrollo del comercio hacia los paises en los cua-
les se realizan. Esta conclusion no es sorprendente
en el caso espafnol. Las exportaciones espafnolas en
estos ambitos siguen estando lideradas por el sec-
tor turismo. Este tipo de comercio se realiza princi-
palmente a través del desplazamiento de clientes ha-
cia Espafia. Logicamente, las inversiones realizadas
en el exterior tienen una influencia muy limitada so-
bre este tipo de exportacion. Una linea de investiga-
cion potencial consiste en estudiar la influencia que
tiene la IED sobre los servicios vendidos en el exte-
rior; es decir, investigar directamente las relaciones
entre los modos 3y 1y4.
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Por otra parte, hemos evidenciado como el co-
mercio es un factor explicativo del nivel de inversion
en el exterior. Cuanto mas se comercia con un de-
terminado pals, ceteris paribus, mas se invierte en
él, lo que significa que el comercio de servicios con
un pais abre las puertas a relaciones mas complejas.
Los socios comerciales comparten informacién, y el
intercambio de informacién puede contribuir a con-
cretar inversiones en el exterior. Esta complemen-
tariedad a nivel agregado puede ademas esconder
otra de tipo sectorial. Es probable que los servicios
que se internacionalizan a través del comercio y los
gue lo hacen a través de la inversion se expansionen
juntos hacia los mercados extranjeros. Se abre pues
en este campo la posibilidad de nueva investigacion.

NOTAS
(1) Datos OMC.

(2) Ademas hay que considerar que los datos de comercio relati-
vOs a servicios tales como la construccién se clasifican bajo el modo 3.

(3) En este articulo, por ejemplo, se utilizan datos procedentes
de Eurostat, OECD Stat, Banco Mundial y del proyecto GTAP (Global Tra-
de Analysis Project).

(4) Generalmente, en los modelos gravitacionales se consideran to-
das las posibles parejas en un grupo de paises. Al ser Espafa el foco de
la atencién del presente estudio, se examinan Unicamente sus relacio-
nes internacionales.

(5) Argentina, Australia, Brasil, Canadd, Chile, China, Colombia,
Republica Checa, Dinamarca, Egipto, Francia, Alemania, Hong Kong,
Hungria, Irlanda, Israel, Italia, Japén, México, Marruecos, Holanda,
Noruega, Polonia, Rusia, Singapur, Suecia, Suiza, Turquia, Reino Unido,
Estados Unidos y Venezuela.

(6) Las cifras se procesan a partir del Registro de Inversiones Ex-
tranjeras del Ministerio de Economia y Hacienda.

(7) El indice atribuye a cada Estado para cada afio un valor entre
0 (méaximo nivel de corrupcién) y 10 (corrupcion nula o minima).

(8) Es decir, PIB, distancia, PIB per capita, lenguaje comdn, perte-
nencia a la UE (o, alternativamente, a la unién monetaria).

(9) En GREEN (2005), por ejemplo, es conocido como H2LS.

(10) Los instrumentos son validos, incorrelacionados con el tér-
mino de error y los potenciales instrumentos, y elegidos correctamen-
te entre los potenciales.
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