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1.
INTRODUCCION

Desde la década de los ochenta, los flujos internacionales tanto comerciales como de
factores productivos han registrado un crecimiento considerable como consecuencia del pro-
ceso de globalizacion que se ha producido en un contexto de liberalizacién internacional.
Entre todos ellos, los flujos de inversion han sobresalido, dado el papel destacado de las
multinacionales en este proceso de globalizacién.

En este sentido, el ascenso experimentado por la actividad de Ias empresas multi-
nacionales, medido por el crecimiento del stock de la inversion extranjera directa (IED)
recibida, ha sido extraordinario creciendo por encima de variables macroeconémicas tan
importantes como el Producto Interior Bruto (PIB) o el volumen de comercio exterior’. Asi,
en el periodo que abarca desde 1980 hasta 2004, el PIB y el volumen de comercio mun-
dial han crecido, en términos nominales, un 5,4 y un 6,4 por ciento anual respectiva-
mente, mientras que el stock de IED recibida lo ha hecho en un 12,5 por ciento (gréfico
1.1). Evidentemente, los flujos de IED han experimentado un incremento similar al del
stock, aunque bien es cierto que han experimentado fluctuaciones importantes entre los
afos analizados. De hecho, el crecimiento medio durante el periodo analizado fue de un
11,2 por ciento, aunque hasta el afio 2000 su crecimiento medio fue de casi un 18 por
ciento anual.

Entre los factores que han contribuido a fomentar la presencia de los flujos de IED se
encuentran el fuerte crecimiento de los mercados —medido a través del PIB—, la liberali-
zacion internacional —promovida primero en las distintas rondas dentro del GATT, y luego
desde la Organizacion Mundial de Comercio—, y los distintos episodios de integracion eco-
némica —fundamentalmente el acaecido en la Unién Europea (UE)—. Es mds, como sefala
la UNCTAD (2006a) en su informe anual, el proceso liberalizador en la IED aun continda?, ya
que aunque en la actualidad existen mas de 300 acuerdos multilaterales de inversion (AMI)

£l volumen de comercio estd definido como la suma de las importaciones y exportaciones.

2 El tipo de medidas que mencionan son, entre otras, la simplificacion de los procedimientos, el estimulo a la IED,
la reduccion de impuestos, el aumento de la apertura a la IED y, sobre todo, la obtencién de una sequridad juridi-
ca para la inversion.
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Grafico 1.1

EVOLUCION NOMINAL DEL STOCK Y FLUJOS DE IED, DEL VOLUMEN

DE COMERCIO Y DEL PIB A NIVEL MUNDIAL

indice (1980=100)

50

\ PIB
nominal

o o
1580 1981 1982 1983 1684 1985 1986 I9BT I9ER 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 999 2000 2001 2002 2003 2004

indice 1980 = 100 escala de la izquierda. Tasa media anual acumulativa escala de la derecha.
Fuente: UNCTAD y elaboracion propia.

firmados por un gran ndmero de paises, todavia no existen acuerdos multinacionales acep-
tados por amplios colectivos de paises?.

Sin embargo, pese a este fuerte impulso, no todas las economfas se han visto favore-
cidas de manera similar, ya que los flujos v stocks de IED se han concentrado en un reduci-
do numero de paises. Asi, durante el periodo 1980-2004, los paises desarrollados han reci-
bido el 72 por ciento del total de los stocks, frente al 27 por ciento de los paises en
desarrollo —gréfico 1.2—*. Aunque esta fuerte asimetria ha persistido durante todo este
periodo, en los Ultimos afos, las economias en desarrollo —y fundamentalmente las eco-
nomfas en transicion— estdn cobrando cada vez mayor importancia como receptores de
inversion, siendo en concreto, los nuevos socios de la UE algunos de los paises que mas se
han beneficiado de este proceso globalizador, al incrementar sustancialmente su presencia
mundial (grafico 1.2.).

3 Véase UNCTAD (2006b) para un analisis detallado de los acuerdos existentes. Ademas, la OCDE dispone de una
base de datos donde recoge todos los acuerdos firmados entre 1995 y 1998 (http://www1.0ecd.org/daf/mai/
index.htm).

4 El 1% restante lo recibieron lo que la UNCTAD denomina economias en transicion.
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Grafico 1.2

ALGUNOS HECHOS ESTILIZADOS DE LA INVERSION EXTRANJERA

DIRECTA
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Fuente: UNCTAD y elaboracion propia.

En este sentido, se corrobora la creciente importancia de los nuevos estados miem-
bros de la UE como receptores de IED, al alcanzar la penetracién del capital extranjero en
sus economias cerca del 40 por ciento en relacion al PIB, por encima de la de la UE de los
Quince —panel F—.

Este fuerte proceso de globalizacion ha estado acompafiado del incremento sus-
tancial de las relaciones comerciales —panel B'y D—. Al contrario de lo que postulaban
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los primeros trabajos sobre la relacion de sustitucion entre los flujos de IED y comercio,
la evidencia parece demostrar que ambos son complementarios encontrdndose una
explicacion a este fenémeno en las estrategias de las empresas multinacionales. De
hecho, a grandes rasqos, este tipo de empresas siguen dos estrategias basicas que impli-
can el abastecimiento de mercados fordneos, y por tanto, relaciones comerciales: la bus-
queda de mercados —para servir a una nueva demanda—, y/o la bisqueda de eficien-

Gréfico 1.3

RELACION ENTRE LOS STOCKS DE IED Y EL COMERCIO
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Fuente: UNCTAD y elaboracion propia.
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cia —para aprovechar las ventajas de localizacion con el fin de reducir sus costes de pro-
duccion—.

Lo que parece evidente, es que ambas decisiones alteran sustancialmente los flujos
comerciales ya que un importante volumen del comercio internacional estd dominado por
el comercio intra-firma (Dunning, 1993 y UNCTAD, 1998). Por tanto, se espera que tanto el
stock de 1ED recibida como el volumen de comercio estén altamente correlacionados. De
hecho, como se muestra en el grafico 1.3 esta correlacion positiva es evidente alcanzando
un valor del 75 por ciento®.

Esta relacion es aun mas clara, si se analizan, en particular, las exportaciones de las
multinacionales. Asf, tal y como se muestra en el cuadro 1.1, las exportaciones de Ias filia-
les de las multinacionales suponen un tercio del total del comercio internacional, aunque se
espera que este porcentaje siga aumentando en los proximos afos, debido al creciente
numero de fusiones y adquisiciones. Del mismo modo, las ventas de as filiales en el extran-
jero de las empresas multinacionales han crecido sustancialmente en los Gltimos afos, las
cuales han ido acompafiadas de un fuerte incremento en las exportaciones de los paises
donde éstas se encuentran.

Precisamente por este estrecho vinculo entre comercio e inversion, en las dos Ultimas
décadas la investigacion sobre los factores que motivan la internacionalizacion de las
empresas, se ha centrado en analizar de manera conjunta los flujos comerciales y de inver-
sion extranjera directa. De este modo, a comienzos de los ochenta aparecieron dos traba-
jos pioneros sobre las estrategias sequidas por las empresas multinacionales que intentaron
explicar estos fendmenos conjuntamente (Markusen, 1984 y Helpman, 1984), no siendo
hasta finales de los noventa, cuando Markusen (1997) fusioné ambas teorias, incorporando
diferentes campos del andlisis de la economia internacional como son las Nuevas Teorias
del Comercio Internacional, |as teorias de la Organizacion Industrial y las Teorias explicativas
de la existencia de las Empresas Multinacionales.

Por todo lo anterior y dada la relevancia que tiene en la actualidad el proceso de inter-
nacionalizacion de las empresas multinacionales y su relacion existente con los flujos
comerciales, la presente investigacion tiene como uno de sus objetivos, el desarrollo de un
modelo teorico capaz de explicar los factores que explican la internacionalizacion de las
empresas y, a la vez, las distintas estrategias que pueden sequir. Ademas, se pretende pro-
fundizar sobre los factores que determinan que las empresas adopten la decision de inter-
nacionalizacion y su forma: IED o exportacion, y que si elige la primera opcién, las razones
para que sigan estrategias de tipo horizontal o vertical®. De hecho, el modelo que se desa-

> Dicha correlacion estd hecha entre el stock de IED recibida y las importaciones realizadas y sobre la base de los
paises de la OCDE y de los NEM de la UE. A nivel mundial la correlacion se incrementa hasta el 85 por ciento.

% En el capitulo 2 se definirdn los conceptos de IED horizontal y vertical.
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rrollard es un paso previo para poder determinar cudles son los determinantes basicos de la
decision de inversion. En consecuencia, sequn Ia literatura reciente, los costes de transpor-
te, el tamafio de las economias, 1as dotaciones factoriales en el origen y destino y los gas-
tos de instalacion de las empresas, son determinantes fundamentales de estas decisiones.

Asimismo, esta investigacion realiza una contrastacion empirica sobre Ia decision de
internacionalizacién via IED planteada en el modelo tedrico. Para ello, Ia estimacion econo-
métrica se realiza mediante el método de seleccion de Heckman (1979), considerado el
procedimiento mas adecuado por la naturaleza de |a variable dependiente, y permite con-
trastar de una manera mas robusta las hipotesis planteadas en el modelo tedrico. Asi, las
estimaciones se realizan para una muestra compuesta por los paises de la OCDE y diez de
los nuevos estados miembros (NEM) de la UE para un amplio periodo que abarca desde
1992 hasta 2003. Todos los resultados alcanzados son robustos, corroboran el modelo plan-
teado y parecen no ser sensibles a cambios en la muestra de paises.

Por otro lado, dada la gran preferencia como receptores de IED que han adquirido en
los ultimos afos los nuevos socios de Ia UE, un objetivo adicional de esta investigacion con-
siste en profundizar en el andlisis de los determinantes de la presencia de empresas extran-
jeras en los nuevos estados miembros de |a UE e indagar en sus diferencias con los paises
de la OCDE. De este modo, se pretende avanzar en el conocimiento de las estrategias que
siguen las empresas multinacionales en esta zona, dado que es un drea geografica muy
poco estudiada.

Igualmente, otro rasgo caracteristico de esta investigacion e imprescindible para alcan-
zar los objetivos empiricos planteados anteriormente, es la creacién, homogeneizacion vy
depuracion de una base de datos. Precisamente la naturaleza de los paises y del tipo de
datos que recoge hace esta labor mucho mds compleja. Para ello, se han empleado fuen-
tes estadisticas muy diversas procedentes de diferentes organismos internacionales
—EUROSTAT, OCDE, UNCTAD, ONU y FMI—, nacionales —Institutos de Estadistica nacionales vy
Agencias de inversion entre otros— vy privados —Fundaciones y Universidades—.

Una vez sefalados los objetivos primordiales, este trabajo se estructura de 1a siguien-
te manera: En primer lugar, en el sequndo capitulo, se realiza una revision sobre las princi-
pales aportaciones teoricas y empiricas acerca de los factores determinantes de los proce-
sos de internacionalizacion de la produccion de las empresas, fundamentalmente, de la
inversion extranjera directa. En consecuencia, la revision de la literatura, que es bastante
exhaustiva en relacion a los determinantes de Ia internacionalizacién de las empresas, per-
mite hacerse una idea clara de su situacion tanto a nivel tedrico como empirico.

A continuacion, en el capitulo tercero, se desarrolla un modelo que intenta solventar
algunas de las limitaciones que manifiestan los modelos tedricos previos, tratando asi, de
explicar 1as causas que fomentan la internacionalizacion de una empresa y la estrategia
escogida y, en concreto, mediante IED, ya sea ésta de tipo horizontal o vertical. En este sen-
tido, se formulan y demuestran matematicamente distintas proposiciones de interés. Ade-
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mds, la mayor parte de los modelos existentes tienen algunas restricciones como son la fija-
cion del tamanio de los paises o dotaciones factoriales —si estas existen—, la explicacion
exclusiva de la inversion horizontal o vertical, el tratamiento del comercio e inversion como
sustitutivos o el tratamiento de la generacion de activos intangibles de forma exdgena al
proceso de internacionalizacion de las empresas. En este sentido, las ventajas del modelo
que se plantea frente a estos modelos existentes son que es un modelo flexible donde se
intentan solventar todas esas restricciones. Ademas, recoge todas las dotaciones factoriales
de los paises que pueden ser reductoras de costes, y no exclusivamente las diferencias en
la cualificacion de la mano de obra o las dotaciones factoriales relativas cldsicas.

Para corroborar dichas aportaciones tedricas, en el capitulo cuarto, se elaboran simu-
laciones mediante dos vias alternativas y complementarias. Asf, en primer lugar, se reali-
7a una simulacion de cardcter general que controla Ias proposiciones expuestas en el capi-
tulo anterior, y aporta alguna evidencia destacada del modelo. En sequndo lugar, se reduce
el problema, fijando algunos pardmetros que no resultan relevantes en la simulacion ante-
rior, permitiendo el analisis mas detallado y explotando no linealidades del modelo. De
esta forma, ambas simulaciones, corroboran los resultados tedricos aportados en el capi-
tulo previo.

Por Ultimo, una vez planteados los aspectos teoricos, la decision de internacionaliza-
cion via IED del modelo va a ser sometido a contrastacién empirica. De este modo, el capi-
tulo quinto comienza describiendo el modelo empirico, la construccion de las variables
empleadas y los signos esperados a nivel teorico, exponiendo a continuacion muy breve-
mente el procedimiento sequido para estimar el modelo y los resultados obtenidos, con
especial hincapié a los de los paises de la OCDE y los NEM de la UE.

Para finalizar, en el sexto y Ultimo capitulo, se resumen los principales resultados v
conclusiones alcanzadas en esta tesis, sefialdndose ademas las principales limitaciones de
la misma y, por tanto, 1as futuras lineas de investigacién que permitan sequir avanzando en
el conocimiento de las causas de la internacionalizacion de las empresas.

En este sentido, los resultados alcanzados mas relevantes en cuanto a la decision de
internacionalizaciéon de las empresas via IED indican que ésta, si es de tipo horizontal, se
verd potenciada cuanto mayores sean el tamafio del pals donde se pretende invertir, los
costes de transporte y las dotaciones factoriales del pais receptor de la inversion en relacion
al emisor. Por el contrario, los gastos de instalacion en el destino de la IED y los gastos de
comercializacion la desincentivaran. Por otra parte, la IED de tipo vertical se verd favorecida
también por la diferencia en las dotaciones factoriales pero también por los gastos de ins-
talacion del pafs donde se sitla la empresa que pretende internacionalizarse. Por el contra-
rio, los gastos de instalacion del pais de destino y los costes de transporte la mitigan. Ade-
mds, tanto los gastos de comercializacion como el tamafio del pais de destino de Ia
inversion tienen un efecto indeterminado pues depende del tipo de estrategia de IED ver-
tical a sequir.
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Por otro lado, la contrastacion empirica para la muestra seleccionada apunta a que el
modelo se contrasta con éxito, llegandose a la conclusion de que las empresas de estos pai-
ses siguen estrategias mixtas de IED —horizontal y vertical simultdneamente—. Sin embar-
go, cuando los paises receptores de la IED son exclusivamente los paises de la OCDE los
resultados apuntan a que las empresas que invierten alli siguen fundamentalmente estra-
tegias de tipo horizontal, mientras que cuando los paises receptores son los NEM de la UE,
las estrategias dominantes son prioritariamente las de tipo vertical.
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2.

REVISION DE LA LITERATURA: MODELOS DE INTERNACIONALIZA-
CION DE LAS EMPRESAS Y DETERMINANTES DE LA INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA

2.1. UNA REVISION DE LOS MODELOS TEORICOS SOBRE INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA

Las primeras teorias sobre Ia internacionalizacion de las empresas han estado estre-
chamente ligadas a las del comercio internacional. De hecho, hasta la década de los ochen-
ta, la teoria neocldsica de equilibrio general de Heckscher-Ohlin-Samuelson (H-0-5S)” era la
base sobre Ia cual se explicaban los movimientos de bienes a partir de la abundancia fac-
torial relativa de los palfses. En concreto, estipulaba que un pais que fuese abundante en
capital tenderia a especializarse en la produccion y exportacién de aquel bien en el que se
utilizara intensivamente este factor, lo que igualarfa, en Ultima instancia, los precios inter-
nacionales de los bienes y de los factores productivos. Sin embargo, esta igualacion en los
precios de los factores productivos se producia de una forma indirecta a través de los flujos
de bienes y sin el desplazamiento geografico del capital.

En consecuencia, el modelo original de H-0-S no consideraba la existencia de flujos
de capital, ya que el libre intercambio de bienes consequia la equiparacién internacional
de los precios relativos de los factores productivos. Sin embarqo, la existencia de barreras
al comercio conllevo a que, a mediados del siglo pasado, Mundell se planteara un mode-
lo que permitiera la movilidad de los factores trabajo y capital (Mundell, 1957). En con-
creto, interpreté los flujos internacionales de bienes y factores como transacciones moti-
vadas por los diferenciales de precios, actuando como vias perfectamente sustitutivas. La
prediccion bdsica de su modelo era que los flujos de capital se producirian como alterna-
tiva a los de bienes y/o trabajo desde los paises intensivos en capital hacia aquellas eco-
nomias donde éste era escaso, hasta consequir la igualacién de los precios relativos de
ambos factores.

’ Esta teoria viene recogida en los trabajos pioneros de Heckscher (1919), Ohlin (1933) y posteriormente amplia-
da por Stolper y Samuelson (1941) y Samuelson (1948, 1949).
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Ahora bien, durante mucho tiempo las distintas teorfas no han estado respaldadas por
los hechos estilizados, ya que los flujos de capital se daban predominantemente entre eco-
nomfas avanzadas y no entre éstas y las de menor nivel de desarrollo. Fruto de esta diso-
ciacion entre teoria y evidencia empirica, Hymer (1960) establecid los primeros fundamen-
tos tedricos de una teoria sobre las causas de Ia existencia de las empresas transnacionales.
En concreto, planted que las empresas se internacionalizaban porque posefan alguna ven-
taja especifica dificilmente accesible para las empresas rivales, que le conferia una reduc-
cion en los riesgos y en los costes de internacionalizacién vy, por tanto, una ventaja para
entrar en otros mercados. De esta forma, se produjo el salto entre las teorias 0 modelos de
Equilibrio General y |a teoria de la internacionalizacion de la empresa.

Partiendo de este primer trabajo, Dunning (1973, 1980, 1988, 1993, 2001) formuld
con posterioridad la denominada «teorfa ecléctica» o «paradigma OLI»8, que aglutina un
compendio de factores, que afectan a la decision de invertir en el exterior, en tres tipos de
ventajas: a) de propiedad, b) de localizacién y ¢) de internalizacion.

Las ventajas de propiedad?® son el conjunto de activos tangibles e intangibles que las
empresas poseen y les atribuyen una ventaja competitiva sobre sus rivales. En sus pri-
meras formulaciones, la empresa trataba de rentabilizar Ia posesion de estos activos en
otros mercados, dado que el coste de su generacion ya habia sido asumido. Mas adelan-
te, y sin descartar esta idea, se ha considerado que incluso la generacion de intangibles
se hace de forma simultdnea al proceso de internacionalizacion. En cuanto a los activos
intangibles, pueden ser de indole diversa, ya que las empresas pueden, por ejemplo,
poseer ciertos conocimientos tecnoldgicos que permiten mayor eficiencia técnica y redu-
cir sus costes de produccion, o bien obtener un nicho de mercado al ofrecer un producto
tecnolégicamente avanzado. También se considera intangible la imagen de marca que le
otorga a la empresa una reputacion y, ademas, su capacidad de gestion. Respecto a los
activos tangibles se encuentran entre otros, I3 existencia de una capacidad productiva o
financiera excedente que permite a la empresa aumentar su produccion sin un incremen-
to proporcional de costes.

Por si mismas, las ventajas de propiedad no pueden explicar el motivo de la inversion
de una empresa en el exterior, ya que existen estados de incertidumbre y fallos de merca-
do que podrian no hacer rentable su internacionalizacion, y hacerlo sélo mediante la venta
directa (exportaciones), la concesion de licencias o simplemente no internacionalizarse.

Por ello, se sefiala un sequndo grupo de ventajas, llamadas de internalizacion. Dun-
ning apoy¢ este tipo de ventajas sobre la base de Ia teoria de los costes de transaccion de

8 0Ll es el acrénimo inglés de los tres factores explicativos de la IED: Ownership, Location e Internalization.

7 Estas ventajas son las que en el trabajo de Hymer (1960) se denominaban ventajas especificas de las empresas.
Para ver algunas de éstas véase, a modo de ilustracion, Caves (1971) vy las referencias que alli se citan.
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Coase (1937). Asi, si una empresa que posee una ventaja de propiedad que le permite com-
petir en un nuevo mercado decide internacionalizarse, mediante licencias, franquicias,
exportacion o joint-venture, debe incurrir en ciertos costes inherentes a su explotacion, oca-
sionados, entre otros, por la busqueda de socios fiables o por el control ejercido para el cum-
plimiento de los contratos. De este modo, si estos costes son muy elevados, la empresa
puede decidir internalizar parte del proceso productivo mediante la apertura de una nueva
planta productiva en otra localizacion.

Por ultimo, el tercer elemento de la teoria ecléctica son las denominadas ventajas de
localizacion. En ellas se recogen todas las caracteristicas que hacen atractivo para Ia locali-
zacion de una empresa multinacional a un pafs o regién frente a otros. Entre los factores
que atraen la inversion se encuentra la alta cualificacién de la mano obra, los bajos costes
laborales, la disponibilidad de recursos naturales y abundancia de materias primas, un régi-
men fiscal favorable, amplias dotaciones de infraestructuras, una situacion politica estable y
un conjunto de instituciones fiables entre otros. Todo este conglomerado de caracteristicas,
unido a las ventajas de propiedad y de internalizacion, influyen en la decision de que una
empresa decida internacionalizarse mediante IED frente a otras estrategias y que se locali-
ce en una determinada ubicacion.

Por otro lado, y en relacion con la teoria ecléctica, sequn Ia literatura Ias razones ulti-
mas para que una empresa sea multinacional™ son o servir en nuevo mercado fordneo o
reducir los costes de produccion dentro de su proceso productivo 0 ambos simultdneamen-
te. De este modo, la internacionalizacién mediante inversion extranjera directa puede divi-
dirse en inversién de tipo horizontal (IEDH) o inversién de tipo vertical (IEDV).

Asf, en Ia IEDH, la empresa establece plantas de produccion idénticas en distin-
tas localizaciones, abasteciendo desde cada una de ellas a los respectivos merca-
dos locales. En este tipo de estrategia de internacionalizacion, las empresas multinacio-
nales buscan la reduccion, e incluso la supresion, de los costes de transporte generados
por la exportacion. En consecuencia, los costes de transporte, las ventajas de localiza-
cion y el tamafo del pais fordneo, juegan un importante papel sobre la decision de
invertir.

En I3 IEDV la empresa busca la reduccién de los costes de produccion, mediante Ia divi-
sion de su proceso productivo, ejecutando cada fase productiva en diferentes localizaciones.
Normalmente, el proceso productivo mas complejo e intensivo en capital —o intensivo en
trabajo cualificado— se realiza en el palfs (localizacion) donde se sitda la empresa matriz, y
el resto de fases del proceso productivo menos técnicas, en aquellas localizaciones mads
intensivas en mano de obra. Aqui, por tanto, toman importancia las diferencias relativas de

19 En este trabajo se entiende como empresa multinacional aquella empresa que decide internacionalizarse via
inversion extranjera directa.
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los costes de los factores productivos y, en consecuencia, las dotaciones factoriales relativas.
Por otro lado, y dado que existen transacciones comerciales entre las distintas fases pro-
ductivas por el trasvase de consumos intermedios, son también relevantes en este tipo de
estrategias, los costes de transporte™.

En general, el paradigma OLI ha gozado de gran aceptacion por recoger un amplio
numero de factores que motivan la expansion internacional de las empresas mediante la
IED. Sin embargo, ha recibido numerosas criticas tanto por su caracter ecléctico, como por Ia
ausencia de un modelo teorico de referencia.

Por ello, recientemente se han realizado aproximaciones teéricas partiendo de distin-
tos enfoques de la economia de las empresas, la geografia economica y de la economia
industrial, que se agrupan basicamente en dos corrientes, y como sefiala Markusen (2002),
cuya distincién es crucial para la comprension de las distintas teorfas. La primera, los mode-
los de equilibrio parcial, se centra en aspectos concretos de la internacionalizacion como,
por ejemplo, la relacion existente entre la internacionalizacion y la inversion en activos
intangibles. Por otro lado, la sequnda, los modelos de equilibrio general, se encuadra den-
tro de las nuevas teorias de comercio, donde las empresas deciden la forma de internacio-
nalizarse —exportando y/o invirtiendo— para abastecer un mercado externo y/o racionali-
zar su proceso productivo.

De este modo, parece relevante el analizar las aportaciones tedricas desde esta pers-
pectiva, dado que segmenta de una forma clara y concisa los dos enfoques empleados en
el andlisis de la internacionalizacién de las empresas. De hecho, han sido numerosos los
autores que han escogido esta forma de clasificar los trabajos teéricos para realizar una ana-
lisis profundo de |a literatura (Markusen, 2002 o Blonigen, 2005)'. Precisamente, en los dos
siguientes apartados se recogen |as principales aportaciones teéricas recogidas dentro de
estos enfoques.

2.1.1. Modelos de Equilibrio Parcial

En este tipo de modelos, se analiza el comportamiento de una o varias empresas que
deciden internacionalizarse en un mercado o contexto competitivo determinado. En concre-
to, tratan de recoger las dos decisiones a las que se enfrenta la empresa (0 empresas) de

"En cuanto a la relacién de sustituibilidad o complementariedad de la inversion horizontal y/o vertical con los flu-
jos comerciales véase Markusen (1995) o Head y Ries (2004) v las referencias que alli se citan.

12 Existen multiples formas de realizar una revision de I3 literatura, que pueden ir desde una revision meramente
temporal hasta centrarse en el tipo de enfoque de la literatura 0 mencionando simplemente las principales apor-
taciones. En este capitulo, se ha escogido ésta porque puede recoger todas las anteriores, aunque de ningin modo
es la mejor de ellas.
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manera simultdnea, es decir, si debe internacionalizarse, y en su caso, a través de qué via
—exportacion o inversion directa’™—.

Bajo esta dptica, destacan los trabajos de Horstmann y Markusen (1992), Petit y Sanna-
Randaccio (1998 y 2000) y Markusen (2002), en los que, a partir de la modelizacién de Ia
actuacion de los agentes econdmicos y, en concreto, de una funcién de demanda y de costes
marginales, se comparan los beneficios asociados a cada opcién de internacionalizacion —ex-
portacion e inversion— obteniendo la mas ventajosa para la empresa. Asi, se analiza el papel
que juegan otras acciones estratégicas simultdneas de las empresas, como la inversion en 1+D,
en publicidad y los spillovers tecnolégicos (Petit y Sanna-Randaccio, 1998, 2000), la influencia
de la estructura de mercado (Horstmann y Markusen, 1992) o distintos tipos de estrategias de
internacionalizacion como son la inversion de tipo vertical y horizontal (Markusen, 2002).

Aunque este grupo de trabajos son relevantes en la literatura, realmente son sélo un
pequefio ejemplo de la gran variedad de investigaciones que existen. De hecho, hay un gran
numero de trabajos de equilibrio parcial como son los de Markusen y Venables (2000),
Egger y Pfaffermayr (2005), Eicher y Kang (2005), Stahler (2006), Fosfuri y Motta (1999) o
Moner y otros (2007). En todos ellos se analiza, a partir de las funciones de beneficio de las
empresas, como afectan ciertas variables a la internacionalizacién de las empresas, como
pueden ser el tamafio de los mercados, los costes de transporte, los costes fijos, 0 incluso
los spillovers o la incertidumbre en la demanda™.

En concreto, en el trabajo de Petit y Sanna-Randaccio (1998) —PSR en adelante—, se
parte de un modelo con una empresa monopolista que produce un bien con rendimientos
crecientes a escala y donde existen dos paises del mismo tamafio. La empresa monopolis-
ta decide simultdneamente la forma de internacionalizacién mas ventajosa —IED 0 expor-
tacion— vy la cuantfa invertida en 1+D', en funcion de los beneficios que obtiene en cada
una de ellas. Los resultados indican que la opcion elegida depende bdsicamente de los cos-
tes de transporte y de los gastos de instalacion. En este sentido, existe una relacién bidi-
reccional entre Ia IED y el gasto en I+D, por lo que si la empresa decide esa forma de inter-
nacionalizacion realizard una mayor inversion en intangibles, y viceversa.

13 Para el lector interesado en modelos que analicen otro tipo de internacionalizacion de las empresas con mode-
los de equilibrio parcial véase Horstmann y Markusen (1987) o Ethier y Markusen (1991) donde se analiza dete-
nidamente la internacionalizacion mediante patentes. A pesar de esto, existen otras muchas formas de interna-
cionalizacién de las empresas como pueden ser las franquicias, Joint-Venture, los procesos de offshoring,
offsourcing, etc., aunque en el presente trabajo no se analizard ninguna otra opcién que no sea la exportacion o
inversion extranjera directa, ya sea esta de tipo horizontal o vertical.

4 Aunque existen mds trabajos de equilibrio parcial que intentan explicar el fenémeno de la internacionalizacion,
se van a explicar unicamente los primeros porque son los mds representativos y son en los que se basa el mode-
lo que se planteard mas adelante. Para un andlisis de otros trabajos de equilibrio parcial véase Caves (1996) y Blo-
nigen (2005) vy las referencias que en ellos se citan.

> Precisamente una de las novedades de este modelo es que el gasto en 1+D es enddgeno.
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El principal inconveniente de este modelo, es que supone que la IED vy las exportacio-
nes son sustitutivos y su principal restriccion es que supone la existencia de un monopolio
internacional.

Para subsanar estos obstaculos, en desarrollos posteriores PSR (2000) y Sanna-Ran-
daccio (2002) suponen la existencia de un duopolio internacional, donde inicialmente cada
empresa estd ubicada en un pais distinto, produciendo dos bienes y estableciendo compe-
tencia a la Cournot en un juego en tres fases. En concreto, plantean tres tipos de estrategias
posibles de internacionalizacion: duopolio en IED, donde ambas empresas realizan IED, duo-
polio exportador, donde las dos exportan, y un duopolio mixto, donde una realiza IED y otra
exporta. De tal manera, una vez obtenidos los beneficios de cada una de ellas, se decide
mediante un juego cudl serd la mds ventajosa en funcion de los pardmetros del modelo.
Asi, se permite la existencia simultdnea de inversién y exportacion, llegando a ser ambas
complementarias’®. Los resultados no alteran sustancialmente los anteriores, aunque sub-
sana sus limitaciones.

En general, los modelos de PSR son interesantes por la sencillez de su planteamiento
y la modelizacién del comportamiento de las empresas multinacionales, al incorporar endé-
genamente el gasto en I+D. Sin embargo, el comercio que predicen sélo es de tipo interin-
dustrial y la inversién de cardcter horizontal, dejando sin explicar el comercio intraindustrial
e intrafirma vy la inversion extranjera directa de tipo vertical’”. Ademads, en sus trabajos
imponen la restriccién de que el tamafo de las economias sea el mismo.

Del mismo modo, Horstmann y Markusen (1992) desarrollaron un modelo de inver-
sion horizontal donde existen dos paises, un Unico factor productivo —trabajo— y tres tipos
de bienes™ que se producen con la misma tecnologia en ambos paises. En funcion de los
costes marginales —de tipo lineal y constante, que se incrementan si la empresa exporta—,
de los costes de instalacion de empresa y de establecimiento™ y del valor de los pardme-
tros de la funcién de demanda, estos autores plantean tres posibles situaciones: duopolio
exportador, duopolio en IED o no internacionalizacion. De tal manera que, andlogamente a

16 Otra de las ventajas de este modelo es que estudian el papel que juegan los spillovers cuando la empresa deci-
de implantarse en el pafs mediante la IED. Ademas, en un trabajo posterior (Petit, Sanna-Randaccio y Tolwinski,
2000) se presenta una generalizacion del modelo de PSR (2000) e introducen la dindmica del mismo para expli-
car la importancia del gasto en activos intangibles realizado en el pasado.

7 Evidentemente, el objetivo de estos modelos no es el de analizar otras posibles estrategias de internacionaliza-
cion, sino ver el vinculo existente entre dichas estrategias y la inversion en I+D.

18 El primero de ellos, Z es un bien homogéneo que se produce con rendimientos constantes a escala en ambos
paises, y que se toma como numerario, el sequndo, el bien X, se produce con rendimientos crecientes y se pro-
duce en un pais y, por ultimo, el bien Y, se produce también con rendimientos crecientes a escala y serfa el bien
sustituto del X en el otro pafs.

19 Para los autores la empresa multinacional sélo incurre una vez en los costes de empresa que son especificos,
mientras que los de planta incurrird tantas veces en ellos como plantas de produccion tenga.
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PSR, comparan dichas opciones mediante un sencillo jueqo para obtener la estrategia mas
ventajosa para las empresas.

Asi, si los costes de instalacion de cada establecimiento son relativamente mayores
que los gastos especificos de empresa y los costes de transporte, la empresa elegird
exportar frente a cualquier otra alternativa, mientras que si se da el caso contrario, deci-
dird internacionalizarse mediante IED. Por Ultimo, si los costes de instalacion son relativa-
mente bajos, la estrategia que domina es la IED y las empresas competirdn entre sf
mediante un duopolio?®. En este sentido, la principal ventaja de este modelo es la no
imposicion de ninguna restriccion a la estructura de mercado, entendida ésta como la
forma en la que se internacionalizan las empresas. De hecho, en su modelo las distintas
estructuras factibles son un duopolio exportador (con un establecimiento cada empresa),
monopolio (una empresa y dos establecimientos) y duopolio (dos empresas con dos esta-
blecimientos cada una). Como resultado, cada una de estas estructuras de mercado domi-
na al resto en funcién de distintos factores como los costes de transporte y los gastos de
instalacion.

Por Ultimo, cabe destacar el trabajo de Markusen (2002) que elabora un interesante
modelo de internacionalizacion de las empresas donde I3 IED puede ser de tipo vertical u
horizontal. En concreto, parte de una Unica empresa, dos pafses, dos bienes —uno de ellos
se produce bajo rendimientos constantes y otro puede ser fragmentado— y un factor pro-
ductivo. La empresa puede escoger si se internacionaliza mediante una estrategia de IED
de tipo vertical, horizontal o bien produce exclusivamente en el pais de origen y exporta
desde alli.

En este sentido, Markusen plantea el beneficio de Ia empresa en funcién de la estra-
tegia sequida y analiza teéricamente de qué depende cada una de ellas mediante una
simulacion, tanto de manera separada como conjunta, llegando a la conclusion de que las
empresas de tipo horizontal dominaran cuando los pafses tengan un tamafio similar, los cos-
tes de transporte sean elevados vy los costes fijos de establecimiento bajos. Ademads, obtie-
ne que una amplia demanda mundial y unos costes marginales similares, también fomen-
tard la IEDH. Por el contrario, un tamafio del pais de origen pequefio y unos costes de
transporte bajos, generard que las empresas de tipo vertical dominen.

En general, los modelos de equilibrio parcial obtienen conclusiones semejantes, donde
los costes de transporte, el tamafio de los mercados vy los gastos de instalacién juegan un
papel fundamental en la internacionalizacion de las empresas, ya sea ésta mediante IED
horizontal o vertical.

20En el primero de los casos anteriores la exportacion era también escogida por las dos empresas mientras que
en el sequndo de los casos, la IED la realizaria Unicamente una de las dos empresas, ya que si las dos empresas
se internacionalizan mediante la IED la competencia la llevaria a no obtener beneficios.
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2.1.2. Modelos de Equilibrio General

La sequnda via de modelizacion de la internacionalizacion se sustenta en los modelos
de equilibrio general, encuadrados fundamentalmente dentro de las nuevas teorias de
comercio que recogen ideas tanto del paradigma OLI como de Ias nuevas teorias de Geo-
graffa Econémica y de la Economfa Industrial.

A modo de sintesis, se puede indicar que existen tres modelos distintos en funcién de
la inversion realizada, originada por el tipo de empresas existentes. Asi, el primero de estos
modelos analiza la inversion extranjera directa de tipo horizontal, donde las empresas bus-
can el abastecimiento de un mercado fordneo reduciendo los costes de transporte. Por el
contrario, en el sequndo tipo de modelos —explicativos de la inversién extranjera directa de
tipo vertical— las empresas dividen su proceso productivo reubicando sus fases productivas
en funcion de los costes de los factores de produccion, jugando asi un papel relevante las
diferencias relativas de dotaciones factoriales. Por Ultimo, existe una reciente corriente en |a
explicacion del comportamiento de las empresas multinacionales que engloba a las dos
anteriores, conocida como «Knowledge-Capital Model> (KK-model).

Pues bien, dentro de Ia primera tipologia de modelos —que explican la IEDH— cabe
destacar los trabajos de Markusen (1984), Markusen y Venables (1997, 1998, 2000) y Brai-
nard (1993a)?". Sobre la base de que en la IEDH se persigue la eliminacion de los costes de
transporte y de transaccion, si bien afrontando unos costes fijos por cada establecimiento
de produccion adicional, estos trabajos suponen la existencia de dos factores productivos,
dos paises y dos sectores (o dos bienes), donde en uno de ellos, generalmente, existe dife-
renciacion de producto??. Partiendo de estos supuestos, la empresa adoptard la estrategia
de internacionalizacion que maximiza los beneficios —exportacion o IED horizontal—, en
funcion de los costes de transporte, de instalacion y las economias de escala (de estableci-
miento y de empresa). De hecho, en este tipo de modelos Ia inversion horizontal se origi-
na aun en ausencia de diferencias en las dotaciones factoriales relativas de los paises.

En cuanto a los modelos de inversion de tipo vertical (IEDV), cabe destacar el trabajo
pionero de Helpman (1984)%, en el que las empresas multinacionales tienen un incentivo
a desintegrar el proceso productivo en distintos paises para aprovecharse de las diferencias
en los costes de los factores productivos?’. En particular, parten del supuesto de la existen-

21 También existe un numero amplio de trabajos donde se han contrastado empiricamente dichos modelos. A
modo de ejemplo véase Brainard (1993b y 1997).

2 n el modelo de Markusen (1984) los dos bienes son homogéneos mientras que en el de Brainard (1993a) exis-
te diferenciacion de producto.

3 |3 base de este modelo se encuentra en Helpman (1981).

24 tvidentemente existen otros trabajos que desarrollan modelos que intentan explicar la inversion de cardcter ver-
tical. A modo de ejemplo, véase Zhang y Markusen (1999) o Ekholm y Hakkala (2007).
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cia de dos paises, con dos factores que producen dos tipos de bienes, uno homogéneo y
otro diferenciado?, en el que existe competencia monopolistica y economias de escala. Los
factores productivos comprenden el trabajo (L) y otros inputs (H), considerados estos ulti-
mos como activos intangibles —gestion, distribucion o productos especificos de I+D, entre
otros?®—, los cuales sirven a los diferentes establecimientos de produccion sin necesidad de
estar incorporados en ellos.

En concreto, este modelo es una ampliacién del modelo cldsico de comercio interna-
cional de Heckscher-Ohlin, donde el comercio se produce como consecuencia de las dife-
rencias en los precios relativos de los factores productivos. Una limitacién crucial es el
supuesto de ausencia de costes de transporte.

Partiendo de estos supuestos, Helpman (1984) obtiene como conclusion que la exis-
tencia de multinacionales (de tipo vertical) vendrd dada por la «movilidad» del factor H?’.
Asi, el bien homogéneo es relativamente mas intensivo en trabajo que el bien diferencia-
do, lo que permite que el pais mas abundante en este factor se especialice en el bien homo-
géneo. De este modo, si existen diferencias en los precios de los factores productivos, la
empresa que estd situada inicialmente en el pais donde H es abundante y que produce el
bien intensivo en conocimiento, abrird plantas en otro pafs, aprovechandose de las diferen-
cias de dichos costes. Son precisamente Ias diferencias en las dotaciones factoriales relati-
vas 1as que originan la inversion (vertical), al contrario de lo que ocurre con los modelos de
inversion horizontal de Markusen vy Brainard. No obstante, como mencionan Markusen y
Maskus (2002) el hecho de que los costes de transporte sean cero motivan que la inversion
sea exclusivamente de tipo vertical.

Por Ultimo, el modelo conocido como Knowledge-Capital Model?® desarrollado por
Markusen (1995, 1998) y Markusen y Venables (1996), unifica los modelos de inversion
horizontal y vertical, permitiendo economias de escala multiestablecimiento y de empresa
asi como diferencias entre el precio de los factores productivos en distintos paises. Los
supuestos de partida son basicamente los mismos que en el modelo de Helpman (1984):
dos pafses, dos bienes y dos factores productivos —trabajo cualificado y no cualificado—,
donde en uno de los dos sectores se produce en competencia perfecta y con rendimientos
constantes a escala, mientras que en el otro los rendimientos son crecientes a escala vy las

25 Sequn el planteamiento de Helpman, existirdn tantas variedades como empresas.

6 Mds adelante, Markusen incorpora este término denominandolo «capital conocimiento» (Knowledge capital), el
cual es la base de su modelo kKk-model.

7 Este factor, que bdsicamente representa los servicios productivos mads intensivos en activos intangibles, se
encuentra en la empresa matriz y, que por su naturaleza, puede ser utilizado simultdneamente en multiples fases
de la produccion.

28 Aunque en castellano se denominarfa «Modelo de Capital Conocimiento» usaremos el acrénimo KK-model
haciendo referencia a su nombre en inglés.
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empresas se comportan a la Cournot. En este modelo, la fragmentacion geografica de la
produccién es posible entre la empresa matriz —intensiva en trabajo cualificado—, y los
otros establecimientos —los intensivos en trabajo no cualificado— suponiendo que el sector
con rendimientos crecientes a escala es intensivo en trabajo cualificado.

Los tres supuestos mas importantes que se introducen son: a) la posibilidad de que los
servicios basados en el conocimiento o actividades generadoras de conocimiento —como la
I+D o el marketing— puedan ser separados de la produccién, con la consiguiente reduccién
de costes, b) el supuesto de que las actividades intensivas en conocimiento son relativa-
mente intensivas en trabajo cualificado y ¢) el desarrollo simultdneo en cualquier fase del
proceso productivo —comportandose como un bien publico— de las actividades intensivas
en conocimiento dado su cardcter intangible. De este modo, los dos primeros supuestos
motivan la fragmentacién vertical, situando el proceso productivo mas complejo tecnoldgi-
camente donde el trabajo cualificado es mas abundante, mientras que la produccion menos
compleja —desde un punto de vista tecnoldgico— donde el trabajo de baja cualificacion es
mas barato. Ademas, apuntan el efecto del tamafo de la demanda, ya que la empresa loca-
lizard su produccion donde pueda aprovechar las economias de escala. Asimismo, el Gltimo
supuesto permite que existan economias de escala a nivel de empresa al ser la 1+D una acti-
vidad perfectamente transferible, cuya movilidad no genera coste alguno, induciendo a la
inversion de tipo horizontal?’.

En base a lo anterior, Markusen y sus coautores sefialan la coexistencia de tres tipos
diferentes de empresas: empresas nacionales cuya matriz —y su correspondiente estableci-
miento de produccion— se ubican en su propio pais; empresas multinacionales con dos
establecimientos de produccion del tipo horizontal, es decir, una matriz y otro estableci-
miento completo en el pais extranjero; y empresas multinacionales de tipo vertical que tie-
nen la empresa matriz en un pafs con un establecimiento sencillo donde elabora parte del
producto, y otro en otro pais donde éste se termina®®. Con estos tres tipos de empresas y
con diferentes escenarios que varian en funcion de la magnitud de los costes de transpor-
te, del tamano de los paises y de los gastos de instalacién de las empresas, llegan a las
siguientes conclusiones®™: las empresas de tipo vertical (y por tanto la IEDV) dominaran si
el tamafio del pals emisor de la inversion es pequefo e intensivo en trabajo cualificado, o
si los dos paises —emisor y receptor— tienen el mismo tamafio y dotaciones factoriales,
pero los costes de transporte son reducidos vy los gastos de instalacion en el pais receptor

29 Este tipo de argumentos se sefialan en Carr y otros (20071).

30 Realmente son seis tipos de empresas las que existen, ya que hay dos paises y cada pais posee tres tipos de
empresas diferentes.

31 A este tipo de conclusiones se llega numéricamente a través de simulaciones dando valores a los pardmetros y
planteando distintos escenarios en funcion de éstos, puesto que una solucién analitica es bastante compleja por el
gran nimero de ecuaciones que tienen.
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son altos. Por el contrario, las empresas de tipo horizontal (IEDH) dominardn si tanto el pais
emisor como receptor son de tamafio y dotaciones factoriales semejantes, pero los costes
de transporte son elevados®?. Ademads, estas empresas también se veran favorecidas por un
mercado global mayor.

En concreto, Markusen (1998) relaciona los modelos anteriores con el paradigma OLI
de Ia siguiente forma:

- Ventajas de propiedad: surgen del «knowledge capital> o capital intensivo en cono-
cimiento ya que puede ser facilmente transferido entre las distintas etapas de pro-
duccion dado su cardcter de bien publico.

- Ventajas de localizacion: Dentro de este amplio grupo de ventajas existen diferen-
cias entre |as consideradas por las empresas sequn el tipo de inversion realizada. De
este modo, las empresas que realizan inversion horizontal se aprovechan del tama-
fo (grande) de los paises y de los costes de transporte (moderados o elevados). Sin
embargo, para las empresas que realizan inversion vertical, se benefician de los cos-
tes de transporte (bajos) y de la diferencia en las dotaciones factoriales relativas de
los pafses.

- Por Ultimo, 1as ventajas de internalizacion surgen del cardcter de bien publico del
conocimiento tecnolégico que genera la empresa, debido al riesgo de pérdida de Ia
exclusividad si estos activos se transfieren a través de los mecanismos de mercado.
Por tanto, la posesion de este capital-conocimiento llevaria a las empresas a inter-
nalizar los procesos de produccién para evitar su pérdida.

Con el objetivo de corroborar los resultados tedricos de los modelos de IEDH, IEDV y
del Kk-model, estos modelos se han sometido a una reciente contrastacion empirica. Asi,
se han buscado los determinantes que afectan a la decisién de una empresa para sequir un
determinado tipo de estrategia de internacionalizacion, ya sea de tipo vertical, horizontal o
mixta. En este sentido, los mas relevantes han sido los costes de transporte, el tamafio, los
gastos de instalacion v las diferencias en la cualificacion de la mano de obra*3.

En concreto, los trabajos empiricos que se han centrado en analizar los determinantes
de la IEDV han utilizado variables econémicas como Ia cualificacion del trabajo o los costes
de transporte, ya que este tipo de inversion busca la mejora de los costes globales de la
empresa multinacional (EMN) —busqueda de eficiencia— o el acceso a recursos naturales.

32 Notese que las empresas de tipo horizontal estdn asociadas con similitudes en tamafio y dotaciones factoriales
relativas, por tanto, las empresas de tipo vertical dominaran si el pais i es pequefio, abundante en trabajo cualifi-
cado vy si los costes de transporte son pequefios.

3 En la gran mayoria de estos trabajos se han realizado estimaciones utilizando datos de empresa (fundamental-
mente de Estados Unidos, Suecia y en algun caso México) y han aproximado los gastos de instalacion como los
costes de la inversion percibidos por el pais receptor.

4
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A este respecto se podrian destacar los trabajos de Stone y Jeon (1999) o Milner y
otros (2006), donde bdsicamente se usan estimaciones de funciones de gravedad em-
pleando las variables mas usuales en este tipo de especificaciones®* e introduciendo algun
pardmetro que mida las diferencias en el coste de la mano de obra en funcién de su cuali-
ficacion y otras variables de control como la proteccion arancelaria, costes de inversion o
idioma, entre otras. En general, todos estos trabajos evidencian Ia existencia de la IEDV.

En cuanto a la inversion de tipo horizontal —bdsicamente busqueda de mercados— el
trabajo empirico mas destacado es el de Brainard (1997) que contrasta una funcion lineal
relacionando la ratio exportaciones/ventas de filiales sobre un conjunto de variables expli-
cativas de la IEDH, como son, entre otras, los fletes, aranceles, impuesto de sociedades,
apertura a la IED, economias de escala de establecimiento y de empresa. Los resultados
alcanzados, predicen que los costes de transporte —y tarifas arancelarias— tienen un efec-
to positivo sobre Ia IEDH*, estando los gastos de instalacién inversamente relacionados con
ésta. Ademas, la empresa multinacional se expandird horizontalmente si las ventajas de
acceder al nuevo mercado superan a las economias de escala®®.

Estas estimaciones no estdn exentas de dificultades, ya que Brainard sélo dispone
informacion para un solo afio, de empresas multinacionales estadounidenses, no explotan-
do ni la variabilidad temporal, ni si los factores determinantes difieren entre paises. Por otro
lado, no considera las diferencias en el tamafio de los pafses y sus relaciones entre las dota-
ciones factoriales. Aun asi, el modelo empirico obtiene conclusiones muy relevantes, que
corroboran los determinantes de Ia IEDH.

Sin embargo, no ha sido hasta la aparicién del Knowledge-Capital model, cuando Ia
contrastacién empirica —tanto de los determinantes de la inversion de tipo horizontal como
vertical—, ha sido mads intensa, al permitir ambas de manera simultdnea, si bien los resul-
tados alcanzados han sido bastante contradictorios. De hecho, en los primeros trabajos
donde se contrastaron las predicciones de dicho modelo —Markusen y Maskus (2001) vy
Carr y otros (2001)— las conclusiones evidenciaban que tanto la inversion de tipo horizon-
tal como vertical coexistian, reforzando el kk-model. Por el contrario, Blonigen y otros
(2003) encontraron inconsistencias en los trabajos anteriores, debido a la «incorrecta»
especificacion del modelo empirico, y en particular, de la variable que recoge la inversion
vertical, que en este caso es la diferencia entre las dotaciones de trabajo cualificado y no

34 Como bien es conocido las variables habituales en este tipo de funciones son el tamafnio del pais emisor y del
receptor (medido por el PIB o la poblacion) y la distancia fisica entre paises. En los trabajos mas recientes también
se incluye el PIB per capita de ambos paises.

% Por tanto estarfan inversamente relacionadas con su variable dependiente.

3 Ekholm (1995, 1997, 19983 y 1998b) ha estimado un modelo similar y Rabanal (2001) estima este mismo
modelo para el caso espafiol a nivel sectorial entre el periodo 1990-1995. En todos ellos se alcanzan las mismas
conclusiones que en Brainard (1997).
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cualificado’’. Concretamente, respecto al modelo de Carr y otros (2001) realizan una espe-
cificacion alternativa de la variable que mide la inversion de tipo vertical, tomando sim-
plemente valores absolutos a la diferencia entre el trabajo cualificado y no cualificado, lle-
gando a la conclusion que el kKk-model no refleja correctamente Ia realidad, ya que es la
IEDH el tipo de inversién predominante®®. Asimismo, dan robustez a sus resultados utili-
zando otra variable —en este caso de caracter agregado, como es el stock de IED— arqu-
mentando que los resultados de Carr y otros (2001) estaban sesgados por contener exclu-
sivamente datos relativos a empresas multinacionales estadounidenses®. No obstante, en
Braconier y otros (2005a y 2005b), Hanson y otros (2001), Gao (2003), Yeaple (20033) o
Waldkirch (2003) se contrasta con éxito el kKk-model, encontrando evidencia de inversion
de tipo vertical*.

Conviene destacar que todos los trabajos citados coinciden en incluir los costes de
transporte, los gastos de instalacion, el tamafo de los paises y las diferencias entre la cua-
lificacion de la mano de obra entre el receptor y el emisor como variables explicativas de
la IED. Asf sus resultados son concluyentes en cuanto a los costes de transporte y de insta-
lacion donde el signo alcanzado es negativo. En cuanto al tamafo, medido por la diferencia
entre el PIB emisor respecto al receptor, se obtiene también un signo negativo, por lo que,
cuanto mayor sea el tamafo del pais emisor respecto al receptor, menor serd también Ia
inversion. Sin embargo, en cuanto a las diferencias entre la cualificacion en la mano de obra
las conclusiones en general son ambiguas, ya que, mientras que en Markusen y Maskus
(2001) y Carr y otros (2001) obtienen un signo positivo, en la especificacién de Blonigen y
otros (2003), el signo, por el contrario, es negativo.

De este modo, como evidencian los resultados de Carr y otros (2001) y las soluciones
planteadas por Blonigen y otros (2003), Braconier y otros (2005b) y Hanson y otros (2001),
la correcta estimacion del KK-model estd altamente influenciada por la medicion de la varia-
ble clave en su contrastacion empirica —las diferencias en las dotaciones de trabajo cualifi-
cado y no cualificado— vy por los datos empleados para dicha contrastacion. Ambos ele-
mentos son precisamente los que determinan que la IEDV sea significativa, siendo la

37 Ademds de esta diferencia entre las dotaciones de trabajo cualificado y no cualificado, también recogen Ia IEDV
con su interaccion con el cuadrado de la diferencia en el tamafnio del mercado.

38 Este trabajo fue rebatido de nuevo por Carr y otros (2003) argumentando que la medida que proponfan Bloni-
gen y otros (2003) no era tedricamente consistente y que por tanto los argumentos propuestos por ellos no eran
vélidos. No obstante, aunque la utilizaciéon de otros datos si que resultaba interesante para la contrastacion del
modelo.

3 Los datos que utilizan Blonigen y otros (2003) son datos de stocks de inversion directa tanto emitida como reci-
bida y obtienen los mismos resultados que con los datos de una muestra de empresas multinacionales tanto esta-
dounidenses como suecas dando robustez a los resultados obtenidos.

“0°En Braconier y otros (2005b) hay una comparativa muy interesante entre las distintas especificaciones de los
distintos trabajos que estiman el Kk-model y qué diferencias existen entre todos ellos.
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medicion de esa variable y los datos empleados cruciales para que el modelo sea acepta-
do empiricamente. Asf, la mayor parte de los trabajos anteriormente mencionados usan
microdatos*! disponibles Unicamente para un pequeio grupo de paises, y en concreto, para
Estados Unidos (Brainard, 1997, Carr y otros, 2001 y 2003 y Blonigen y otros, 2003), Suecia
(Blonigen y otros, 2003) y México (Waldkirch, 2003).

Para solventar este problema, los trabajos de Waldkirch (2003), Braconier y otros
(2005a y 2005b), Blonigen y otros (2003) y Davies (2002) se han orientado hacia el uso de
datos macroecondmicos con el empleo de stocks de IED bilaterales. De hecho, estos auto-
res sostienen que los stocks de IED bilaterales estdn altamente correlacionados con las ven-
tas de las filiales, que es Ia variable utilizada por los trabajos que emplean datos de empre-
sa*2. Por otra parte, los stocks de IED al englobar a un mayor nimero de paises, elimina el
problema ya mencionado por Markusen y Maskus (2001) o Blonigen y otros (2003) del Kk-
model ocasionado por el sesgo de los resultados al ser Estados Unidos siempre uno de los
paises en el flujo bilateral. Por estos motivos, parece conveniente que la contrastacion de
los modelos tedricos descanse en este tipo de fuentes —macroeconémicas—, al tener una
variabilidad espacial mayor.

Por ultimo, una linea de investigacion diferente a las anteriores, aunque dentro de los
modelos de equilibrio general, es el estudio de Ia influencia de las caracteristicas intrinse-
€as que poseen las empresas sobre su decisién de internacionalizacion. Aunque en Help-
man (2006) se realiza una extensa revisién de esta literatura aqui se expondrdn breve-
mente los trabajos mas relevantes. Esta corriente comenz6 basicamente con el modelo de
Melitz (2003) donde a partir de un modelo de equilibrio general dindmico en el que las
empresas poseen diferentes niveles de productividad —la cual estd predeterminada— que
compiten en mercados imperfectos —competencia monopolistica—, se postula que sélo las
empresas mas productivas se internacionalizardn mediante exportaciones. Este resultado
estd motivado por la interaccion entre la heterogeneidad de la productividad y Ia existencia
de los costes fijos por exportar. Otro resultado adicional, es que la exportacién de las empre-
sas genera la entrada y salida de Ias mismas del mercado, ocasionando que sean las mas
productivas las que sobrevivan y las menos las que salgan de dicho mercado. A partir de
este trabajo, numerosos trabajos han florecido y alcanzando resultados similares, como Ber-
nard y otros (20033) o Yeaple (2005)*.

Sin embargo, pese a su caracter reciente, se ha extendido introduciendo también la
posibilidad de la IED. Mismamente, Helpman y otros (2004) permiten dicha forma de inter-

41 Los datos usados suelen ser ventas en el extranjero por empresas filiales o exportaciones de las matrices de
empresas norteamericanas, suecas o0 mexicanas.

42 En concreto, en Braconier y otros (2005b) la correlacion entre las ventas de las filiales y los stocks de IED es de
un 79 por ciento.

43 Evidencia empirica de todos estos modelos puede encontrarse en Eaton y otros (2004) y Bernard y otros (2003b).
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nacionalizacion —de IED horizontal— llegando a una conclusion similar, de manera que son
las empresas multinacionales** las mas productivas. Existe asi, una autoseleccion entre las
empresas que se internacionalizan —ya sea via exportaciones o via IED— dado que s6lo las
mds productivas se expandirdn internacionalmente (figura 2.1).

Del mismo modo, Head y Ries (2003), Yeaple (2003b) y Grossman y otros (2006)
demuestran que, existiendo heterogeneidad en la productividad de las empresas, cuando
existen diferencias entre el tamano de los pafses y entre los factores productivos asf como
diferentes costes fijos y de transporte, las empresas también pueden expandirse via IEDV*.

Por otro lado, y de forma paralela a los trabajos anteriores, la literatura ha sequido
avanzando sobre las formas de internacionalizacion de las empresas teniendo en conside-
racion estrategias de internacionalizacién mas complejas, como es el outsourcing. En este
sentido, los trabajos pioneros de Antras (2003) y Antras y Helpman (2004) ayudan a enten-
der porqué las empresas siguen este tipo de estrategias y qué factores motivaran dicha
internacionalizacion. Al igual que en Helpman y otros (2004) concluyen que las diferentes

Figura 2.1

ESTRATEGIA DE INTERNACIONALIZACION SEGUN

LA PRODUCTIVIDAD DE LA EMPRESA
(Helpman y otros, 2004)

Funcién de densidad
de la productividad

A

Empresas Empresas

Empresas
domésticas cxportadoras

multinacionales
(IED)

PLy PLyx PLiry Productividad de las empresas (PL)

“ En este sentido, dichos autores entienden como empresas multinacionales aquellas que se internacionalizan
via IED.

45 En Greenaway y Kneller (2007) se realiza una breve revision de la literatura sobre los modelos tedricos de este
tipo de literatura y los trabajos empiricos existentes.
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productividades de las empresas determinaran la forma de internacionalizacion, aunque el
supuesto que realizan sobre los costes fijos de organizacion predetermina los resultados
obtenidos, aunque no sustancialmente. Asi, parece que las empresas que realizan IED serdn
las mds productivas, mientras que para niveles inferiores de productividad serdn las estra-
tegias de outsourcing |as que prevalecerdn®.

A pesar de que esta literatura ha sido abundante en los Ultimos afios, los distintos tra-
bajos no tienen en consideracién aspectos fundamentales de la internacionalizacion de las
empresas, como pueden ser las dotaciones factoriales de los distintos paises ni otros aspectos
importantes como podria ser la competencia fiscal, entre otros. Ademas, se realiza una pre-
suncion sobre el valor de los gastos de internacionalizacion que resulta clave para alcanzar sus
resultados y que si esos supuestos fueran otros, los resultados podrian cambiar drasticamente.

2.2. UN PANORAMA SOBRE LOS DETERMINANTES EMPIRICOS
DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA

Una vez realizada una breve revision de las principales modelizaciones tedricas del
fenémeno de Ia IED, en este apartado se analizan los determinantes empiricos concretos de
la inversion que recogen los principales trabajos realizados al respecto, asf como su forma
de medida e impacto.

Como se ha comentado al inicio de este capitulo, estd ampliamente aceptado que la
IED tiene lugar cuando coexisten los tres factores mencionados por la teoria ecléctica de
Dunning (1993). De hecho, parece que la piedra angular de estos tres factores del paradig-
ma OLI, son los de localizacién, ya que si éstos no existiesen, resultaria dificil que las empre-
sas se internacionalizaran mediante IED. Por este motivo, la mayor parte de los trabajos
empiricos se han centrado en el andlisis de los determinantes de localizacion. En conse-
cuencia, el objetivo de este apartado es revisar los principales trabajos empiricos que han
tratado el tema de la internacionalizacion de las empresas mediante IED, y dentro de éstos,
los que se han centrado en los factores de localizacién.

Para consequir este objetivo, se ha sequido la clasificacién propuesta por Dunning
(1993) y la UNCTAD (1998), en la que los determinantes de la inversion extranjera directa
recibida —fundamentalmente los de localizacién— se agrupan en*:

“6 Para un analisis mds detallado de este trabajo y su contrastacion empirica para el caso espafiol véase Farifias y
Martin-Marcos (2007).

47 Se podria haber sequido otra clasificacion distinta, pero parece que ésta agrupa de una forma bastante correcta
la mayor parte de los determinantes de IED recibida asi como los objetivos persequidos por las empresas como es
la busqueda de eficiencia, de recursos o de mercado. Evidentemente, como cualquier revision de la literatura, al
menos la empirica, el sintetizar la gran cantidad de trabajos que existen resulta costoso y muchas veces esto difi-
culta una correcta clasificacion.
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a) Fcondmicos: Basicamente engloban los factores que buscan mejorar la eficiencia o
ampliar el mercado. Dentro de ellos estarian incluidos todas las caracteristicas econo-
micas de los paises, como el tamafio del mercado, los costes laborales, las infraes-
tructuras o los costes de transporte. Es decir, los factores econdmicos de localizacion.

b) Marco Politico para la IFD: Recogen todos aquellos factores que hacen referencia a las
reglas y requlaciones relacionadas con la entrada de inversores extranjeros y el fun-
cionamiento de los mercados en los que operan. Esas politicas pueden variar desde la
prohibicion a I3 IED hasta la no discriminacion en la requlacion entre las extranjeras y
nacionales. Asi, dentro de este marco politico destaca la fiscalidad a las empresas, los
derechos de propiedad, las privatizaciones, el control a la entrada de las empresas
multinacionales o incluso las restricciones a la localizacion dentro de un pais.

C) Promocién Empresarial: Al estar estrechamente relacionada con el marco politico
para la IED vy su liberalizacion, es dificil de definir y diferenciar de éste. Aln asi, la
promocion empresarial recoge todos aquellos determinantes promovidos por 1as
distintas politicas que se dirigen especificamente a las empresas, con el objetivo
de atraer IED, siendo las mas relevantes el fomento de la inversion facilitando a las
empresas multinacionales sus negocios, la mejora de Ia eficiencia administrativa,
la reduccion de la corrupcién o incluso aquellas medidas que pretenden fomentar
la igualdad entre las pequefas y grandes empresas®.

A modo de resumen, en el cuadro 2.1 se recogen todos estos determinantes, asf como
los factores que incluyen cada uno de ellos®.

No obstante, cabe mencionar que normalmente sélo una pequefa parte de los deter-
minantes son analizados conjuntamente, dado el grupo tan numeroso que éstos conforman.
De esta suerte, en los trabajos puramente empiricos se recogen un conjunto de factores eco-
nomicos, politicos o empresariales, cobijdndose bajo el paraguas extendido por Ia teoria
ecléctica de Dunning y centrandose en Ias ventajas de propiedad y de localizacion, dada la
dificil identificacion de las de internalizacion.

Concretamente, entre los determinantes mas analizados se encuentran®’:

1. Determinantes Econdmicos: Existen tres grandes grupos de determinantes en fun-
cion del objetivo final de las empresas:

“8 Para un analisis exhaustivo de este tipo de determinantes véase el capitulo IV de la UNCTAD (2006a).

42 Aunque la clasificacion presentada anteriormente en este cuadro recoge de un modo bastante apropiado los
determinantes de la IED, en términos empiricos los trabajos no han diferenciado entre los factores politicos vy
empresariales por lo que se presentardn conjuntamente.

U En el Apéndice | se pueden encontrar el Cuadro I.A'y Cuadro 1.B donde se recogen los principales trabajos empi-
ricos sobre los determinantes de la IED y un resumen los resultados alcanzados, respectivamente.
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Cuadro 2.1

CLASIFICACION DE LOS DETERMINANTES DE LA IED RECIBIDA

SEGUN LA UNCTAD

1. ECONOMICOS

CLASIFICADOS POR LA FINALIDAD
DE LAS MULTINACIONALES

A) Busqueda de mercados - Tamafo de mercado y renta per capita.

DETERMINANTES

- Dinamismo del mercado.

- Acceso 3 mercados regionales y/o globales.

- Preferencias de los consumidores especificas del pafs.

- Estructura de los mercados.

- Pertenencia a algun acuerdo de integracion.

B) Busqueda de recursos - Posesion de materias primas.
- Trabajo cualificado.
- Costes laborales bajos del trabajo poco cualificado.

- Activos tecnoldgicos.
- Infraestructuras.

() Busqueda de eficiencia - Costes de los recursos y de los distintos activos incluidos en B) ajustados
por la productividad.

- Otros costes de los inputs como son los costes de transporte, de comuni-
caciones, etc...

- Costes reducidos para la instalacion de nuevas plantas de produccion.
2. MARCO POLITICO PARA LA IED
- Estabilidad politica, econdmica v social.
- Reglas sobre la entrada de inversiones y as operaciones.

- (riterios sobre el tratamiento a Ias filiales extranjeras.

- Politicas sobre el funcionamiento de la estructura de los mercados.

- Acuerdos internacionales sobre la IED.

- Politicas de privatizaciones.
- Coherencia entre las politicas comerciales y de IED.

- Politicas de impuestos.

3. PROMOCION EMPRESARIAL

- Promocion de la inversion.

- Incentivos a la inversion.

- Costes burocraticos relativos a la eficiencia administrativa y la corrupcion.

- Atractivos sociales.

- Sefvicios post-inversion.
Fuente: UNCTAD (1998) y elaboracion propia.
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A) Busqueda de mercados: En este grupo se incluyen caracteristicas de los paises
como el tamafio de mercado, su dinamismo, 0 si éstos pertenecen a un area
econémica 0 se encuentran en una localizacion estratégica dentro de una
determinada zona, entre otras.

En este sentido, aunque el tamano de mercado estd recogido en un gran
numero de trabajos —fundamentalmente en aquéllos que utilizan funciones de
gravedad— su efecto sobre |3 inversion extranjera directa recibida no es uni-
voco. La justificacion econémica argumentada, varia en funcion de que se trate
del tamafio de mercado del pais receptor, del emisor, o de ambos.

A este respecto, si se tiene en cuenta el tamario del pais receptor, medido por
el PIB, la mayor parte de los autores sostienen que los inversores situardn sus
plantas de produccién en mercados de mayor tamano, dado que ofrecen mayo-
res oportunidades, tanto para aprovechar las economias de escala que se pue-
den generar como para acceder a una demanda potencial mayor (Resmini,
2000, Culem, 1988 0 Wheeler y Mody ,1992). En consecuencia, el signo espe-
rado del tamafio de mercado del pais receptor —medido por el PIB>™— es posi-
tivo, efecto que revalidan la mayor parte de los trabajos tanto tedricos como
empiricos®?.

En cuanto al tamario del pais emisor, su justificacion tedrica no es universal en
la literatura. Precisamente, en los trabajos que estiman funciones de gravedad
explicitamente, como Bevan vy Estrin (2004) y Eqger y Pfaffermayr (2004), Ia
inversion viene condicionada por un efecto tamafio puro, es decir, el tamafio
de un pais estd relacionado positivamente con la probabilidad de que realice
IED vy, por tanto, mayor la posibilidad de que otro pais sea receptor de Ia misma.
Asi, bdsicamente su inclusién se justifica como la capacidad de oferta de un
pais, esperando, por tanto, que su efecto sea positivo.

Por el contrario, otros trabajos utilizan el tamafo del pais emisor como una
proxy de las ventajas tecnoldgicas, por lo que cuanto mayor sea el pafs emi-
sor, mejor serd el aprovechamiento de esa capacidad excedente de conoci-
mientos y, en consecuencia, la inversion serd superior (Kimino y otros, 2007 y
Martin y Veldzquez, 1997). Del mismo modo, otros autores, como Grosse y Tre-
vino (1996), sostienen que el tamafo de los paises inversores estd correlacio-

>1 Sin embargo, cuando el tamafio se mide por la poblacién o por el PIB per cdpita (0 ambos conjuntamente) el
signo del tamafio ya no es tan evidente, saliendo éste, en algunos casos, no significativo e incluso negativo (Res-
mini, 2000, Razin y otros, 2004 o Egger y Pfaffermayr, 2004).

>2 En el Cuadro 1.B del apéndice | se puede comprobar que este resultado es el mds habitual en la literatura, donde
para el conjunto de trabajos analizados, casi un 70 por ciento de los mismos obtienen ese resultado.
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nado con el de sus empresas, por lo que se espera que paises de mayor tama-
flo contengan grandes empresas que se expandirdn internacionalmente via IED.
No obstante, aunque el signo que se presume en todos estos trabajos del efec-
to del tamafio del pais emisor sobre la IED es positivo, la evidencia empirica
encuentra resultados contradictorios. Asi, en Kyrkilis y Pantelidis (2003), Stone
y Jeon (1999) éste no es significativo e incluso en Razin y otros (2004 y 2005)
y Razin y Sadka (2006) llega a ser negativo. Igualmente, el cuadro I.B del apén-
dice | refleja esta disparidad en los signos obtenidos, ya que la mayor parte de
los trabajos empiricos obtienen un efecto no significativo.

Otro de los aspectos recogidos dentro de la busqueda de mercados y de cre-
ciente interés en el andlisis de los determinantes de la IED es el acceso a mer-
cados. En este sentido, y a raiz de las nuevas teorias del comercio donde Ia
localizacion adquiere gran importancia, la cercania a una determinada drea
geografica, ya sea fisica o cultural.

Igualmente, el proceso de integracion europeo ha generado abundante inves-
tigacion de su efecto sobre los flujos de IED. Asi, en Baltagi y otros (2005), Glo-
berman y Shapiro (1999), Pain (1997), Morgan y Wakelin (1999), Puga y Vena-
bles (1996)>* o Girma (2002) se ha obtenido que los procesos de integracion
—fundamentalmente los acontecidos en Europa— han incrementado la pre-
sencia de las empresas multinacionales en los pafses sometidos a dicho pro-
ceso, incluso de manera previa al mismo por las expectativas que éste genera
(Egger y Pfaffermayr, 2004). Por tanto, la integracién genera un mayor flujo de
IED entre los pafses participantes como demuestra el cuadro 1.B del apéndice |
donde se obtiene que el 71 por ciento de las estimaciones analizadas arrojan
este signo.

Por otro lado, la cercania cultural, se ha analizado generalmente de manera
conjunta a otros factores. Asi, es habitual que este determinante se aproxime
a través del idioma, como sucede en Gao (2005), Brainard (1997) o Shatz
(2003), donde se obtiene una relacién positiva entre la similitud lingtistica y Ia
IED. Este signo positivo también se obtiene en Galdn y Gonzélez-Benito (2006),
para el caso de las empresas multinacionales espafiolas con inversion en Lati-
noameérica. De igual forma, Tong (2005) ha obtenido resultados similares para
China analizando las redes de emigracion china en el exterior, si bien teniendo
en cuenta el grado de desarrollo de las instituciones de los paises receptores.

>3 En este Ultimo trabajo el andlisis es puramente tedrico y no empirico.

>4 En concreto, parece que cuanto mds desarrolladas estén estas instituciones mayor serd el papel que juegue las
redes de emigrantes chinos.
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Por tanto, parece que si dos paises comparten idioma o poseen algun vinculo
histérico o cultural, la probabilidad de que las empresas multinacionales invier-
tan en ellos es mayor.

Busqueda de recursos: Otro de los factores que pueden potenciar la interna-
cionalizacién de las empresas es la busqueda de aquellos recursos que en el
origen no estén disponibles o que en el destino sean relativamente mejores o
mds baratos. También estarian recogidas todas aquellas ventajas de propiedad
que posean los paises de origen y que se puedan explotar en nuevos destinos.
De este modo, formaran parte de este grupo de determinantes las dotaciones
factoriales de los paises, como son las infraestructuras, el nivel de capital
humano o las dotaciones de capital fisico y de trabajo entre otros.

En este sentido, existe una abundante literatura que ha analizado la influencia
de las dotaciones factoriales, absolutas o relativas, de los paises sobre la IED
recibida. Entre los trabajos mas significativos se pueden destacar los de Martin
y Veldzquez (1997), Yeaple (2003a), Martin y Turrion (2004) o Resmini (2000),
donde se enfatizan las ventajas de localizacién de Dunning, con resultados dis-
tintos sequn la dotacion factorial que se trate y los paises de la muestra.

En concreto, entre los factores que ejercen mayor influencia sobre la IED se
encuentra el capital humano, medido de numerosas formas, como son el
numero de afos de escolarizacion de la poblacion (Razin y Sadka, 2006), el
porcentaje de empleo dedicado en actividades de I+D (Barrios y otros 2003) o
el numero de matriculados en secundaria de un pais (Kinoshita y Campos,
2002). En general, los resultados de estos trabajos apuntan a que las empre-
sas multinacionales se instalan en aquellas ubicaciones que poseen un eleva-
do capital humano por la capacidad de aprendizaje y absorcion de sus emple-
ados (Shatz, 2003). De este modo, en el 65 por ciento de los casos el capital
humano afecta sobre la IED recibida de manera positiva®.

Otro factor analizado es el papel que juegan los stocks de capital y trabajo —o
su especificacion relativa— sobre la IED. En concreto, en Martin y Turrion (2004)
se calculan dotaciones relativas de capital-trabajo; en Martin y Veldzquez

>> Aunque los resultados del capital humano son casi siempre positivos, parece que dependen de la muestra o de
la medicion del mismo. En este sentido, puede que su impacto sobre 3 IED recibida sea nulo o incluso negativo,
como es el caso de Yeaple (2003a) donde obtiene como resultado que un elevado capital humano sélo atraerd
inversion cuando éste se interactta con la intensidad en mano cualificada de los distintos sectores productivos. Aln
asi, parece que este resultado estd causado por la medicion de la variable, al estar relativizada por el capital huma-
no de Estados Unidos v, por tanto, en la mayorfa de los casos Estados Unidos tendrd un capital humano mayor que
los otros paises de la muestra. En Shatz (2003) se obtiene que, aunque la cualificacion tiene un efecto positivo,
éste se va reduciendo a medida que se utiliza una medida de educacion de mayor grado, es decir, al pasar, por
ejemplo, de estudios de primaria a terciara.

5
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(1997) se utilizan los costes relativos de los factores capital y trabajo; en Brai-
nard (1997) se emplea como proxy a las dotaciones relativas de capital-traba-
jo, las diferencias en la renta per capita, y en Barrios y otros (2003) se recoge
la intensidad del capital fisico®®.

Tal y como predice |3 literatura, la abundancia del factor trabajo se relaciona en
la mayoria de los trabajos empiricos con unos costes laborales mas bajos, si bien
el signo esperado de |a ratio capital-trabajo depende de la estrategia de inter-
nacionalizacion que siga cada empresa. De este modo, si la empresa multina-
cional persigue la eficiencia, se espera que el signo sea negativo, al relacionar
abundancia de mano de obra con un coste menor. Por el contrario, si las empre-
sas multinacionales estdn buscando nuevos mercados, el signo serfa positivo,
dado que estarfan buscando producir bienes intensivos en conocimiento donde
las actividades de mayor intensidad de mano de obra cualificada tengan mayor
importancia. Asi, mientras que, por ejemplo, en Martin y Turrién (2004) obtie-
nen un signo positivo, Carstensen y Toubal (2004) obtienen un signo opuesto. A
pesar de esto, la mayor parte de los trabajos, cuando miden Ia ratio capital-tra-
bajo del emisor respecto del receptor, alcanzan signos positivos.

Por otro lado, algunos trabajos han evidenciado la importancia de las infraes-
tructuras fisicas sobre la atraccion de IED, al constituirse en una importante ven-
taja de localizacion dada su influencia sobre la productividad y sobre la confor-
macién de los mercados vy, evidentemente, la reduccion en el tiempo de
entrega y en la organizacion de la produccion (Culem, 1988 o Casilda, 2002)%,
si bien, muy pocos trabajos las han incluido dada la dificultad en su medicion®s.
En este sentido, Head y Ries (1996), Martin y Turrion (2004) y Cheng y Kwan
(2000) incluyen en sus estimaciones un indicador de infraestructuras viarias del
pais receptor obteniendo, por norma general, un signo positivo. En consecuen-
cia, un stock de infraestructuras suficientes y de calidad favorece la atraccion
de empresas multinacionales. Finalmente, en Chunlai (1997) se utiliza como
proxy el grado de desarrollo de las economias medido a través del PIB per capi-
ta para captar esta influencia. En términos generales (83 por ciento de los casos
analizados), unas mayores infraestructuras del receptor atraen mas inversion.

°6 Para un andlisis mas amplio de los distintos stocks utilizados véase los distintos trabajos que se recogen en el
apartado anterior y estan expuestos en el apéndice I.

>/ 0tro trabajo -aunque tedrico- que enfatiza el importante papel que pueden jugar las infraestructuras del pals
receptor sobre la atraccion de la IED, fundamentalmente de tipo vertical, es Zhang y Markusen (1999). De todas
formas, aunque hace mencion de ello, no lo incorporan en su modelo.

°8 |35 infraestructuras fisicas pueden ser muy variadas, pero en los distintos trabajos se destacan sobre todo la red
de carreteras o de lineas férreas, aunque recientemente se estan incluyendo otras variables como son el nimero
de lineas telefonicas, host por habitante o incluso infraestructuras energéticas (Kumar, 2002).



REVISION DE LA LITERATURA

Por ultimo, ya que las venlajas de propiedad generalmente tienen cardcter
intangible, su medicion resulta compleja, siendo escasos los trabajos empiri-
cos que las incluyen, si bien las que habitualmente se consideran son el capi-
tal tecnoldgico (Martin y Veldzquez, 1997 o alternativamente Martin y Turrion,
2004), las inversiones en 1+D (Barrios y otros, 2003) o la posesion de paten-
tes (Kyrkilis y Pantelidis, 2003). En todos ellos los signos encontrados son posi-
tivos en relacién al pafs de origen (50 por ciento de los casos) o relativos (75
por ciento). Sin embargo, cuando la variable empleada hace referencia sélo al
pais receptor de Ia inversion, el resultado mas habitual es que no sea signifi-
cativo.

() Busqueda de eficiencia: Dentro de este amplio grupo que recoge bdsicamente
todos los costes —ya sean de transporte o de los factores productivos—, el
determinante mas estudiado ha sido el relativo a los costes de transporte.
Teniendo en cuenta que dichos costes se refieren no sélo a los que surgen de
transportar una mercancia desde un punto a otro, sino a todos aquéllos en los
que se incurre —fletes, aranceles o sequros, entre otros—, han surgido nume-
rosas medidas para evaluarlos que comprenden desde la simple distancia kilo-
métrica (Resmini, 2000, Barrios y otros, 2003, Martin y Veldzquez, 1997, Mar-
tin y Turrion, 2004) —la mas empleada—, hasta el porcentaje de los aranceles
(Yeaple, 2003a o Carstensen y Toubal, 2004) o los costes comerciales percibi-
dos (Carr y otros, 2001)>.

El efecto de los costes de transporte sobre Ia IED recibida muestra resultados
contradictorios, dado que pueden tener tanto una influencia positiva o negati-
va, en funcion del tipo de inversion realizada. En este sentido, muchos autores
indican que cuanto mayor sean dichos costes, mayor serd la IED recibida dado
que si los costes de transporte para abastecer el mercado son muy elevados,
se puede abrir un nuevo establecimiento de produccion (IEDH) que los evite
(Shatz, 2003) frente a la exportacion.

Por el contrario, si lo que busca la empresa que se internacionaliza es sequir
una estrategia de abaratamiento en los costes de produccién a partir de Ia
separacion del proceso productivo (IEDV), los costes de transporte no deberan
ser muy elevados, dado que este tipo de estrategias llevan consigo el comer-
cio intrafirma de bienes intermedios entre los distintos establecimientos de
produccién (Hanson y otros, 2005 y Egger, 2007)%°.

>? Aunque este Ultimo trabajo estd basado en un modelo tedrico nos da una idea de todas las medidas que exis-
ten para recoger un mismo efecto.

0 En el trabajo de Egger (2007), y sobre todo en los que estiman el kKK-model, el signo positivo de la distancia
emerge cuando ésta se interactia con el tamafio de los paises.

5%
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Asi, 3 modo de ejemplo, en los trabajos de Bevan y Estrin (2004) o Guerin
(2006), se utiliza la distancia kilométrica entre las capitales como proxy de
dichos costes obteniendo una relacién negativa con la inversion®'. Los mismos
resultados se obtienen en Chunlai (1997), que utiliza una variable a la que
denomina «lejania» —que consiste en una media ponderada de la distancia
entre una ciudad y las ciudades del resto del mundo—, y en Hanson y otros
(2001) con datos sobre aranceles, barreras no arancelarias y fletes. Por el con-
trario, Yeaple (2003a) utilizando datos similares a Hanson y otros (2001) obtie-
ne un efecto negativo para los fletes, mientras que positivo para los aranceles,
mientras que Shatz (2003) obtiene que la lejanfa —medida por la distancia—
atraerd una mayor inversion, si bien los costes de transporte la desincentivaran.

De este modo, la evidencia tedrica y empirica no aporta un efecto claro de los
costes de transporte sobre la IED, lo que parece que estd relacionado, como
mencionan los trabajos teoricos, con el tipo de inversion que realice la empre-
sa multinacional (Markusen, 1998; Brainard, 1997).

Como ya se ha sefialado, otros de los costes que se recogen dentro de Ia inter-
nacionalizacion que busca la eficiencia productiva, son los costes de los facto-
res productivos, y en concreto los costes laborales o los tipos de interés. En este
sentido, existen numerosos trabajos que han utilizado medidas directas de cos-
tes de los factores como son Resmini (2000), Bevan y Estrin (2004) o Bognan-
no y otros (2005), donde los resultados alcanzados son poco concluyentes. Asi,
para el caso de los costes laborales del receptor —o en términos relativos
receptor/emisor—, mientras que Resmini (2000) y Bognanno y otros (2005)
alcanzan signos positivos, Bevan y Estrin (2004) y Hubert y Pain (2001) obtie-
nen el signo opuesto. Ademds, en otros trabajos como Wei (2000) o Kinoshita
y Campos (2002) los costes laborales no son significativos®?.

2. Determinantes Politicos y,/0 Empresariales: Un sequndo grupo de determinantes que
estd adquiriendo una creciente relevancia en los andlisis de los determinantes de Ia
IED son los factores politico-econémicos, que recogen entre otros, todos los aspectos
institucionales, requlacion medioambiental, politica de atraccién de la IED, los aspec-
tos impositivos sobre las empresas y la requlacion en general. Junto con estos, se
engloban aqui los aspectos macroecondémicos®® que incluyen entre otros, los tipos de

61 Otros trabajos donde se obtienen resultados similares son Carr y otros (2001), Markusen y Maskus (2002), Blo-
nigen y otros (2003) o Martin y Veldzquez (1997).

%2 Estos resultados coinciden con los obtenidos en los porcentajes del cuadro I.B del apéndice I.

%3 Recientemente Blonigen (2005) realiza un survey donde recoge un gran numero de estos determinantes ma-
€roeconémicos.
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cambio, la proteccién arancelaria, los tipos de interés y costes relacionados con el
crédito, la renta, el grado de apertura, el riesgo de los paises o los impuestos®.

Asi, respecto al tipo de cambio, relacionado habitualmente en mayor medida con Ia
inversion en cartera que con la inversion directa, la literatura no arroja un signo claro
sobre su efecto en la IED recibida por un pafs, ya que mientras algunos trabajos pos-
tulan que una apreciacién de la moneda del pais que recibe la inversién provocard un
aumento de la inversion (Froot y Stein, 1991, Blonigen, 1997 o Swenson, 1994), por
el contrario, otros sostienen que los efectos dependerdn del sector que reciba Ia inver-
sion no siendo siempre positivos (Cushman, 1985, Campa, 1993 o Goldberg y Kolstad,
1995), por lo que el efecto final no es evidente. Recientemente, dada su escasa Signi-
ficatividad y la menor importancia que ha adquirido el tipo de cambio en los flujos de
IED, se ha dejado de emplear esta variable en los andlisis sobre la inversion directa®®.

Igualmente, otro determinante que sefala la teoria econémica es la proteccion
arancelaria. En concreto, se apunta a que cuanto mayor sea la protecciéon en un
pais 0 drea determinada, mayor serd |a IED recibida como una via de evitar el pago
de aranceles del abastecimiento del mercado mediante exportaciones. A este res-
pecto, la evidencia empirica (Belderbos, 1997 y Blonigen, 2002 entre otros) ha
sefialado que cuanto mayores sean las barreras arancelarias mayor serd la IED reci-
bida en el drea (o0 sector) protegida(o), aunque estos efectos serdn mas robustos
cuando los paises receptores sean paises desarrollados®®. Evidentemente, este tipo
de resultados, al estar estrechamente vinculados a los costes de transporte, po-
drian estar recogiendo inversion de tipo horizontal®”.

Otro determinante a destacar son los impuestos sobre las empresas en general, y
especificamente los que recaen sobre las multinacionales. Asi, Ia teorfa econdmi-
ca predice que existe una relacion inversa entre los impuestos y Ia IED de manera
que cuanto mayores sean los impuestos a la inversion menor serd ésta, siendo res-
paldada por trabajos empiricos, como en Wei (2000), donde se analizan si los
impuestos vy la corrupcion afectan a la IED o en Mooij y Ederveen (2003) donde

4 Dos recientes trabajos que han analizado en exclusiva dichos determinantes son Kimino y otros (2007) y Kyrki-
lis y Pantelidis (2003).

% Por otro lado, podria existir un efecto adicional sobre la IED denominado efecto riqueza. Por ejemplo, si la empre-
sa multinacional tuviera un establecimiento en otro pafs (IED), una depreciacion de la moneda generaria que el
beneficio en el pais fordneo disminuyese si éste se valorase en la moneda del pais de origen. Por tanto, devalua-
ciones sucesivas podrian desincentivar la IED.

% Aunque no todos los trabajos han reforzado la teoria anteriormente mencionada como Grubert y Mutti (1991) o
Blonigen (1997).

7 Obsérvese que las barreras arancelarias al estar estrechamente relacionadas con el papel que juegan los costes
de transporte, los signos obtenidos son muy similares.
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recopilan un amplio numero de estudios que analizan este tema y que confirman
esta relacion negativa. En concreto, este dltimo trabajo, tras analizar un metaana-
lisis con 25 articulos, sostiene que, en media, un aumento de un 1 por ciento en
los impuestos reducirfa un 3,3 por ciento la IED recibida®®, aunque los efectos sobre
la IED dependen de diversos factores como son, entre otros, el impuesto concreto,
si los impuestos son del pafs emisor o receptor, o de los sectores analizados. No
obstante, la literatura analizada no obtiene resultados totalmente concluyentes
sobre el efecto de los impuestos sobre la IED como ponen de manifiesto Hubert y
Pain (2002) vy los resultados alcanzados en el cuadro I.B del apéndice I.

Por otro lado, y sobre todo desde los afios noventa, se ha apuntado el papel rele-
vante que pueden tener 1as politicas nacionales y |as instituciones para que 1as
empresas multinacionales se localicen en determinadas zonas, fundamentalmente
en las economias en desarrollo y emergentes. Asi, dentro de las instituciones, las
variables incluidas en los distintos trabajos han sido dispares. De esta manera,
Wheeler y Mody (1992) consideran factores como el desarrollo de las instituciones,
Wei (2000) la corrupcién, Resmini (2000) o Bevan vy Estrin (2004) el riesgo politico
0 econoémico, Henisz (2000) o Cole y otros (2006) * la requlacion medioambiental
0 en Bénassy-Quéré y otros (2007) todas de manera conjunta. De tal manera que,
cuanto mejores sean las instituciones, menor corrupcion exista y mayor estabilidad
politica haya, mayor serd la IED recibida como evidencia el cuadro I.B. No obstante,
los diferentes estudios realizados a tal efecto han obtenido resultados muy diferen-
tes —Globerman y Shapiro (1999) para el caso canadiense, Kinoshita y Campos
(2002) para las economias en transicion o Asiedu (2006) para el caso afficano—.

En consecuencia, existe un amplio grupo de determinantes que son analizados en Ia
literatura, si bien no obteniendo siempre resultados concluyentes. De hecho, varian en fun-
cion del grupo de paises analizados y de los sectores o las variables especificas empleadas.

2.3. UNA BREVE REVISION SOBRE LOS DETERMINANTES EMPIRICOS
DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN LOS PAISES
DEL CENTRO Y ESTE DE EUROPA

En los apartados anteriores se ha ofrecido un amplio resumen de trabajos que han
analizado los distintos determinantes de la IED. Dado que uno de los objetivos de esta tesis

%8 Resultado muy proximo a Wei (2000) donde las elasticidades rondan entre el -2.4 y el -3.7 dependiendo de la
especificacion que use.

% En el trabajo de Cole y otros (2006) realmente miden como influye la IED vy la corrupcion sobre las politicas
medioambientales. En este sentido obtienen que si el nivel de corrupcién en un pais es suficientemente alto la IED
conduce a que la politica medioambiental sea menos severa.
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es analizar cudles son los factores que han convertido en nuevos paises receptores de inver-
sion a los NEM de la UE, parece necesario presentar aquf los principales estudios que han
analizado los determinantes de la IED para esta drea geografica.

Precisamente, la mayor parte de los trabajos que han analizado los determinantes de
la IED recibida en estas economias en transicion son relativamente recientes, dada la esca-
sez de datos disponibles sobre este grupo de pafses para afos anteriores a 1990. En este
sentido, los primeros trabajos se realizaron a mediados de los noventa, aunque es en la pre-
sente década, a medida que los datos se hacian disponibles, cuando se ha podido analizar
en profundidad. La caracteristica comun que tienen estos trabajos es que estiman modelos
de gravedad y se centran, fundamentalmente, en el estudio de los determinantes econo-
micos anteriormente mencionados —como son el tamafio del pais, los costes laborales o Ias
distintas dotaciones factoriales entre otros— y politicos —como el riesgo politico, la gober-
nabilidad, procesos de privatizacion y acuerdos de integracion entre otros—.

En términos generales, parece que la mayor parte de los trabajos introducen las varia-
bles gravitacionales como determinantes de la IED recibida. En esta linea, destacan los tra-
bajos de Bevan y Estrin (2004), Brenton y otros (1999) o Kinoshita y Campos (2002), donde
parece que los factores mas relevantes son el tamafio del mercado de destino vy la distan-
cia existente entre los distintos mercados. Junto a éstos, un factor que parece crucial para la
localizacion de las multinacionales son los costes laborales como sefialan, tanto Janicki y
Wannava (2004) como Bevan y Estrin (2004).

Como es evidente, un factor de localizacion especialmente relevante para las empre-
sas multinacionales, es su percepcion del riesgo, ya sea este medido por el riesgo politico
0 economico. Este elemento, ademds, parece tener una mayor relevancia en los paises en
desarrollo, y fundamentalmente en las economias en transicion donde existen importantes
fluctuaciones econémicas y politicas. En este sentido, numerosos trabajos han analizado
como pueden influir este amplio grupo de factores sobre la IED recibida por los paises del
Este. Las medidas utilizadas han sido varias, desde indices elaborados por organismos inter-
nacionales o privados —como pueden ser el Banco Europeo de Reconstruccion y Desarrollo
(EBRD) o Euromoney— pasando por emplear métodos estadisticos como principales com-
ponentes para obtener indicadores compuestos a partir de distintas variables macroecond-
micas como pueden ser I3 tasa de inflacion o el crecimiento econdmico, entre otras. Asi, la
mavyor parte de los trabajos que han incluido estas variables en sus estimaciones —como
pueden ser Carstensen y Toubal (2004) y Holland y Pain (1998)— han encontrado que el
riesgo influye de manera negativa sobre la IED recibida, es decir, 3 mayor riesgo menor
inversion extranjera recibida.

Una variable muy relacionada con las anteriores, es la calidad de la gobernabilidad,
entendida ésta como el conjunto de leyes, requlaciones e instituciones publicas que deter-
minan la sequridad de los derechos de propiedad privados y garantizan la competencia y
eficiencia de los servicios publicos. De este modo, este factor ha sido estudiado por Glober-
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man y otros (2006) o Kinoshita y Campos (2002) obteniendo los resultados esperados, es
decir, que mejores instituciones favorecen la IED recibida.

Otro determinante relevante es la influencia del proceso de privatizaciones y el modo
en que éste se ha realizado. Cuando las economias excomunistas comenzaron su transicion
hacia economias de mercado, la mayor parte de las empresas estatales se privatizaron. A
pesar de que existen diferentes tipos de privatizaciones en funcién del comprador de la
empresa privatizada’®, los principales compradores y beneficiarios fueron las empresas mul-
tinacionales al disponer de mayores recursos y una experiencia contrastada en la direccion
de dichas empresas a nivel internacional. En este sentido, Holland y Pain (1998) identifican
el proceso de privatizacion como un determinante clave en los primeros afos de Ia transi-
cion. Igualmente, Carstensen y Toubal (2004) obtienen resultados similares al medir el
grado de privatizacion para siete paises del Este en la década de los noventa. Ademas,
ambos estudios identifican que Ia IED ha fluido mds hacia los paises que han sequido el pro-
ceso de privatizacion mas flexible. Sin embargo, Globerman y otros (2006), al estudiar el
proceso de privatizacion en una muestra similar, obtienen que dicho proceso no influyo
sobre |3 IED recibida, aunque dicho resultado parece que estd sesgado por el periodo tem-
poral de referencia utilizado, dado que es posterior a la mitad de los noventa, donde Ia
mayor parte de las privatizaciones —al menos las mas importantes— ya habfan sucedido.

Por otro lado, y dado los continuos acuerdos comerciales y de integracion que se han
ido sucediendo a los largo de las dos ultimas décadas entre estos paises y otros de su entor-
no —como son los paises de la UE—, algunos trabajos han analizado como afectan estos
procesos de integracién y acuerdos similares sobre la IED recibida. En este sentido, Brenton
y otros (1999) analizan especificamente como ha influido el proceso de integracion de estos
paises con la UE sobre los flujos de IED recibida, obteniendo como resultado que dichos
acuerdos han sido elementos clave en su recepcion. En la misma linea, Bevan y Estrin
(2004) y Globerman y otros (2006) obtienen que los anuncios sobre las distintas amplia-
ciones o los distintos acuerdos preferenciales firmados, respectivamente, han repercutido
sobre los flujos de IED recibidos.

Desde otra optica distinta, algunos autores han analizado la influencia de las dotacio-
nes factoriales relativas. De este modo, en los trabajos de Martin y Veldzquez (1997), Cars-
tensen y Toubal (2004) o Martin y Turrién (2004) se han incluido varias de esas dotaciones:
el capital humano, la ratio capital fisico-trabajo, el volumen de infraestructuras o incluso el
capital tecnoldgico. Asi, en términos generales, todos ellos han obtenido que cuanto mejor
estén dotados los paises receptores en términos relativos mayor serd la inversion recibida.

70l tipo de privatizacion varfa en funcion de si los compradores eran los propios trabajadores o si eran compra-
dores externos a estas. En EBRD (1997) se describe con una mayor precision los tipos de privatizaciones existen-
tes en cada uno de estos paises. Para un andlisis empirico véase Holland y Pain (1997) o Carstensen y Toubal
(2004).
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Por Ultimo, para finalizar este apartado es importante mencionar tres trabajos que, aun
analizando algunos determinantes comentados previamente, son importantes por su anali-
sis a nivel sectorial 0 de empresa en este grupo de paises. De esta forma, tanto los traba-
jos de Resmini (2000), Altomonte y Guagliano (2003) y Anghel (2007) han realizado esti-
maciones de determinantes de la IED a nivel sectorial para algunos de los NEM. Los
resultados son bastante heterogéneos, dado que no todos los determinantes influyen de la
misma manera en los distintos sectores. Por lo tanto, esto indica, que los resultados men-
cionados lineas atrds hay que tomarlos con cautela dado que cada uno de los sectores eco-
némicos de las economias se puede comportar de forma diferente. En este mismo sentido,
Anghel (2007), que ha estimado el kk-model para este grupo de paises, ha obtenido como
resultado que los determinantes entre los sectores manufactureros y de servicios son dife-
rentes, prevaleciendo los factores que favorecen la inversion vertical para los primeros y fac-
tores que favorecen la horizontal para el sector servicios.
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UN MODELO TEORICO SOBRE LA DECISION
DE INTERNACIONALIZACION DE LAS EMPRESAS

3.1. INTRODUCCION

En el capitulo anterior se ha realizado una extensa revision de la literatura, en la que
se han repasado las principales teorfas y modelos sobre la internacionalizacion de las
empresas, asi como un amplio y representativo grupo de trabajos empiricos donde se con-
trastan los determinantes de la IED.

En esta vasta literatura, las principales teorfas establecen una clara distincion entre la
inversion horizontal y vertical. Asi, desde mediados de los ochenta han coexistido modelos
que han tratado de explicar ambos tipos de inversion. En relacion a la inversion de tipo hori-
zontal, destacan los modelos de equilibrio general desarrollados por Markusen (1984), Mar-
kusen y Venables (1997, 1998), Brainard (1993a) y Helpman y otros (2004) y los modelos
de equilibrio parcial de Horsmann y Markusen (1992), PSR (1998), Markusen y Venables
(2000) y Egger y Pfaffermayr (2005). Todos ellos apuntan hacia que los factores que hacen
que una empresa se internacionalice por esta via —normalmente frente a exportar— son
unos altos costes de transporte y unos costes de instalacion bajos, donde el tamafio de mer-
cado también juega un papel relevante. Sin embargo, a estos resultados se llega por el
supuesto implicito de la inexistencia de diferencias entre las dotaciones factoriales de los
pafses.

Por otro lado, también existen numerosos modelos que han tratado de explicar Ia exis-
tencia de inversion de tipo vertical como es el pionero trabajo de Helpman (1984), o los tra-
bajos mads recientes de Ekholm y Hakkala (2007), Head y Ries (2003), ambos de equilibrio
general. En estos modelos, badsicamente la IEDV estd originada por las diferencias existen-
tes entre las dotaciones factoriales de los paises —en los primeros— o por la existencia de
diferentes productividades y costes fijos —en el dltimo—.

Estas dos corrientes han coexistido en paralelo hasta hace pocos afios cuando Marku-
sen (1996, 1998, 2002) las reunificé en el denominado Knowledge-Capital Model. Sequn
este modelo, ambos tipos de inversion pueden existir simultdneamente, como de hecho
sucede en la realidad, y que prevalezca una u otra depende de factores diferentes. De este
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modo, la inversién de tipo horizontal predominard frente al resto de estrategias de interna-
cionalizacién cuando los costes de transporte sean elevados y los paises sean de caracte-
risticas similares. Por el contrario, la IED de tipo vertical prevalecerd cuando el pais inversor
sea pequefio e intensivo en trabajo cualificado o cuando, aun teniendo caracteristicas simi-
lares, los costes de transporte sean reducidos y los gastos de instalacion en los que deben
incurrir Ias empresas sean altos. De hecho, todos estos resultados han sido contrastados con
éxito en Carr y otros (2001) o Markusen y Maskus (2001).

En todos estos modelos se destaca la importancia que tiene para la internacionaliza-
cion de las empresas, los costes de transporte, los gastos de instalacion, el tamafio de los
paises vy las dotaciones factoriales. Sin embargo, tal y como se ha mostrado, muchos de
estos modelos presentan algunas de las siguientes restricciones’”:

a) La obtencién como resultado de que la exportacion e inversion son flujos sustitu-
tivos, y no complementarios. De hecho, como mencionan Markusen (1995) o Head
y Ries (2004) estos flujos son basicamente sustitutivos, por lo que su modelizacion
parece imprescindible.

b) La imposicién, a priori, de ciertas restricciones como es el tamafio de los paises, su
nivel de desarrollo, Ia cualificacién de la mano de obra, etcétera.

€) La modelizacién exclusiva de algun tipo de inversion: horizontal o vertical (excep-
to los modelos recogidos en Markusen, 2002).

d) La inclusion de las dotaciones factoriales en sentido cldsico, es decir, la relacion
capital-trabajo relativa, sin tener en cuenta aquéllas que pueden reducir los costes
marginales de las empresas, como, por ejemplo, el capital publico, el nivel de infra-
estructuras o el capital humano, las cuales estdn muy relacionadas con las venta-
jas de localizacion mencionadas en la teorfa ecléctica. Ademas, dichas dotaciones,
sélo se tienen en consideracion en los modelos de equilibrio general.

e) La no simultaneidad entre Ia generacion de intangibles y la estrategia de interna-
cionalizacion (excepto en los trabajos de PSR), sino que el proceso de internacio-
nalizacion es una consecuencia de I3 posesion de intangibles.

f) La introduccion de otros factores relevantes que mencionan los trabajos empiricos,
como podria ser la fiscalidad a las empresas.

Para solventar algunas de estas limitaciones, en este capitulo se propone un modelo
que permite la decisién de internacionalizacion en cualquiera de sus formas (exportacion,

/1 tvidentemente, los diferentes modelos han sido disefiados con alguna finalidad especifica y, por tanto, cons-
truidos para dar respuesta a algun problema concreto, por lo que en el marco en el que fueron construidos no se
podria hablar de «restricciones». AUn asi, desde una perspectiva global algunos de los supuestos u omisiones en
los distintos trabajos, suponen alguna restriccion para la finalidad de este trabajo.
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IEDH e IEDV) como se hace en el KK-Model, sin imponer diferencias en el tamafio y nivel de
desarrollo entre paises, teniendo en cuenta las dotaciones factoriales en un sentido amplio
y permitiendo la simultaneidad de la internacionalizacién y la generacion de intangibles.

Asi, para solventar el problema de simultaneidad entre los flujos comerciales y de IED
se ha incorporado la posibilidad de IED de tipo vertical. De hecho, numerosos trabajos
—Hummels y otros (2001), Markusen (1995) o Ekholms y Hakkala (2007)— sefalan Ia rele-
vancia que tienen las estrategias de tipo vertical de las empresas multinacionales, por lo
que su inclusion en un modelo debe ser crucial’?.

Por otro lado, tal y como sefialan PSR (1998 y 2000) y Garcia-Vega y Huergo (2007),
parece fundamental considerar Ia posibilidad de que las empresas multinacionales realicen
actividades de Investigacion y Desarrollo. Es mas, como demuestran numerosos trabajos,
existe un estrecho vinculo entre la internacionalizacion de las empresas v las actividades de
I+D, lo que motiva —tal y como se hace en los trabajos de PSR— a introducir este tipo de
actividades de una forma enddgena y no exdgena como se ha hecho habitualmente en la
literatura, como por ejemplo en Markusen y Venables (1996) o Markusen (1995).

En cuanto a la introduccion de las dotaciones factoriales, su inclusion en cualquier
modelo parece imprescindible ya que estd ampliamente demostrado su efecto sobre las
estrategias de localizacion de las empresas. De hecho, desde Ia teoria ecléctica de Dunning
su consideracion en trabajos empiricos ha sido continua —Barrios y otros (2003), Egger y
Pfaffermayr (2004) o Carstensen y Toubal (2004)—, aunque en trabajos tedricos ha sido
menor. De hecho, practicamente so6lo los modelos de equilibrio general las han incluido en
sus especificaciones —Helpman (1984) o Markusen (2002)— v solo teniendo en considera-
cion las dotaciones factoriales cldsicas —ratio capital-trabajo— o Ias diferencias en dotacio-
nes de capital humano. Por tanto, y dado que parece que la introduccion de éstas y otras
dotaciones —como por ejemplo Ias infraestructuras— son relevantes para la internacionali-
zacion de las empresas, es imprescindible que un modelo de estas caracteristicas las tenga
en consideracion.

Por todos estos motivos, el modelo que se expondrd a continuacion, que se encuadra
dentro de los de equilibrio parcial al estilo PSR, introduce varias novedades y/o ampliacio-
nes de modelos tradicionales anteriormente analizados, como es la consideracion de las
dotaciones factoriales, la endogenizacion de Ia I1+D vy la consideracion de las estrategias de
IED horizontal y vertical que permiten su complementariedad con los flujos comerciales.
Ademsds, dicho modelo incluye las variables mencionadas mas relevantes, como es el tama-
fio de los paises, los costes de transporte, las dotaciones factoriales —con su correspon-
diente reformulacion—y los gastos de instalacion, asi como otras que menciona la literatu-
ra empirica como por ejemplo la imposicion fiscal a las empresas.

72 A parte de estos trabajos, los modelos de equilibrio general mds recientes en los que se permite la heterogenei-
dad de las empresas como Head y Ries (2004) o Grossman y otros (2006) también hacen hincapié en este factor.
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3.2. MODELO TEORICO BASE: INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
HORIZONTAL Y EXPORTACION

Dentro del marco tedrico mencionado anteriormente y sobre la base del modelo de
equilibrio parcial de PSR (1998), se parte del supuesto de la existencia de una Unica empre-
sa que disfruta de una posicion de monopolio en el mercado mundial”® que, por simplici-
dad, consta de dos paises que pueden diferir en tamano.

Bajo estos términos, se plantea un modelo de partida, al que se denomina Modelo
Base, donde dicha empresa ha de decidir simultdneamente cudl serd su inversion en tec-
nologfa e intangibles’ asi como su estrategia de internacionalizacion a sequir.

De este modo, se denomina h al pais al que pertenece la empresa matriz y fal pais
fordneo. Ademas, se supone que la empresa se encuentra ubicada inicialmente en el pais
h—al que nunca va a abandonar— y opera con unos costes marginales (cm;) de la forma:

m, =A-ab, -6l s

A=0; D,=0; /=20; a=0; 6=0; s=0; j=hf ()
siendo A el coste marginal constante inicial de produccién que caracteriza la tecnologia
de produccion’, D, las dotaciones factoriales reductoras de costes del pais entendidas en
sentido amplio’® que afectan reduciendo el coste marginal —ventajas de localizacion
como capital humano, infraestructuras, etc.—, / los gastos en Ia generacion de intangi-
bles que realiza la propia empresa’” —como los gastos en I1+D, de innovacion o en la
generacion de marca— vy s los costes de transporte y los aranceles por unidad de pro-
ducto en los que la empresa incurre si decide exportar el bien terminado’®. Ademas, 6
representa la «productividad» del esfuerzo investigador de Ias empresas (PSR, 1998 vy
2000).

En concreto, los costes marginales (c/m;) dependen del pais en el que la empresa se
encuentra instalada, ya que se incluyen las dotaciones factoriales del pais (D)), que supone

73 L3 existencia de una Unica empresa podria producirse, por ejemplo, por ser la Unica que fabrica ese producto
como consecuencia de una invencion patentada.

74 Estos activos intangibles podrian ser el gasto en I+D o el gasto en innovacion, aunque no exclusivamente.
> En consecuencia se supone la existencia de rendimientos constantes a escala.

6 Notese que en este modelo el concepto de dotacion factorial se utiliza de una forma mads amplia que en el marco
H-0-S.

/7 Bajo este supuesto, la empresa invierte en intangibles para reducir sus costes de produccion, lo que podria enten-
derse como una innovacion de proceso.

/8 Funciones de coste marginal similares a esta —con la excepcion de la inclusion de las dotaciones factoriales—
se pueden encontrar en PSR (1998, 2000), De Bondt y otros (1988) y Veugelers y Vanden Houte (1990).
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la incorporacion de un cierto tipo de ventajas de localizacién en la decisién de produccion
de la empresa, ya que, si un pafs dispone de una dotacion factorial mds favorable (D>D)) la
empresa tendria un coste marginal menor en dicho pafs (/) —siempre y cuando « sea estric-
tamente positiva—y, en consecuencia, tenderia a establecerse en é17°. Sin embargo, la loca-
lizacion no va a afectar sobre Ias decisiones de inversion en tecnologfa. Precisamente estas
dotaciones factoriales, son una novedad en este tipo de trabajos puesto que hasta ahora no
se habia incluido de esta manera en ningun otro®.

Asimismo, el nivel de gasto en tecnologia e intangibles (1) es una variable de decision
de la empresa, que invertird en este tipo de actividades en funcion de su «rentabilidad»,
considerando Ias reducciones en el coste marginal, su impacto sobre la demanda asf como
el coste de llevar a cabo dicha innovacion. Es, por tanto, una variable de decision endége-
na y simultdnea al proceso de internacionalizacion. De hecho, su inclusion dentro de Ia fun-
cion de costes marginales estaria relacionada con las innovaciones de proceso. Evidente-
mente, dada la importancia que tiene hoy en dia la generacién de intangibles y el estrecho
vinculo que existe con las estrategias de internacionalizacion, es fundamental modelizarlo
de esta manera. A pesar de esto, dado que el objetivo de este modelo es el conocer los fac-
tores que hacen que una estrategia de internacionalizacion sea preferida a otra, no se explo-
tard esta dimension®'.

En este sentido, se ha modelizado como una actividad centralizada y que se lleva a
cabo teniendo en cuenta a la empresa en su conjunto. De este modo, y como se hace en
los modelos de Helpman (1984) o Markusen (1995, 1998), se supone que la generacion de
intangibles es un bien publico dentro de la empresa, y por tanto es perfectamente transfe-
rible dentro de ella.

Por otro lado, la empresa ha de soportar el coste adicional de realizar Ias inversiones
en tecnologfa e intangibles de la empresa en su conjunto —es decir, tanto de la empresa

72 En muchos de los trabajos que analizan las estrategias de las empresas multinacionales se incorporan las dife-
rencias en la dotacion relativa de capital /trabajo diferenciando si los paises son intensivos en trabajo o en capital.
En estos trabajos, se resalta qua las dotaciones factoriales juegan un papel importante en las estrategias de inter-
nacionalizacion de las empresas. En Yeaple (2003a) se realiza una estimacion de los determinantes de la IED resal-
tando dicha importancia y en Yeaple (2003b) se plantea un modelo de equilibrio general donde se introduce en
la funcion de costes la diferencia en las dotaciones relativas anteriormente mencionadas.

80 En este trabajo se habla de dotaciones factoriales reductoras de costes en términos generales, v éstas pueden
ser tanto las dotaciones factoriales cldsicas —ratio capital-trabajo— como el capital humano vy las infraestructuras
entre otras. Evidentemente, no todas ellas afectan de la misma manera pues, como es el caso de las infraestruc-
turas, dado que estan estrechamente relacionadas con los costes de transporte habria que considerar las de todos
los paises por los que pasan los productos. AUn asi, en este trabajo al existir inicamente dos paises ese problema
se solventa inmediatamente. AUn asi, para ver una modelizacion del vinculo existente entre las infraestructuras y
los costes de transporte véase Cereijo y otros (2007).

81 Para una explotacion de estos resultados véase PSR (1998 y 2000), Sanna-Randaccio (2002) o Sanna-Randaccio
y Veugelers (2007) v las referencias que alli se citan.
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matriz y de las filiales, en su caso—, y que se modelizan como un coste especifico de la
empresa, de la forma:
2
YT/ donde y> 0
Asi, a diferencia de Ia teoria mds convencional de la internacionalizacion que sefiala
que la inversion en el exterior suele producirse para rentabilizar ventajas de propiedad ya
creadas —como en Horstmann y Markusen (1992) o Markusen (1995)—, la generacién de
intangibles estd endégenamente determinada. Ademads, también existe evidencia empirica
en relacién al mantenimiento, por parte de las multinacionales, de sus actividades de 1+D
en las empresas matrices. De hecho, los trabajos anteriormente mencionados, asi como la
literatura relacionada con el Kk-model, suponen que estos gastos son fijos e independien-
tes de la forma de internacionalizacion.

Esta expresion matematica se adopta, en principio, por simplicidad en |a derivacion del
modelo. Si bien, con esta formulacién se pretende reflejar también algunos costes asocia-
dos con la inversion en tecnologia e intangibles que aumentan en mayor proporcion con la
cantidad invertida y que dificilmente se recogen bajo esa rubrica, como son los costes de
adopcion de tecnologia o de aprendizaje de la mano de obra, entre otros®?. En este senti-
do, el pardmetro g tan sdlo supone un ajuste de la expresion adoptada a los costes efecti-
vamente derivados de la inversion en I+D.

De la misma manera, la empresa ha de soportar unos costes fijos especificos de cada
pais derivados de la instalacion de sus plantas de produccion, G, asi como unos impuestos
netos T no relacionados con el nivel de produccion alcanzado®3. Igualmente, los costes fijos
de instalacion especificos de cada pais son usuales en un gran nimero de trabajos (PSR,
1998; Fosfuri y Motta, 1999), mientras que los impuestos a las empresas y concretamente
a las multinacionales son menos usuales. Aun asi, por ejemplo, en Haufler y Wooton (2006)
se introducen de una manera similar, para recoger un instrumento de politica fiscal o de
atraccion de la IED. Ademas, T puede ser positivo 0 negativo en funcion de si son superio-
res los impuestos o Ias subvenciones respectivamente, aunque se hable continuamente de
impuestos. Si bien los impuestos y los gastos de instalacion estdn incorporados en la expre-
sion de beneficios de una forma similar, obteniendo efectos similares, realmente existe una
diferencia clara entre unos vy otros. Precisamente por este motivo, deben considerarse por
separado, ya que empiricamente hay que diferenciar su impacto sobre la decision de inter-
nacionalizacion.

82 Esta misma forma en los costes en los que incurre la empresa derivados en la inversion de 1+D la utilizan por
ejemplo PSR (1998 y 2000) y D'Aspremont y Jacquemin (1988) entre otros.

8 Los gastos de instalacion se refieren a la amortizacion de las inversiones derivadas de la instalacién. En T se
incluyen también las subvenciones de la instalacion y pueden diferir entre paises dependiendo de las ventajas fis-
cales que se establezcan en cada uno de ellos.
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Asimismo, siempre que la empresa venda sus productos en otro mercado distinto
a aquel donde se encuentra la matriz (h), incurrird en unos costes de comercializacion
de los productos, F, bajo el supuesto de que desconoce el mercado fordneo mientras que
si que conoce el mercado donde ya estd instalada. Es decir, dado que la empresa no
tiene informacion sobre el mercado donde venderd sus productos —ya sea porque rea-
lice IED 0 exporte— tiene que asumir unos costes de comercializacion como pueden ser
los gastos en publicidad, la busqueda de proveedores locales o de clientes, etc... Son
pocos los trabajos que hacen mencién a este tipo de costes, aunque en trabajos como
en Moner-Colonquer y otros (2007) o Helpman y otros (2004) estan integrados dentro
de los gastos fijos especificos de empresa®s. Notese que aqui se separan, ya que incu-
rrird en los gastos de comercializacion siempre que la empresa se internacionalice,
mientras que hard frente a los gastos de instalacion siempre que establezca una planta
de produccion.

Por dltimo, respecto a la funcién de demanda inversa a la que se enfrenta la empre-
sa en cada pals, es de la forma:

py=a,-bX +c
a,=0, b, =0, =0, j=ht

J

(2)

siendo p; el precio del pais j, X;la cantidad demandada en el mismo e /los gastos en intan-
gibles. Los pardmetros a, by y ¢ son constantes positivas asociadas al precio inicial, a la sen-
sibilidad de la cantidad respecto del precio y a la innovacion de producto y gastos de gene-
racion de intangibles, respectivamente. En este sentido, 7,/b; mide el tamano del mercado
del pais J.

En esta funcion se ha considerado, para simplificar, una sensibilidad del precio a la
innovacion igual entre paises, aunque esto no se traduce en una elasticidad iqual entre
ellos, ya que depende de la ratio Innovacion/precio®. De este modo, el precio se verd alte-
rado sequn el nivel de innovacion, puesto que los consumidores estardn dispuestos a pagar
un mayor precio en funcion de la complejidad tecnoldgica del producto. La inclusion de la
generacion de intangibles en la funcién de demanda inversa, estd relacionada con la cali-
dad de los productos, en el sentido de que una mayor inversion en 1+D o intangibles, mejo-
ra su calidad y, por tanto, incrementa su precio. Ademas, su insercion dentro de la funcion
de demanda también estaria relacionado con las innovaciones de producto, lo que indicaria
que unos mayores gastos en 1+D le conferiria a la empresa su caracter de monopolio y por

84 Estos gastos de comercializacion también pueden ser entendidos como los costes de transaccion como mencio-
nan Coase (1937) o Dunning (1973).

% 3 ratio Innovacion/precio es creciente con el grado de desarrollo de los paises. En consecuencia, el presente
modelo supone que la elasticidad del precio a la innovacién aumenta con el nivel de renta, lo que es acorde con
la realidad.
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tanto le permitiria perpetuar esta situacion a lo largo del tiempo®. Cohen y Klepper (1996)
y Belderbos y otros (2006) realizan especificaciones similares a esta y Sanna-Randaccio y
Veugelers (2007) lo introducen con el término de Know-how. En consecuencia, dado que se
trata de un modelo de equilibrio parcial, la inclusion de este pardmetro indicaria que los
consumidores estarfan dispuestos a pagar mas —en caso de que fuera positivo— si el pro-
ducto fuese tecnolégicamente mads avanzado, lo que puede ser interpretado como que dedi-
cardn mas renta al consumo de este producto.

Para finalizar con la especificacion del modelo, se han introducido varios de los
supuestos habituales:

- 1. No negatividad de los costes marginales
A-aD-6l+520

- $2. No negatividad de los precios
gy-bXj+ =0

- $3. Actividad de la empresa: Dependerd del tipo de estrategia de internacionaliza-
cion adoptada. En concreto, deberd satisfacer las siguientes restricciones:

- $3.a (No internacionalizacion) Mp = (my + aDy) > 0
- $3.b (Exportacion) Me= (ms+ aDp-5) >0
- $3.c (Monopolio Multiplanta IEDH) Mi=(me+ aby) > 0

donde my = (an - A) y m¢= (ar - A) es el margen demanda-coste inicial®” en hy f
respectivamente (PSR, 1998).

- S4. [as cantidades vendidas son positivas o cero
Xi=0

En cuanto a los supuestos de actividad de la empresa podria parecer que son muy res-
trictivos al no considerar, por ejemplo, un umbral de tamafio de mercado para el cual Ia
empresa se internacionaliza, es decir, que podria no ser ventajoso para la empresa asumir
unos costes de transporte si el tamafio de mercado de destino no es lo suficientemente

% En este modelo, donde sélo existe un producto, puede parecer un poco extrafio su inclusion dentro de la funcién de
demanda. Aun asi, dado que se pretende ampliar el modelo a dos o mas empresas, se ha preferido mantenerlo. A
pesar de esto, podrian existir situaciones donde bajo un monopolio tuviese sentido. Piénsese, por ejemplo, en una
empresa farmacéutica que posee el monopolio sobre un determinado producto, donde ésta, para poder perpetuar dicha
situacion de monopolio, una vez concluido el periodo de la patente, lo que suele hacer es crear nuevos productos simi-
lares obteniendo patentes nuevas. Un ejemplo podria ser el caso de la «aspirina» y la «aspirina efervescente».

87 Este término hace referencia a la diferencia entre el término constante de la funcion inversa de demanda, «, y
el coste marginal inicial, A.
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grande como para compensar dichos gastos. Efectivamente este fendmeno sucede, aunque
se ve mitigado al introducir los gastos de comercializacién que al final son los que actdan
como umbral. Es decir, dado que el abastecimiento de un nuevo mercado no es nulo —por
el desconocimiento del mismo y por los gastos que hay que asumir para abastecerlo— tiene
que existir un tamafo de mercado minimo que compense dichos gastos. Ademas, si no se
plantean estos supuestos de actividad de la empresa en cada una de estas situaciones, 10s
resultados tedricos no se podrian comparar®.

Asi pues, en este contexto y bajo el supuesto de que la empresa no se deslocaliza del
pais donde estd situada inicialmente®, las estrategias de internacionalizacién que puede
adoptar son:

3.2.1. Monopolio no internacionalizado (NI): 1a empresa matriz se localiza y produce
en el pais h, al cual abastece.

3.2.2. Monopolio exportador (EX): la empresa matriz produce en el pais hy abastece
desde alli al mercado doméstico (h) y al fordneo (f).

3.2.3. Monopolio con dos plantas (IH): el monopolista decide situar la empresa matriz
en hy una planta de produccion en f, abasteciendo desde cada localizacion su
mercado respectivo, es decir, dispone el proceso productivo por completo en
ambas ubicaciones, o lo que es lo mismo, IEDH.

En consecuencia, la empresa optard por una de estas estrategias de internacionaliza-
cion, en funcion de la magnitud de los beneficios que obtenga en cada una de ellas.

Evidentemente, existen otras formas de internacionalizacion diferentes a éstas, como
pueden ser la inversion de tipo vertical, la internacionalizacion mediante licencias o simple-
mente que existan relaciones contractuales de largo plazo. En cuanto a la primera de ellas
—la IED de tipo vertical— se modelizard en apartados posteriores, sin embargo, la inclusion
de las otras formas de internacionalizacion complicaria sustancialmente el andlisis™.

3.2.1. Monopolio no internacionalizado (NI)

Se va a definir como monopolio no internacionalizado aquella situacién en el que Ia
empresa monopolista vende todo lo producido (X)) en el pais donde la empresa matriz estd

% De hecho, PSR (1998 y 2000) y los distintos trabajos que realizan este tipo de modelos realizan este tipo de
supuestos.

89 En este caso se trataria de una situacion simétrica al monopolio no internacionalizado pero produciendo en fen
vez de en h.

%0 véase Helpman (2006) donde se presentan distintos trabajos que hacen modelizaciones de otro tipo de inter-
nacionalizacion de las empresas.
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implantada (j=h). En este caso, el beneficio para la empresa monopolista que no se inter-
nacionaliza vendrd dado por:

2
]"[M =11, -Cl, =p Xh—[cmh xh+%+(5h+rh}=

=(a, [bX, + )X, TIATED, TT /)X, V_/Z+Gh+rh
2

donde ITy y (T, hacen referencia a los ingresos y costes totales respectivamente.

A partir de esta expresion, las funciones de demanda para la cantidad y la inversién
en intangibles®', vienen dadas por:

a,-A+aD,+ c+61 M, + pl

4a
2b, 20, (4a)

X, =

I=—X, (4b)
a

Resolviendo el problema de maximizacion, a partir de (4a) y (4b) y denominando a
p=(c+6) (p=0)y By=(2bsy - p?), las cantidades dptimas de produccién y de inversion
en tecnologia e intangibles son®:

X" = — a8, aA+0D, =—M, (5a)

= 3,0A+0D, =BLMh (5b)

Necesariamente By serd positivo por las condiciones de segundo orden, por los
supuestos de actividad de la empresa (S3) y dado que las cantidades vendidas deben ser
mayores 0 iguales a cero (S4). Sustituyendo (5a) y (5b) en la expresion de beneficio (3) se
obtiene el beneficio 6ptimo de la empresa no internacionalizada:

1 Aunque en principio no se analizard en esta tesis el efecto de la inversion en intangibles sobre la decision de
internacionalizacion, debe observarse que mayores inversiones en intangibles reducen los costes unitarios v, por
tanto, incrementard la cantidad producida, dadas las funciones de demanda.

92 0bsérvese que My es el supuesto de actividad definido anteriormente.
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: 2
]—[M=2[§h(mh +azD§+2mhaDh)—Gh—Th=2£hM,f—Gh—Th (6)

De este modo, las expresiones anteriores (5a), (5b) y (6), estan directamente relacio-
nadas con el tamafo del pais h, es decir, con 7/by”.

3.2.2. Monopolio Exportador (EX)

La empresa adoptard una estrategia de monopolio exportador si 1a matriz realiza toda
su produccion en el pais h abasteciendo desde allf tanto a Ia demanda nacional (X) como
a la extranjera (Xy), esta Ultima mediante exportaciones.

En concreto, la expresion del beneficio de la empresa en esta situacion es:

[T, =(a -bX+d)X, +(a -bX +)X, ~(A-aD, - 0I)X,

v’ (7)
—(A—oth -0l + S)X, - 7"‘@ +1,+F

El primer y tercer término se corresponde con los ingresos y costes generados por la
produccion vendida donde estd localizada la empresa matriz (h) mientras que el sequndo y
cuarto sumandos son la parte de los ingresos y costes generados por las cantidades expor-
tadas al pals 1. Notese, en este ultimo caso, que la expresion del coste marginal se ve incre-
mentada con los costes de transporte de la produccion exportada (s). El Gltimo término reco-
ge los costes de las inversiones en tecnologia e intangibles incurrido por la empresa matriz
y los costes fijos originados por la implantacion de Ia planta productiva en el mercado nacio-
nal junto con los costes de comercializacion del producto en el pais .

A partir de las funciones de demanda de X; e inversién en tecnologia e intangibles
obtenidas tras la maximizacion de (7), se obtienen la produccion e inversion en intangibles
optimas:

-1 1
X = ﬂfﬁf(ah - A)+p’(3; - A) + 2byaD, - ps = ﬂp?th +p' My (83)

-1 1
Xt = ﬂpgh(af - A)+p'(3, - A)+ 2b,yaD, - Bys = Zpgth +p'M, (8b)

% Notese que by se encuentra dentro de la expresion By, que a su vez estd en el denominador.
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"= %g)f(ah pA)+b,(a pA)+ (b, +b)y D, pbys = %meh + b My (8¢)

donde By = 2by = p?, L = 2bpbyy = p? (bn + b9 y My = (my+ aDy - s). Ademds, por las condi-
ciones de sequndo orden tanto By como L son estrictamente positivas.

De nuevo, sustituyendo (83), (8b) y (8¢c) en (7) se alcanza la expresién del beneficio
optimo para el caso del monopolio exportador’:

Bmh+8hmf+2pm m, +B,s’ = 25(B,m (+o'm, +|Y

IL.- LG, =T, ~F (9)
oA ¥Zy(b +b)a 2Dh+4yp7,mh +bm, ab, —4b,yaD,s ¥
Si bien, de una forma mas sencilla se puede expresar,
B B €
HEX 21 ££ e My + Zh M; + p*M, M, g’Gh -l -F (9b)

En este sentido, cabe destacar Ia relacion existente entre el beneficio y los costes de
transporte y aranceles (s), siendo una relacion cuadratica a través de My que indica que el
incremento del coste de transporte tiene un doble efecto sobre el beneficio.

En concreto, un incremento del coste de transporte es equivalente a un shock negati-
vo de productividad que incrementa el coste marginal. Asi, como se muestra en el grafi-
0 3.1, si se estaba en el punto A y se incrementa el coste marginal exdgenamente, se pasa
al punto B. En el nuevo equilibrio disminuye la cantidad ofertada (de X, a X7), con un incre-
mento del precio (de Py a P;). De este modo, cuando no existen costes de transporte 10s
beneficios serfan (Py-CMgy)X,, mientras que con ellos alcanzaria (Po-(CMy+5))Xo. NO obstante
dado que el monopolio opera en el tramo eldstico de la demanda (|e| > 1) el beneficio en
el mercado de exportacion —frente a si éste fuera local— es menor.

Ahora bien, dado que la empresa produce de forma conjunta tanto para el mercado
local y extranjero, los gastos de transporte suponen un aumento del coste marginal de pro-
duccion conjunto. Ello implica que la cantidad producida para el mercado local es menor que
la obtenida, si la maximizacién de beneficios fuera independiente en cada mercado®.

Por otro lado, la cantidad exportada serd mayor, ya que para ese mercado se produce
con el coste marginal agregado que es menor que el inicialmente indicado en su funcion
de beneficios especifica (véase el grafico 3.2). En efecto, el coste marginal agregado de pro-

94 En este caso el efecto del tamafo tanto del pafs de origen como de destino sobre las cantidades producidas, la
inversion en intangibles y el beneficio dptimo no es evidente como en el caso anterior.

% Véase la expresion (8a) donde X;, depende negativamente de s.
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Gréfico 3.1

EFECTO DE LOS COSTES DE TRANSPORTE SOBRE EL BENEFICIO
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Grafico 3.2
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duccién en el pais hserd la media ponderada de los costes marginales de los beneficios en
cada mercado:

CMp = cMe = CMy

m
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Sin embargo, por otra parte, la reduccion en la cantidad ofertada, supondrd también
una cafda en la inversion en tecnologia —véase la expresion (8¢)— lo que supone que los
costes de la misma, se reducirdn mas que proporcionalmente —dada la forma cuadratica
con la que entraba en la funcion de costes fijos—. Por tanto, para saber el efecto conjunto
sobre el beneficio de los costes de transporte, debe procederse a calcular la derivada del
mismo, que a partir de la expresion (9b) adopta la forma:

fﬂ—fx=_@[mf+ D, -s]<0 (9
as 1l

que atendiendo al supuesto de actividad, resulta negativo.

3.2.3. Monopolio con dos plantas (IH)

La empresa optard por un monopolio con dos plantas —o multiplanta— si el monopo-
lista decide producir en dos paises (hy f) estableciendo una planta de produccién en cada
uno de ellos desde donde abastecen sus mercados respectivos, sin la existencia de flujos
comerciales entre ambos establecimientos®®, es decir, realiza una estrategia de inversion
directa de tipo horizontal.

En este caso concreto, el beneficio serd:

[T, =(a-bx+d)x, +(a -bX +d)x - (A-aD, - 0I)X,

. (10)
—(A—an—H/)Xf— %+Gh+6f+Th+Tf+F

El primer y tercer sumando se corresponde con los ingresos y costes generados por la
produccion vendida en el pafs matriz, mientras que el sequndo y cuarto se refiere a los
ingresos y costes del pafs fordneo, respectivamente. El quinto sumando contiene los costes
de las inversiones en tecnologia e intangibles, los impuestos, gastos en instalacién y de
comercializacion. La justificacion de ello es que la cuantia de estas inversiones se decide
conjuntamente por la empresa.

A partir de la maximizacion de la expresion (10) se obtiene la produccion e inversion
en tecnologia e intangibles dptimas:

1 1 ,
X! =Zp9f(ah A+ Yo, A+B D+ ° Dfa:Zpngh"' Moo (11a)

% Aunque en este modelo, en el que sélo hay dos paises, la inversion de tipo horizontal se hace exclusivamente
en ellos dos, ésta podria estar definida para un nimero n de paises.
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S 1
X' =Zpgh(af A+ “a, A+B, D+ * D, a:Zp?th + ‘Moo (11b)

"= h(a, Arb(a A+ D+ D 0 HM, DM (110)

Sustituyendo, de nuevo, estas expresiones en (10) se obtiene el beneficio 6ptimo con-
junto de la empresa, que es igual a:

l—[‘ 1 B,m; + B,m{ + 2p’'m,m, + B,&’D; + B,a’D; + _G G T _F <
W AL\Z4b,ym, aD, + 4b,ym,aD; + 20°a’D,D, S (12)

. ipe,/w; + B M+ 20 MM, (G ,—T, ~ G, ~T; — F

Obsérvese que en esta expresion los costes de transporte no juegan ningun papel al
no existir intercambio comercial, mientras que los gastos de instalacion y la importancia de
las dotaciones factoriales tienen un papel relevante.

3.3. ELECCION DE LA ESTRATEGIA DE INTERNACIONALIZACION
DE LA EMPRESA EN EL MODELO BASE

Una vez analizados los beneficios optimos en funcion de la estrategia de internacio-
nalizacion que lleva a cabo la empresa, se hace necesario conocer cudl es la opcion que
resulta mas ventajosa. Asi, se va a examinar cada una de las estrategias vis-a-vis, de tal
modo que en primer lugar, se van a analizar las condiciones que harian que la exportacion
fuera mads rentable frente a 1a no internacionalizaciéon (EX frente a NI), a continuacion la
inversion de tipo horizontal con la no internacionalizacion (IH frente a NI) para terminar con
la situacion en la que la empresa decide instalar una sequnda planta en otro pais (IED) o
exportar (IH frente a EX).

3.3.1. Monopolio no internacionalizado (NI) versus Monopolio
exportador (EX)

Para comparar cudl es la estrategia empresarial mds ventajosa, es necesario obtener
la diferencia entre sus expresiones de beneficio (9) y (6) respectivamente:

4 22 2
1| &m B,m? 4r'h, a’D; B,s mmhozDh
1AL ; 5
EX=NI EX NI 4[ 138)
4yB,b,maD, 2p’m,m; - 4yb,aD,s-28,m.s-2p’m,s (

4
=i g—M; BM 20°MM, |-F
h
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De donde se deduce la siguiente proposicion.

Proposicion 1: La probabilidad de que una empresa exporte (EX) frente a no interna-
cionalizarse (NI) aumenta cuanto menores sean los costes de transporte (s) y de
comercializacion (F).

Demostracion:

Dados los supuestos de actividad de las empresas (S3), la expresion que estd entre
paréntesis en (13a) es positiva —aunque decreciente con los costes de transporte, s, dado
que My depende negativamente de ellos—, por lo que Ia diferencia de beneficios serd posi-
tiva en funcion de la magnitud de los costes de transporte, s, y los costes de comercializa-
cion, £. Resultados similares a este en cuanto a los costes de transporte pueden encontrar-
se en Melitz (2003) o Bernard y otros (2003), entre otros.

En consecuencia, si la empresa no incurre en ningun coste de transporte ni en pagos
de aranceles con la exportacion, obtendrd un beneficio mayor exportando que se incre-
mentard con el tamano de mercado. Sin embargo, dado que la suma entre los costes de
transporte y el pago de aranceles no es nula, para que una empresa decida abrirse al exte-
rior es necesario que el beneficio obtenido por la amplitud del mercado sea superior al
conjunto de costes de transporte y aranceles pagados y los costes de comercializacion, es
decir,

1 p—Amﬁ +B,m + 4°h, a’D} +B,5" + 4p b, m, oD, +
B, A B, >F

(13b)

+4 B,b,m,aD, +2p’m,m, -4 b,aD,s-28,m,s-2p’m,s

4
% g—/wf, + B M+ 20"MM, | > F
h

El grdfico 3.3 representa esta situacion.

De este modo, si los gastos de comercializacion fuesen nulos, la exportacion siempre
dominaria a la eleccién de no internacionalizarse. No es de extrafar este resultado, dado
que el modelo sin costes de comercializacion no conlleva ningun gasto por abastecer un
mercado mas amplio y desconocido, de modo que el abastecimiento de un nuevo merca-
do compensaria la pérdida ocasionada por los costes de transporte. Aun asi, los gastos de
comercializacion estarian captando el tamafio de mercado, puesto que su volumen en cier-
ta medida estd relacionado con éste.
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Grafico 3.3

EFECTO DE LOS GASTOS DE COMERCIALIZACION SOBRE

LA ESTRATEGIA DE INTERNACIONALIZACION
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3.3.2. Monopolio no internacionalizado (NI) versus Monopolio
con dos plantas (IH)

En este caso, se estd comparando si la empresa decide el no internacionalizarse o
hacerlo mediante una estrategia de inversion horizontal. Asf, se confrontan los beneficios de
las estrategias del monopolio no internacionalizado (ecuacion 6) y del monopolio con dos
plantas (ecuacién 10), obteniéndose:

l_[ =1—[ _l—[‘ _ 1 p'm; Bimi 2B,p’'m,m; Bia’D; p'Dia’ 6T —F
wen UL U= arg, \ ayptt,moan,  ay8,b,maD,  28,p%a’0,0, | (143)

4
- ;L(g/w; B,M,” ZpZMhM,']—G, -1 -F
h

de donde se deduce Ia siguiente proposicion:

Proposicion 2: La probabilidad de que una empresa invierta en el exterior (IH), para
abastecer desde alli ese mercado frente a no internacionalizarse (NI), aumenta cuan-
to menores sean los gastos de instalacion (Gyg), los impuestos netos (T;) v los gastos
de comercializacion (F) en el pais fordneo y mayores las dotaciones factoriales del ori-
gen (Dy) v destino (Dy).

8l



ESTUDIOS DE LA FUNDACION, SERIE TESIS

Demostracion:

En el caso extremo en que los gastos de instalacion, los impuestos netos y los gastos
de comercializacion fueran nulos (F=Gr+T=0), la diferencia de beneficios entre los casos IH
y NI seria positiva, dados los supuestos de actividad de la empresa:

. 1 'me + BXm? + 2B, p’mym, + p' D’ + Bla’D? +
HIH-N/= (P h+ Oy pO My M¢ + p Uy [ N (14b)

4LB, \ 4yp?b,m, aD, + 4yB,b,m,aD, + 28,p°a’D,D,

Ahora bien, puesto que estos gastos no son nulos, para que se produzca la inversion
en el exterior, los beneficios de abastecer un mercado mas amplio deben superar los cos-
tes de instalacion y comercializacion, debiendo cumplirse que:

1Ot ml 4 Bl + 28, =" mym, + = D[] + B[JD7 +\
hZ ht h h'H hﬂ Z/]Tf \>G/+rf+l[ (14(:)
ALB {+dp=b,m,[ D, + 4pB,b,m [ D; +28,~TID,D, |

De este modo, la dotacién factorial del propio pais vy del fordneo, afectan de manera
positiva, ya que cuanto mds favorables sean, mayor serd la probabilidad de cumplirse Ia
condicion anterior. Sin embargo, tanto los gastos de instalacién en el exterior como los de
comercializacién, no favorecerdn la internacionalizacion de la empresa mediante un mono-
polio multiplanta. De hecho, dados los supuestos del modelo el resultado obtenido no es
extrano, puesto que por los supuestos de actividad siempre es posible satisfacer la deman-
da de un nuevo mercado. En consecuencia, si los ingresos extraordinarios obtenidos por la
mayor demanda del mercado fordneo compensan los gastos en los que se incurre por inter-
nacionalizarse mediante IEDH —gastos de instalacion y comercializacién— entonces se pre-
ferird esta estrategia a no internacionalizarse®”. De hecho en Markusen (2002) se alcanzan
resultados similares a estos en cuanto a los gastos de instalacién. Sin embargo, el papel de
las dotaciones en el Knowledge-Capital Model o en Markusen y Venables (2007) es dife-
rente, ya que en ambos trabajos éstas no afectan a la inversion de tipo horizontal.

3.3.3. Monopolio con dos plantas (IH) versus Monopolio
exportador (EX)

A partir del modelo que aqui se ha desarrollado, s6lo son posible dos opciones para
abastecer los mercados fordneos: Monopolio con dos plantas (IH) y Monopolio exportador
(EX), es decir, IED de tipo horizontal frente a exportaciones. Para comprobar cudl es I3 opcion

7 Por otro lado, a mayores dotaciones factoriales en el pais de destino, menores serdn los costes marginales de
producir en el exterior, y dado que el supuesto de actividad se debe satisfacer, mas probable serd la internaciona-
lizacion mediante IEDH frente a la no internacionalizacion.
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mas rentable, de nuevo se van a comparar las expresiones correspondientes a sus benefi-
cios, (12) y (9) respectivamente, obteniéndose:

1(8, @’Df +2mya D, 5" —a D =2myax D, + 20t D,5+2MS +

.. 1I.- ] (153)

4 +2p° mya D, —a Dya D, —-mya D, —a’Dy + M, S+a D,s

De manera que la empresa optard por abrir una nueva planta de produccion si la
expresion anterior es positiva y exportard en caso contrario. Asi, dicha decisién depende
basicamente de la diferencia entre las dotaciones factoriales de los paises, de los costes
de transporte y del pago de los aranceles y de los costes fijos ocasionados por la instala-
cion de una nueva planta.

Proposicion 3: La probabilidad de que una empresa invierta en el exterior (IH), fren-
te a exportar (EX), seré mayor cuantos mayores sean los costes de transporte y aran-
celes (s) y menores los costes de instalacion (Gr) e impuestos netos (Ty).

Demostracion:

Partiendo del supuesto de que las dotaciones factoriales son iguales (D,=Dy), 1a expre-
sion (15a) quedaria:

’ 1
[T, =5 4bsa0, -85 25 m - p'm, |-G, -7 (15b)

Por tanto, la empresa decidird invertir si la expresion anterior se hace positiva, es
dedir, si:

i[zlbh—msy B,s” +25(B,m; + ofmh)] >G, +T, (15¢)

En consecuencia, una empresa preferird situar su planta de producciéon en otro pafs
frente a exportar, si los costes de transporte y los factores que interactdan con estos —lado
izquierdo de la desigualdad— son mayores que los costes fijos (Gyy Ty). La demostracion de
que los costes de transporte afectan negativamente es bien sencilla. Asi, partiendo de la
expresion (15¢) con ligeros cambios:

1 B
o 2b,yaD,s - 7h s+ [Bh(a[ -A)+p’(a, - A)]S}

Si se suma v resta dentro del paréntesis p? aDj:

2
2

2b,yaD;, + <*aby, p =*aD, 9%5 +B,(3, pA)+ (3, PA)} =

S

2 [(zbhy p=)a0, p 25 +8,(a, pA)+ (0, )+ —Zaoh]
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Reordenando términos y sabiendo que By = (2byy = p?) y My = (ap = A) + aDy, se ob-
. S Bh 2 | . Bh .
tiene o Bh(afYA)+BhaDhy75 +—/l/l,7{ que si se suma y resta 75 y conociendo que

M= (ar - A) + aDy - s se obtiene de forma inmediata, junto con el supuesto de actividad,
que la expresién anterior es positiva:

Z‘BhM{ +y /\/lh+75 >0

Ademas, la derivada de esta expresion es positiva como puede demostrase inmedia-
tamente:
‘Y_
e l[Bh(af aA)+ p(a, aA)+2[b,] D, aB,s ] >0
YS 2L
0 de una forma mas sencilla expresandola en funcién del supuesto de actividad de la
empresa:

c')l_[ 1
A A _ 1 2
o - [Bh/l/l, +p Mh] >0
Proposicion 4: La probabilidad de que una empresa invierta en el exterior (IH), fren-
te a abastecer dicho mercado mediante la exportacion (EX), aumenta cuanto mayo-
res sean las dotaciones factoriales reductoras de costes del pais foraneo (Dy), en rela-
cién a las que posea el pais matriz (Dy).

Demostracion:

Basta con suponer que los costes de transporte y los de instalacién son nulos
(s=Gs+T7=0), siendo la diferencia de beneficios:

. 1
H/H%X =I(Bhaszz +2p°a’D,D, + 4ybm,aD, - (B, +2p")a’D} - 4bhymfa0h) (163)

que agrupando, se obtiene:

1, .- i(Bhaz(Df = D)) + 20"’ D, (D, = D) + Ayb,m,c(D; - D,)) > 0 (16b)
siendo positiva si las dotaciones factoriales del pais extranjero son superiores a las del pais
en el que se encuentra la empresa matriz (Dr-Dy>0). Queda asi demostrado que Ia decision
de invertir o exportar, si no existen costes asociados a la internacionalizacion, dependera de
la diferencia relativa de las dotaciones factoriales —ratio capital /trabajo, capital humano,
infraestructuras, etc...—.

A pesar de la demostracion la intuicién es mas fuerte. Evidentemente, ante la ausen-
cia de cualquier tipo de coste de internacionalizacion, los Unicos factores que pueden afec-
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tar a la decision de internacionalizacion serdn aquellos que dependan de las caracteristicas
de los paises, los cudles son basicamente los tamafios y las dotaciones factoriales reducto-
ras de costes®®. Por tanto, en el momento en que una de esas caracteristicas sea superior
en un palis que en otro, la estrategia dominante ird en ese sentido. De este modo, cuanto
mayores sean las dotaciones factoriales del pais receptor frente a las del emisor, mas pro-
bable serd la estrategia que se favorezca de esa reduccién de costes marginales, es decir,
la IEDH.

Los resultados en cuanto a los costes de transporte y gastos de instalacion son usua-
les en la literatura (Markusen, 2002, Egger, 2007 o Markusen y Venables, 2007). Sin embar-
qgo, el efecto de las dotaciones factoriales es novedoso, aunque muy evidente —al menos
al introducirlo de la manera en que en este modelo se hace—.

3.4. MODELO AMPLIADO: DESINTEGRACION DE LOS PROCESOS
PRODUCTIVOS. APARICION DE LA INVERSION VERTICAL

En funcién de los supuestos introducidos en el Modelo Base los resultados obtenidos
evidencian que no pueden coexistir simultdneamente la exportacion e IED —ya que se Supo-
ne que ambas son sustitutivas— y que la inversién en el exterior solo puede hacerse
mediante una estrategia de inversion horizontal. Para hacer mas realista el modelo y para
estar en |a linea de la literatura mas reciente (Markusen, 2002, Helpman y otros, 2004, Head
y Ries, 2004 o Markusen y Venables, 2007) ahora se va a considerar que el proceso pro-
ductivo de la empresa multinacional se puede dividir en dos fases productivas, pudiendo
localizar cada una de ellas en distintos destinos. Asi, bajo este supuesto, dado que los pro-
ductos intermedios deben transportarse entre las distintas fases del proceso productivo vy
desde la localizacién donde se acaba el producto al resto de los mercados, se solventa el
problema de la sustituibilidad entre el comercio y la IED. De esta forma pueden coexistir
simultdneamente comercio e inversion, dependiendo del tipo de inversién extranjera que
se produzca —horizontal o vertical—. Asi, el comercio existente serd tanto de tipo intra-
empresa (cuando existen estrategias verticales) como inter-industrial (en cualquier estrate-
gia que se decida exportar).

En concreto, se va a partir de la posibilidad de que la empresa realice la primera fase
de produccién en la matriz (h), exportando el bien intermedio al mercado extranjero (/) para
terminarlo alli®. De esta forma, la empresa podrfa llevar a cabo simultédneamente exporta-
cion e IED, de manera que si la empresa deslocaliza uno sélo de los procesos productivos

% A partir de las expresiones anteriores, es muy dificil saber como afecta el tamafo de los paises sobre la estra-
tegia de internacionalizacion, por lo que la demostracion sélo se hace sobre las dotaciones factoriales.

9 L3 situacion no varia sustancialmente en caso de que se supusiera un orden inverso.
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se produce IED vertical y el comercio e inversion resultan complementarios. Por el contra-
rio, si se instala una nueva planta donde se realizan ambas fases de produccién la IED serfa
horizontal y, por tanto, el comercio e inversion serfan sustitutivos.

Considerando, de nuevo, que la empresa se comporta como monopolista en el mer-
cado mundial que consta de dos paises (j=h, f) y que existen dos fases de produccion (i=1,
2), los costes marginales (cmy;) con los que opera en cada una de las fases productivas adop-
tan la forma:

m, =A-aD -618s a,20; 6=20;,520/=hf;i=12 (172)

donde j es el pais, i cada una de las fases del proceso productivo, D las dotaciones factoria-
les, /1os gastos en intangibles, s los costes de transporte y aranceles y a. vy 6 la sensibilidad
del coste marginal e inversiones en intangibles, respectivamente.

Ademas, se ha supuesto que la produccion conjunta de ambas fases del proceso pro-
ductivo conlleva Ia existencia de economias de alcance —o de produccion conjunta—, de
manera que los costes marginales de una empresa que decide llevar a cabo toda su pro-
duccion en una misma localizacion (pais) serdn menores que la suma de los costes margi-
nales de cada una de Ias fases de la produccion por separado. En concreto, los costes mar-
ginales de producir conjuntamente son:

am; = (A +A)r-(a,+a,)D, - (0,+6,)+5
AIEO;AZO;G,ZO;H,ZO;SZO j=h,f; =12

’

(17b)

donde A es un pardmetro que mide Ia intensidad de las economias de alcance, de modo
que A<1 indicaria que existen economias de alcance, un A>1 implicaria deseconomias de
alcance, mientras que si A=1 éstas no existirian.

Asimismo, dado que el bien elaborado en la primera fase de produccion es un input
del sequndo, la cantidad exportada de la primera fase de la produccién a otra dependerd de
la cantidad producida del bien final en la relacion uno a uno.

Por tanto, en esta nueva situacion, la empresa se enfrenta a cinco posibles situacio-
nes alternativas:

3.4.1. Monopolio no internacionalizado (NI): la empresa monopolista lleva a cabo
todas las fases de produccion del bien en el pais donde tiene la empresa matriz (h) y abas-
tece Unicamente al mercado local.

3.4.2. Monopolio exportador (EX): la empresa produce el bien completamente en el
pais de la empresa matriz (h), desde donde abastece al mercado nacional y mediante la
exportacion, al foraneo.

3.4.3. Plataforma de exportacion pura (IV1): la empresa divide el proceso productivo,
llevando a cabo la primera fase de produccién en el pais donde estd situada la empresa
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matriz (h) v la sequnda fase en una planta de produccion situada en el pafs extranjero (/)
donde obtiene el bien final, para exportar al pais h toda la produccion.

3.4.4. Plataforma de exportacién y abastecimiento del mercado fordneo (IV2): 1a
empresa divide el proceso productivo, llevando a cabo la primera fase de produccion en el
pais donde estd localizada la empresa matriz (h) y la sequnda fase en una planta de pro-
duccion situada en el pais extranjero (f) donde obtiene el bien final, para vender dicho bien
en ambos mercados.

3.4.5. Monopolio con dos plantas (IH): la empresa lleva a cabo los dos procesos de
produccion en cada uno de los paises (hy f) y abastece desde cada uno de ellos su mer-
cado respectivo.

Como se puede comprobar los casos NI, EX vy IH coinciden a los analizados en el
modelo base, siendo los otros dos casos —IV1 y IV2— Ias situaciones donde se permite Ia
inversion de caracter vertical. En los distintos modelos que tienen en consideracion la
inversion vertical no hablan de estrategias (Markusen, 2002, Egger y Pfaffermayr, 2005)
sino de la existencia de empresas que estan desintegradas verticalmente. Evidentemente,
pueden existir diferentes tipos de desintegracion vertical como se hace en este modelo, o
como se realiza en los trabajos que analizan el outsourcing de Helpman y otros (2004). En
la figura 3.1 se pueden apreciar los costes marginales —multiplicados por su correspon-
diente cantidad vendida— de cada una de las situaciones y la localizacién de la produccion
elegida.

Dado ademds que existen dos nuevas estrategias de internacionalizacion, se va
a introducir algun supuesto adicional para que la empresa sea activa en cada una de
ellas. De este modo, los supuestos de actividad de la empresa en cada uno de los casos
son'®:

- $3.a (No internacionalizacion, NI)
Mp = (my + a1Dy + ;D) > 0
- $3.b (Exportacién, EX)
Me= (my+ aiDy + o0 = 5) > 0
- S3.c (Monopolio Multiplanta, IH)
Mi = (

=(my+ oyDf + asz) >0

100 Obsérvese que los supuestos $3.3, by ¢ son los mismos que en el modelo base con la distincion de que aqui
estan incorporadas las economias de alcance y se permite dividir el proceso productivo en dos. Es decir, ahora
O{D/ = (aq + O{z)D/' y AN = (A1 + Az)}\,
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Figura 3.1
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- $3.d (Plataforma de exportacion pura, V1)
Mpe = (Mpr + o105 + 007 =25) > 0
- S3.e (Plataforma de exportacion y abastecimiento, 1V2)
M= (mg+ anDp + Dy =5) > 0
donde mp = ap = (A + AN, mp=ar= (A1 + AN, Mpr=an— A=Ay, Y M= 3= A= A

De este modo las principales expresiones analiticas calculadas para los beneficios
en cada uno de los casos mencionados, son 1as que se presentan en los siguientes apar-
tados.

3.4.1. Monopolio no internacionalizado (NI), exportador (EX)
y con dos plantas (IH)

Las expresiones de los beneficios 6ptimos en estas estrategias, una vez introducidos
los cambios necesarios para adaptarlos a la nueva definicion de los costes marginales,
son'0T:

Monopolio no internacionalizado (NI):

H&fi m;+azD§+2mhaD,,) —(G)+G)) = (1" +1") =

28,
, (18)
=25 M =67 +G)= (1" + 1)
h
Monopolio exportador (EX):

B, m; +a’D; + thaDh) +B,m; + B, + Zpé) a’0p + 85" T

NE -
IL.- m =28, + p")aD, s + 2B, + p')my b, ~28,m, s + 20°m,m; [= G, =T, ~F = (19)

£2p’m,ab, -2p’m,s

=i BiM; + B,M +2p"MM) = (G +G]) = (I +T) = F

97 En el caso NI del modelo base los costes marginales tenfan la expresion (1): cm; = A - aD; - 01. En el caso
NI del modelo ampliado los costes marginales siguen la expresion (17b) pero sin costes de transporte: cm; =
(A1 + A)A - (a1 + o) D; = (61 + 6;)1. Nbtese que |3 equivalencia entra ambas expresiones es inmediata y que
sélo se ha procedido a la desagregacion de la funcion de costes marginales para cada fase del proceso pro-
ductivo de la siguiente forma: A = (A + A)A a = (oq + az) ¥y 0 = (64 + 6,). Adema3s, los gastos de instalacion
ta/mbie’/n se han dividido en funciéon de donde se elabore cada fase del producto, siendo Gy = Gl + Gl Y T, =
e+l



B 700105 0% L runoacion, semie Tes)s

Monopolio con dos plantas (IH):

Bm; +B,m; +2p’m,m; +B,(a, +a,)D; +B,(at, +a,)’ D} +

1
H/fﬂ 24, B, + My p’ ot +t,)D, + 24, B, + My p” ety +01,)0 =G, =G -1 =T -F

+2p'(a + ;) 0,0, (20)

=i+BthZ+BhM,'Z+2pZMhM; =0, -G -1, -T, -F

donde Gi= G|+ Gy T,=T] + T,

3.4.2. Plataforma de Exportaciéon Pura (V1)

La empresa produce en el pais h la primera fase del proceso de produccion y termina
el bien en el pais f, exportando toda la produccion generada al pais donde se sitta la empre-
sa matriz (h). En este sentido, dado que la empresa divide su proceso productivo en dos,
estaria llevando a cabo estrategias de inversion de tipo vertical. Por consiguiente, la expre-
sion del beneficio sera:

[, =4 -0X +d % —4A -aD, -6/ + 5 X, — 44, —a,0, — 6,/ + 5 X,
v’ (21)

- 7+Gf+62’+ﬁh+7;

De dicha expresion, el primer sumando representa los ingresos obtenidos por Ia venta
del producto final en el mercado h, los dos siquientes son los costes de producir el bien X
y el ultimo recoge los costes de las inversiones en tecnologia e intangibles en los que incu-
rre la empresa matriz y los costes fijos originados por la implantacion de cada planta pro-
ductiva en cada una de las dos localizaciones (instalacion e impuestos netos).

Con las condiciones de primer orden (CPO) de (21) se obtienen las expresiones de
ventas e inversion en tecnologia e intangibles dptimas:

XLVTJ=B*'(5h A A)+ D+ D, 25(1:;th (223)
h h

/W=37'<a” A A)+ D+ D Zs%Eth (22b)
h h

Sustituyendo (22a) y (22b) en la expresion de beneficios (21) se obtiene el beneficio
optimo:

l—[ _ v [y + oDy + oDf + 200,00 =X, Dy +,0;)s @6 4T+ T)

V128, \ 445" + 2, D, + o, D, )my, —4sm, (23)

Y
=EMhzf (G + 6y +T'+T))
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de donde se deriva que, cuanto menores sean los costes de transporte, mayores las dota-
ciones factoriales tanto en el origen como en el destino y el tamafio del pais donde se loca-
liza la empresa matriz, mayores serdn los beneficios alcanzados si la empresa sigue esta
estrategia.

3.4.3. Plataforma de Exportacion y Abastecimiento
de Mercado (IV2)

En este caso, la empresa decide producir en el pais h el proceso de produccién 1y en
el pafs fel proceso 2 terminando alli el producto final y vendiendo Ia produccion generada
en ambos paises. De nuevo, dado que esta estrategia es una extension de la anterior, la
empresa lleva a cabo estrategias de inversion de tipo vertical. En consecuencia, el benefi-
cio sera:

T1,, =(0n =0+ )X+ (8 =0X +c)X, = (A= Dy = +5)X, +X,)
24
~A - D, = J+s)X, —(A - D, = L)X - i+6ﬁ+6§+rﬁ+r{+F .
2

En esta expresion, los dos primeros sumandos representan los ingresos obtenidos por
la venta del producto final en ambos mercados, los dos siguientes expresan los costes de
producir el bien y el ultimo recoge los costes de las inversiones en tecnologia e intangibles
incurrido por la empresa matriz y los costes fijos originados por la implantacion de cada
planta productiva en cada pafs.

Xyt = %(Bf(ah [ATIA) + (3, TIATIA) +4 b( D, + ,0)TIs(4 b, H_2>) =

(253)
= %(Bthf + _ZMff)
X'’ =%(Bh(af [ATIA) + (3, TIATIA) +2 b,( D, + sz)Hs(Bh+2—z))=
1 (25b)
=Z(Bthf + _thf)
12 < Llb 3, - A= A+ 0,3, - A=A+ (D, + Db, +D,)-5(2b, +b,) =
[ \9p h\9f 1 1“h 221 NP h f h
(25¢)

= ITY(bew + th/f)

Sustituyendo las expresiones anteriores en la expresion (24) se obtiene el beneficio
optimo:
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B,miy + By + 2¢(b, + b, )@ + D7) + 5*(8yb, + B,)
o
n/vz=ﬂ +at, Dy, 0y 4y(by + by) = 25(2my, (290, + B) + my (24h, + p7)) (6] 4G +T' +T)-F =
+(a,0, + 0,0, )(4ybmy, + 4ybymy) - =s(a, D, + a, Dy )4y(2, +b;) (2 6)

= % BfM;f + Bthzf + 2PZMmMﬁ ‘(Gwh + Gz! + Twh + Tz/)—F

Notese que con respecto a la estrategia de Plataforma de exportacion pura, en este
€aso se obtienen unos ingresos extras por la mayor amplitud de mercado, pero por el con-
trario se asumen unos costes adicionales derivados de la comercializacion del producto en
el pais extranjero. Asi, si estos costes no existieran, esta estrategia siempre dominaria a la
anterior, sencillamente por la mayor amplitud de mercado, que compensa los costes de
transporte generados por los supuestos de actividad de la empresa.

3.5. LA ELECCION DE LA ESTRATEGIA DE INTERNACIONALIZACION
CON LA POSIBILIDAD DE INVERSION VERTICAL

De manera similar al modelo base, se van a comparar vis-3-vis todas las combinaciones
posibles de estrategias de internacionalizacion, analizandose cudles son los factores que influ-
yen sobre su seleccion, con el fin de obtener qué variables influyen sobre Ia decision de la
empresa a la hora de internacionalizarse, fundamentalmente via IED, ya sea esta de tipo hori-
zontal (caso IH) o vertical (casos IV1y IV2). Asf, y dado que se tienen dos estrategias de IED
vertical y que las comparaciones de éstas con el resto de estrategias de internacionalizacion
son similares, se van a realizar las comparaciones agrupandolas cuando sea necesario.

Evidentemente, dado que las tres estrategias de internacionalizacion del modelo base
coinciden con otras tres del modelo ampliado, sus posibles comparaciones y resultados no
se repetirdn a continuacion.

3.5.1. Inversion extranjera directa vertical (IEDV) versus
No internacionalizacion (NI)

Proposicion 5: La probabilidad de que una empresa lleve a cabo una estrategia de
internacionalizacion mediante IEDV (IV1 o IV2) frente a no internacionalizarse (NI),
aumenta cuanto menores sean los costes de transporte (s), y mayor sea la diferencia
entre los costes de instalacion de la sequnda fase del proceso productivo entre el pais
donde se situa la empresa matriz y el extranjero (GJ-GJ).

Demostracion:

Dado que el modelo tedrico prevé dos estrategias de internacionalizacion via IEDV
—Plataforma de exportacion pura (IV1) y Plataforma de exportacion pura mads abasteci-
miento (IV2)— se realizard una demostracion para cada estrategia.
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a) Plataforma de exportacion pura (caso IV1): En este caso, la diferencia entre las
expresiones de beneficios ¢ptimos (18) —no internacionalizacion— vy (23) —plataforma de
exportaciones pura—, adopta la siquiente forma:

[1,..m5g -8 (61-6) (-7) (279)

donde My =(my -0, =0/ 1Rs)y M,=(m, -0, =.0;).

Asi pues, el signo de esta expresion dependerd de los costes de transporte, de los gas-
tos de instalacion y de las dotaciones factoriales relativas de los paises'®?. Por otro lado, un
mayor tamafio del pais de origen (7/by) incentivard la internacionalizacion frente al mono-
polio no internacionalizado™®.

Para demostrar esta proposicion basta con suponer que no existen economias de
alcance y que los dos paises poseen las mismas dotaciones factoriales. En ese caso la expre-
sion (273) es igual a:

1. =g5 ts=1) (-6 -1) (27b)

donde (s-Mp)<0". Por lo tanto, como el primer sumando es negativo, cuanto menores
sean los costes de transporte, mayor serd la probabilidad de optar por la plataforma de
exportaciones frente a la no internacionalizacion. Por motivos semejantes, cuanto meno-
res (mayores) sean los gastos de instalacion de la sequnda fase de produccién en el
pals extranjero, f (nacional, h), mayor serd la opcion de internacionalizacion mediante
esta via.

b) Plataforma de exportacion pura mas abastecimiento (caso IV2): Comparando los
beneficios alcanzados en cada una de estas dos estrategias —expresion (18) para la no
internacionalizaciéon y (26) para la plataforma de exportacion mas abastecimiento—, se
obtiene:

1
H/vz-w/=M[(BthM;’ = 2yLM;) + By + ZPZBthfof]*' (6 -6))+(L'=T))-F (283)

102 Obsérvese que tanto los costes de transporte como las dotaciones factoriales estdn recogidas dentro de My
Y M.

103 Esto sucederd siempre y cuando (M — M?5) sea positivo, lo que sucederd cuando los costes de transporte sean
bajos y/o las dotaciones del pais receptor sean superiores a las del emisor. Por tanto, existe un f{rade-off entre cos-
tes de transporte y dotaciones factoriales relativas.

194G las dotaciones factoriales son las mismas y no existen economias de alcance es inmediato que Mpy=Ms-25
que por los supuestos de actividad es positivo. En consecuencia, (s-My) serd negativo.
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Al'igual que en el caso anterior, si se supone que no existen economias de alcance y
que los dos paises poseen las mismas dotaciones factoriales, la expresion (28a) quedaria:

-I 4

]'[M_N/=ﬂ B, 4s(s-M,) +%M§+maé + 20 MMy |+ (G0 -G+ (F =T )= F (28b)
h

En consecuencia, cuanto menores sean los costes de transporte mayor probabilidad de

optar por la plataforma de exportaciones frente a no internacionalizarse’®. De la misma

manera, cuanto menores sean los gastos de instalacién de la sequnda fase de produccion

en el pais extranjero (G2), mayor serd la opcion de internacionalizacion mediante esta via.

De nuevo, la intuicion en las estrategias de tipo vertical frente a la no internacionali-
7acion es clara: si no existen diferencias en las dotaciones factoriales, los dos unicos facto-
res que alterardn la decision de internacionalizacion de la empresa en estas dos situacio-
nes, seran los costes de transporte y los gastos de instalacion. De este modo, a medida que
aumentan los costes de transporte el incremento de los costes marginales al exportar el
bien intermedio entre las distintas fases productivas, desincentivard este tipo de estrategias,
llegando a no internacionalizarse cuando los costes de transporte se hagan insostenibles.
Por otro lado, si los gastos de instalacion del destino —de la sequnda fase productiva— son
inferiores a los del origen, esta reduccion de costes generados por la desintegracion verti-
cal incentivara la IEDV. Por ultimo, si los costes generados por la comercializacion de los pro-
ductos en el nuevo mercado son lo suficientemente elevados como para que no se vean
compensados por la reduccién de los gastos de instalacion, la empresa preferird no inter-
nacionalizarse por esta via. En consecuencia, unos menores costes de transporte, unos
menores gastos de instalacion en el destino y unos menores gastos de comercializacion
incentivaran la IEDV frente a Ia no internacionalizacion.

Proposicion 6: [a probabilidad de que una empresa lleve a cabo una estrategia de
internacionalizacion mediante IEDV (IV1 o IV2) frente a no internacionalizarse (NI),
aumenta cuanto menores sean las economias de alcance (A) y mayores sean las dota-
ciones factoriales reductoras de costes del pais receptor de la inversion (Dy) en rela-
cién a las del pais emisor (Dy).

Demostracion:

Al'igual que en Ia proposicion anterior, hay que realizar dos demostraciones, una para
cada estrategia de IEDV.

a) Plataforma de exportacion pura (caso IV1): Partiendo de Ia expresion (273), si se
supone que no existen gastos de internacionalizacion (G=T=s=0) y ante la existencia de
economias de alcance es evidente que mp=an-(A;+A;)A> mp=an-(A1+A;) dado que A<1.
Ante esto, la expresion (27a) serd igual a:

195 véase la demostracion en el Apéndice II.



MODELD TEGRICO

H/\n-/vz ﬁ (miy=m;) e(0f=D;) 200,0(0, =0,) 2aDy(my -my) 20(my D, -my0,)  (27¢)

Por tanto, es inmediato que cuanto menor sea (mpy~mp,), es decir, menores sean las

economias de alcance, y mayores las dotaciones factoriales (DiDy), mayor probabilidad

habrd de que la empresa se internacionalice mediante una plataforma de exportaciones

frente a no internacionalizarse™®. Ademads, en este caso la relacion con el tamafo del pais
de origen también es directa.

b) Plataforma de exportacion pura mds abastecimiento (caso IV2): Si no existen cos-
tes de instalacion, comercializacion y de transporte entonces, my>my. Ante esto, la expre-
sion (28a) es igual a:

: 1|20k (miy =my) + 03 (0F = D7)+ 2, D,06,(D; = 0,) + 20,0, (myy =M, ) + 2, (my D, = m, 0,)
ol o o (28¢)
0| +o My + By My + 20°8, My My

siendo muy similar a la obtenida en la demostracién del caso anterior, si bien, en este caso,
se afiaden los tres ultimos sumandos que son positivos, fomentando de este modo la estra-
tegia de internacionalizacion de plataforma de exportacion mds abastecimiento™”.

La intuicion que estd detrds de este resultado también es clara. Si una empresa se estd
planteando el internacionalizarse mediante una estrategia de IEDV 0 no hacerlo, y no existe nin-
gun coste de internacionalizacion, los Unicos factores determinantes en nuestro modelo son la
diferencia en las dotaciones factoriales y la reduccién de costes generada por la produccion con-
junta. De este modo, si las economias de alcance son importantes, incentivard a la empresa a
producir conjuntamente todos los procesos productivos para aprovecharla, llevando a la empre-
sa —en este caso— a no internacionalizarse. Sin embarqo, si la reduccién de costes ocasiona-
da por unas mejores dotaciones en el destino —frente a las del origen— es superior a la gene-
rada por las economias de alcance la empresa preferird desintegrar el proceso productivo.

Proposicion 7: La probabilidad de que una empresa lleve a cabo una estrategia de
internacionalizacidn mediante IFDV (sdlo para el caso IV2) frente a no internacionali-
zarse (NI), aumenta cuanto menores sean los gastos de comercializacidn (F).

Demostracion:

Dado que los gastos de comercializacion sélo afectan a la estrategia de plataforma de
exportacién mds abastecimiento (caso 1IV2) la demostracion hay que realizarla a partir de la

1% Es evidente que en el caso extremo de que no existieran economias de alcance la diferencia (msmy) seria nula
por lo que bajo esos supuestos la estrategia de internacionalizacion dependeria exclusivamente de las ventajas de
localizacion del pais receptor de inversion medidas éstas por las dotaciones factoriales en el destino.

197 Notese que las expresiones de My y My no son exactamente igual a las de los supuestos de actividad dado que
en esta demostracion se ha supuesto que los costes de transporte son nulos.
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expresion (28a). En esta expresion, es evidente que los gastos de comercializacion afectan
negativamente sobre Ia estrategia de Plataforma de exportacién mds abastecimiento de
mercado frente a la no internacionalizacion. Asi, cuanto mayor sea el conocimiento del mer-
cado extranjero y menores las barreras de entrada al mismo, menores serdn los costes de
comercializacion (F) y, por tanto, mayor Ia probabilidad de vender en el pais extranjero
mediante esta via.

Asi, al igual que en los trabajos de Markusen (2002) o Egger (2007) entre otros, la
diferencia en las dotaciones factoriales y los menores costes de transporte incentivan Ias
estrategias de tipo vertical®®.

3.5.2. Inversién extranjera directa vertical (IEDV) versus exportar (EX)

Proposicion 8: La probabilidad de que una empresa lleve a cabo una estrategia de
internacionalizacion mediante IEDV (casos IV1 e IV2) frente a un monopolio exporta-
dor (EX), serd mayor cuanto mayores sean las diferencias entre los costes de instala-
cion de la sequnda fase del proceso productivo en el pais de origen (G",) frente a los
de destino (G';).

Demostracion:

a) Plataforma de exportacion pura (caso IV1): En este caso, |a diferencia de beneficios
entre |as estrategias de monopolio exportador (EX) y la plataforma de exportacion pura (IV1)
se obtiene como diferencia de las expresiones (19) y (23), siendo:

1
I, =(2;M;f)—(4l B BM 20°MM, | (6)-6) (F-T)) F (29)

De este modo, cuanto mayores (menores) sean los gastos de instalacion en el origen
(destino) frente a los del destino, mayor serd la probabilidad de adoptar una estrategia pla-
taforma pura de exportacion frente a la de exportacion.

b) Plataforma de exportacion pura mds abastecimiento (caso 1V2): En este caso, la
diferencia de beneficios se obtiene restado las expresiones (19) y (26), siendo:

:
[T, o= (B = 16) 8,05 ~05) 207l - MM)] (G -G)) (F'-T)  (302)

En esta expresion, es inmediato que cuanto mayor sean los gastos de instalacion del
sequndo proceso productivo en el pais de origen (G4 frente a los de destino (G£), mas
positiva serd la diferencia y, por tanto, mayor la IEDV frente a la exportacion.

195 A pesar de este resultado similar, estas proposiciones sélo son respecto a la No internacionalizacion y no fren-
te a otras estrategias.
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Proposicion 9: La probabilidad de que una empresa lleve a cabo una estrategia de
internacionalizacion mediante IEDV (IV1 y IV2) frente a un monopolio exportador (EX),
serd mayor cuanto menores sean las economias de alcance y mayores sean las dota-
ciones factoriales del pais receptor de la inversidn (Dy) frente a las del pais emisor (Dp,).

Demostracion:

a) Plataforma de exportacion pura (caso 1V1): Para realizar esta demostraciéon se ha
procedido a calcular la diferencia entre el monopolio exportador vy la plataforma de expor-
taciones, es decir, la opuesta a la de la expresion (29a), dado que su demostracion es mas
evidente. Asi, ante la ausencia de costes de instalacion, comercializacion y de transporte,
mp>mp: 1%, 13 expresion opuesta a la (293) serd igual a:

l—[ 1 2l (m; - myy )+ 03(0; = D7) + 2a.0,0,(D, = Oy ) + 20,0, (my, = my, )+ 2a,(m, Dy = myDy) (29'3)

U BB\ ot 4 B + 28, 0" MM,

Para que la estrategia de monopolio exportador se lleve a cabo frente a Ia plataforma
de exportaciones, la expresion anterior debe ser positiva siendo mas probable que suceda
cuando las expresiones (my-me) Y (Dyp-Dy) sean positivas. Es decir, cuando existan econo-
mias de alcance y las dotaciones en el origen sean superiores a las de destino. O lo que es
lo mismo, la IEDV serd mas probable cuanto menores sean las economias de alcance (A) y
mayores sean las dotaciones del destino (D) frente a las del origen (Dy).

b) Plataforma de exportacion pura mas abastecimiento (caso 1V2): Partiendo de Ia
expresion (30a), si no existen costes a la internacionalizacion (costes de transporte y de ins-
talacion nulos) serd igual a:

B, (mjy —m;)+ (D - 0;) + 2a,0,0,(0; - D)+ 20,0, (my = my) + 201, (my, Dy - my 0, )
' 1
HWMX =i +8, (mj —m;)+ (D - ;) + 20,0,0,/(D; =D, + 200, (my, = m, ) + 2, (m, 0, -m;D,) (30b)

o (Myymyy = mymy )+ a5 (DF = 0;) + 200,01, (D, - D) + .0, (my - m,)

+2p
+a D, (my =my)+a,(my D, -m,0,) + e (my O, -m;Dy)

De nuevo, el valor de la diferencia de beneficios serd mayor cuanto menores sean las
economias de alcance y mayor sea la diferencia entre las dotaciones factoriales en el destino
frente a las del origen (DrDy) dado que el resto de pardmetros y variables son positivas'.

199 Dado que my = ap— (A1 + A)AY My = an— (A1 + Ay) Y A<1 necesariamente (my-mey) Serd positivo.

119 El razonamiento de este resultado es el mismo que en la proposicion 6 donde se compara la No Internaciona-
lizacion y 1a IEDV. De hecho, al final se compara el producir en un Gnico pais —como es el caso de la no interna-
cionalizacion o la exportacion— frente a realizar IEDV y, por tanto, el producir en dos paises donde influirdn tanto
las dotaciones factoriales del origen como del destino. Ademds, al realizar inversion de tipo vertical, juegan un
papel relevante las economias de alcance.
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Proposicion 10: [a probabilidad de que una empresa lleve a cabo una estrategia de
internacionalizacion mediante una plataforma de exportacion mas abastecimiento
(IV2) frente a un monopolio exportador (EX), serd mayor cuanto menores sean los
costes de transporte (s).

Demostracion:

Esta demostracion se realizard a partir de la expresion (303). Ademds si se supone que
no existen economias de alcance™" estd expresion es igual a:

1
[Ty g[8 Asts=(@, +@0)=m,) +20" 25(5-m, ~(aD, + D) J+(6] 6D+ (=) (300)

Asi, en dicha expresion en el primer sumando aparece la expresion 4s (s~ (a1 Dy +
;D) = myy) cuyo signo no es inmediato, si bien puede escribirse como 45 (s - M), que ya
se ha demostrado anteriormente? que tiene un signo negativo. Lo mismo ocurre en el
sequndo sumando, que puede reescribirse como 25 (s = Mg) que por los mismos motivos
que en el caso anterior es negativo. Asi pues, cuanto menores sean los costes de transpor-
te mayor serd la probabilidad de elegir |a estrategia plataforma de exportacién mas abas-
tecimiento (IV2) frente a Ia exportacién (EX).

El resultado obtenido, aun sin ser evidente, tiene una explicacion clara. La empresa
que se internacionaliza mediante la exportacion, en los Unicos costes de transporte que
tiene que incurrir es en los que le genera el transportar el bien terminado del pafs de ori-
gen al de destino. Sin embargo, cuando decide desintegrar el proceso productivo debe incu-
rrir en costes de transporte extraordinarios, pues tiene que, en primer lugar, exportar el bien
intermedio y, a continuacién, reexportar el bien terminado al pais donde se sitUa la empre-
sa matriz, por lo que debe incurrir en un doble coste de transporte. Por este motivo, pare-
ce evidente, que si el resto de factores son los mismos, unos mayores costes de transporte
incentiven la exportacién frente a Ia IED de tipo vertical.

Proposicion 11: La probabilidad de que una empresa lleve a cabo una estrategia de
internacionalizacion mediante una plataforma de exportacion pura (IV1) frente a un
monopolio exportador (EX), aumenta cuanto mayores sean los gastos de comercializa-
cién (F) mientras que el efecto de los costes de transporte (s) queda indeterminado.

Demostracion:

Partiendo de la expresion (293) y suponiendo que no existen economias de alcance vy
que los paises poseen las mismas dotaciones factoriales, quedaria:

1 No harfa falta realizar este supuesto dado que los resultados son los mismos, pero se realiza para hacerlos mas
evidentes.

112 yéase la demostracion del apartado 3.4.1. que por similitud se puede aplicar a esta.



moveLo Tedrico [N

8yt PZ 2 2
1 |==s(s=M)-=M; -8, m{ ’D’ 2maD-s((m, aD-s) m, aD) -

[Ty ® B, @-6) E-E) F(29¢)

=20 mym, aDm, abm, a’D’-s(m, aD)

En dicha expresion se puede comprobar inmediatamente que los gastos de comercia-
lizacion afectan positivamente a dicha estrategia. Por el contrario, el efecto de los costes de
transporte quedarfa indeterminado a priori, ya que influye tanto de manera positiva a tra-
vés del sequndo sumando de dentro de los corchetes de la expresién (29¢), como negati-
va en el resto de ellos.

De nuevo, al igual que en el apartado anterior, los resultados de las dotaciones facto-
riales relativas y los costes de trasporte son similares a los alcanzados en el Knowledge-
Capital Model o Egger (2007). Sin embargo, en cuanto a las estrategias de tipo vertical fren-
te a la exportacion o no internacionalizacion, existen otras variables como la diferencia en
los gastos de instalacion o los gastos de comercializacion que también influyen, y en esos
trabajos no se tienen en consideracion de forma explicita.

3.5.3. Plataforma de exportacion mas abastecimiento (IV2) versus
Plataforma de exportaciones pura (1V1)

La diferencia de beneficios de estas dos estrategias se obtiene a partir de las expre-
siones (23) y (26), siendo:
I1 =l[3 M BM; 20°MyMy |- F || L8 (31a)
waowr | g L OnMhe 20 Wy My 28, "
Proposicion 12: La probabilidad de que una empresa lleve a cabo una estrategia de
internacionalizacion mediante una plataforma de exportacion mds abastecimiento
(IV2) frente a la plataforma de exportacion pura (IV1), seré mayor cuanto menores

sean los costes de comercializacion (F) y siempre serd elegida, entre las dos, si éstos
son nulos.

Demostracion:

La expresion (31a) puede reordenarse de la siguiente forma:

: 1
H/VZ_,Vf@[PAMhzf By My ZBhpthfof]_F (31b)
Dados los supuestos de actividad, la empresa escogerd la plataforma mas abasteci-
miento (IV2) frente a plataforma pura (IV1) siempre que la mayor amplitud de mercado
compense a los costes de comercializacion, es decir, siempre que:
1

@[-“/\/ﬁf +BIM; +28, ="M M, ] > F (31¢)
h
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Un resultado inmediato es que, si no existieran costes de comercializacion, la eleccion
de Ia estrategia de plataforma mds abastecimiento dominarfa siempre a la anterior, dado
que el elemento de la izquierda de esta expresion es siempre positivo''3.

3.5.4. Inversidn extranjera directa horizontal (IEDH) versus Inversion
extranjera directa vertical (IEDV)

Proposicion 13: La probabilidad de que una empresa lleve a cabo una estrategia de
inversion horizontal (IH) frente a una estrategia de inversion vertical (IV1 e IV2), serd
mayor cuanto mayores sean los costes de transporte (s) y las economias de alcance
(A), v menores los gastos de instalacion (G) y de comercializacion (F).

Demostracion:

a) Plataforma de exportacion pura (caso IV1): Para realizar esta demostracion se han
de comparar los beneficios de la estrategia de plataforma de exportaciones pura —expre-
sion (23)— y monopolio con dos plantas —expresion (20)— de donde se obtiene:

1 , ,
H,H_,me[zmﬂ; ~ M)+ '+ BT+ 28,0 M) |-G/ =6) =T =T -F  (323)

Asi, si los dos pafses poseen las mismas dotaciones factoriales, la expresion (323) serd
igual a:

M. - 1 Zyl[(mﬁ-mﬁ,)ﬂaD(mh—mh,)+45(mhf+a0—5)]+ G- -T-T-F  (32b)
= ) ) 1m0 = =h
W ABL ot M + BIM 7 + 2B, MM, )

De este modo, si existen economias de alcance, tal y como se demostrd en la propo-
sicion 6, (my = myy) serd positivo y, en concreto, cuanto mayores sean este tipo de econo-
mias, 1a estrategia de inversion horizontal se verd reforzada. Obviamente una de las venta-
jas de acumular todas las fases productivas en una Unica localizacion es aprovechar este tipo
de economias de alcance.

Por otro lado, la expresion 4s (mps + aD - 5) es positiva por los supuestos de actividad
de la empresa, por lo que cuanto mayores sean los costes de transporte, mayor serd la pro-
babilidad de adoptar cualquier estrategia que conlleve su reduccién como es el caso del
monopolio multiplanta. Por ultimo, el efecto de los gastos de instalacién y de comercializa-

113 Este resultado se produce como consecuencia de que en este modelo se estd imponiendo que la empresa siem-
pre sea activa en cada una de las estrategias de internacionalizacion. En realidad, es como si se estuviera supo-
niendo que el coste por incrementar la capacidad para abastecer el nuevo mercado siempre es compensado por
las ventas generadas en él.
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cion es evidente a partir de la expresion (32b) ya que aparecen restando en la diferencia
de beneficios.

b) Plataforma de exportacion pura mas abastecimiento (caso IV2): En este caso la
expresion resultante de la comparacion de los beneficios de la estrategia de monopolio mul-
tiplanta —expresion (20)— vy plataforma de exportacion mds abastecimiento —expresion
(26)— es:

1 . .
n/H-/vz=ﬂ[Bf(M; = My )+ B,(My = M) + 20" (MM, = thMff>]_ G -6 -1 -T (339)

Asi, si los dos paises poseen las mismas dotaciones factoriales la expresion (33a) serd
igual a:
B, [(mi - My )+ 20D(my, = my, )+ 4s(m,; + oD - 5)]+
1
H/H»/Vfﬂ +Bh[(m,Z -mp)+ 2aD(m; =my)+s(my +aD-s)+ s(my + aD)]+

+2p2[(mhmf - MyMy )+ 200(m, = m,,) + 2aD(m;, =my )+ S(My; + 2(m;, + aD)) + 35aD] (33b)

-G -G} -T -1

De lo anterior se deduce que, si existen economias de alcance, serd positivo. Por otro
lado, los costes de transporte afectan positivamente por los supuestos de actividad de Ia
empresa, por lo que la expresion de beneficios serd mayor cuanto mayores sean éstos. Para
finalizar, si los gastos de instalacion son muy elevados, la probabilidad de llevar a cabo un
monopolio multiplanta se verd reducida a medida que aumenten estos al aparecer restan-
do en la expresion (33b). Obsérvese que en este caso los gastos de comercializacion no
afectan a la decision de internacionalizacién ya que desaparecen al tener que hacer frente
a ellos en las dos estrategias.

Proposicion 14: [a probabilidad de que una empresa se internacionalice mediante
una estrategia de inversion horizontal (IH) frente a una de inversion vertical (IV1 y
1IV2), seré mayor cuanto mayores sean las economias de alcance (A) vy las dotaciones
factoriales reductoras de costes del pais emisor de la inversion (Dy) frente a las del
pais receptor (Dy).

Demostracion:

Esta demostracion se realizard exclusivamente para el caso de la plataforma de expor-
tacion pura —ya que la de plataforma mads abastecimiento es similar—. Asi, si no existen
costes a la internacionalizacién (costes de transporte y de instalacion nulos) la expresion
(32a) serd igual a:

1 ZY[((m; =My )+ p*(0; - 07) + 20,0,0,(D, - D) + 2c,D, (), -y, ) + 204 (my D, —var))

L., == ! ’ ’ (320)

W ABL | g M + B + 207 MM
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De nuevo, esta expresion se hard mayor cuanto mayor sean las economias de alcance,
(my = myy), v la diferencia (Dy-Dy), dado que el resto de pardmetros y variables son positivas.

La intuicién que estd detrds de este resultado es notoria en cuanto a las economias de
alcance. La estrategia de inversion horizontal, al unificar las fases productivas en una Unica
localizacion, se aprovechard de este tipo de ventajas, mientras que la inversion vertical no
puede hacerlo. En cuanto a las dotaciones factoriales la explicacion es similar a la realizada
cuando se compara con la no internacionalizacion. Es decir, si la estrategia de no interna-
cionalizacion es preferida a la de plataforma de exportacion pura cuando las dotaciones en
el origen son superiores a las del destino —véase demostracion de la proposicion 6— este
efecto se verd potenciado cuando, ademas, se obtengan beneficios extraordinarios por el
hecho de vender en el mercado fordneo a partir de la estrategia de inversion horizontal.

En la literatura reciente los resultados obtenidos son similares. Markusen y otros
(1996) o Markusen (2002) obtienen que las empresas de tipo vertical dominan cuando exis-
ten diferencias entre las dotaciones factoriales entre los paises. En el modelo aqui presen-
tado, la IEDV prevalecerd frente a la IEDH cuando las dotaciones factoriales del receptor sean
superiores a las del emisor, es decir, cuando la desintegracion vertical sea beneficiosa. Ade-
mas, los resultados sobre los costes de transporte son también los mismos. Sin embargo,
en este modelo frente a los modelos previos, se explotan los distintos gastos de instalacion
sequn las fases de produccion vy los gastos de comercializacion, por lo que su comparacion
no es posible.

3.5.5. La eleccidon de la empresa multinacional de la estrategia
de internacionalizacion. Resumen de los resultados tedricos

Todos los resultados tedricos que se han encontrado y demostrado a partir de la com-
paracion de las distintas estrategias de internacionalizacién de la empresa, se resumen en
los cuadros 3.1y 3.2 v figura 3.2.

A modo de resumen, se obtienen las siguientes conclusiones sobre la influencia de
distintas variables sobre |a decision de estrategia de internacionalizacion:

1) Costes de transporte (5):

- Las estrategias que tengan que incurrir en costes de transporte se verdn menos
favorecidas a medida que aumenten éstos, frente a aquéllas de no internacionali-
zacioén o de inversion horizontal. De esta forma, un incremento en los costes de
transporte favorecerd a las estrategias de no internacionalizacion y de la inversion
horizontal y desanimard la inversion de tipo vertical, mientras que la exportacion
serd una situacion intermedia. Por ello, el efecto sobre la IED queda indeterminado
dependiendo del tipo que sea mds abundante. Si domina la IEDH (IEDV) cabe espe-
rar un efecto positivo (negativo).
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Cuadro 3.1

INFLUENCIA DE LOS COSTES DE TRANSPORTE, GASTOS
DE INSTALACION, DE COMERCIALIZACION, DE LAS DOTACIONES

FACTORIALES Y DE LAS ECONOMIAS DE ALCANCE SOBRE
LA ESTRATEGIA DE INTERNACIONALIZACION

COSTES DE GASIOSDE ~ GASTOSDE ~ GASTOSDE ~ DOTACION ~ DOTACION  ECONOMIAS

TRANSPORTE INSTALACION ~ INSTALACION (OMERFIA- ENEL EN EL DE
) ENEL EN EL LIZACION ORIGEN DESTINO ALCANCE
ORIGEN (Gh)  DESTINO (6f) ~ (F) (oh) (0f) )
Monopolio exportador (X) vs
no internacionalizacion (NI) (-) 0 0 ) 0 0 0
Monopolio multiplanta (IH) vs
no internacionalizacion (NI) 0 0 ) ) 0 (+) 0
Monopolio multiplanta (IH) vs
monopolio exportador (X) (+) 0 ) 0 ) (+) 0

Plataforma de exportacion

pura (IV1) vs no

intenacionalizacion (NI) ) (+) ) 0 ) (+) )
Plataforma de exportacion

ma3s abastecimiento (IV2) vs

no intenacionalizacion (NI) () (+) ) ) ) (+) )
Monopolio exportador (X) vs

plataforma de exportacion

pura (IV1) ! ) *) ) *) ) (*)
Plataforma de exportacion

mads abastecimiento (IV2) vs

monopolio exportador (X) () (+) ) 0 ) (+) )
Plataforma de exportacion

mas abastecimiento (IV2) vs

plataforma de exportacion

pura (IV1) ? 0 0 ) ? ? ?
Monopolio multiplanta (IH) vs

Plataforma de exportacion

pura (V1) *) ©) ) ©) *) ©) (*)
Monopolio multiplanta (IH) vs

plataforma de exportacion mds

abastecimiento (IV2) (+) ) ) 0 (+) () (+)

Leyenda: Los signos (-) y (+) indican que la variable en cuestion afectard de una manera negativa y positiva, respectivamente,
en la primera estrategia de internacionalizacién frente a la sequnda. El signo ? indica que el efecto queda indetermi-
nado y el 0 que no existe efecto sobre la probabilidad de decidir entre una u otra.

2) Gastos de Instalacion (G):

- Los gastos de instalacion en el origen incentivan la desintegracion vertical de las empre-
sas y perjudican la inversién horizontal, monopolio exportador y no internacionalizacion.
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Cuadro 3.2

EFECTOS TEORICOS DE LOS COSTES DE TRANSPORTE, GASTOS
DE INSTALACION, DE COMERCIALIZACION, DE LAS DOTACIONES

FACTORIALES Y DE LAS ECONOMIAS DE ALCANCE SOBRE
LA ESTRATEGIA DE INVERSION HORIZONTAL Y VERTICAL

INVERSION HORIZONTAL INVERSION VERTICAL
PLATAFORMA DE  PLATAFORMA DE
IC\AL?L,'F‘l(F)’D(\)ll\_Il]?A EXPORTACIONES EXPORTACIONES MAS

PURA ABASTECIMIENTO
Costes de transporte (5) (+) () Q)
Gastos de instalacion en el origen (Gh) 0 (+) (+)
Gastos de instalacion en el destino (GA(*) ) ) )
Gastos de comercializacion (F)(**) Q) +) Q)
Dotacion en el origen (Dh) ©) ) )
Dotacién en el destino (Df) (+) (+) *)
Diferencia en las dotaciones(Df - Dh) (+) (+) (+)
Economias de alcance (1) (+) () Q)

Leyenda: Los signos (-), (+) y 0 indican que la variable en cuestion afectard de una manera negativa, positiva y nula respectivamente.
Notas: (") El efecto negativo de los gastos de instalacion es mayor sobre la IEDH que sobre la IEDV.
(") Al comparar la estrategia IH con 1V2 el efecto es nulo.

- Los gastos de instalacion en el destino favorecen las estrategias en la que toda la pro-
duccion se elabora en la matriz —la no internacionalizacion y el monopolio exportador—
. Por el contrario, a mayores gastos de instalacion en el destino menos probable serd
que la empresa se internacionalice via IED horizontal. En este caso, su efecto sobre las
estrategias de desintegracion vertical es menor que sobre la inversion horizontal.

3) Gastos de comercializacion (F):

- Los gastos de comercializacion desincentivan todas aquellas estrategias de interna-
cionalizacion que incurren en los mismos, estimulando, de este modo, Ia no inter-
nacionalizacion y la plataforma de exportacion pura.

4) Dotaciones factoriales (D):

- En relacién a las dotaciones factoriales, cuanto mayores sean las del destino res-
pecto a las del origen, las estrategias de internacionalizacién que resultan favoreci-
das son las de IED, ya sea ésta vertical u horizontal.

5) Economias de alcance (A):

- Por ultimo, las economias de alcance fomentan las estrategias de tipo horizontal, la
exportacion y la no internacionalizacion, mientras que desincentivan la desintegra-
cion vertical.
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Figura 3.2

DOMINANCIA DE LAS ESTRATEGIAS DE INTERNACIONALIZACION
ANTE INCREMENTOS DE LOS COSTES DE TRANSPORTE, GASTOS

DE INSTALACION, DE COMERCIALIZACION, DE LAS DOTACIONES
FACTORIALES REDUCTORAS DE COSTES Y DE LAS ECONOMIAS
DE ALCANCE

Costes de transporte (s)
a - 6 - ‘
Gastos de instalacién en el origen (Gh)
EX
Y Gh
v NI
IH
Gastos de instalacion en el destino (Gf)

6 - 0 - ‘

Gastos de comercializacion (F)

EX
NI VF

IH
w1

V2

Dotaciones del origen (Dh}

e - G = ‘

Dotaciones del destino (Df)

G — G — 6
Economias de alcance (A)
EX
A \)
IH v
NI

Nota: El orden de dominancia entre las estrategias va de izquierda a derecha. Las estrategias que estan dentro de un mismo 6valo
no se dominan entre si.
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En el capitulo anterior se ha obtenido una serie de proposiciones en relacion al efec-
to de distintas variables sobre la decision de la empresa respecto a la eleccién de las dis-
tintas estrategias de internacionalizacion, pero sélo enfrentado éstas vis-a-vis, y obtenien-
do conclusiones generales en funcion de su comparacion. Evidentemente este
procedimiento tiene ciertas limitaciones. Asi, a) las comparaciones se han realizado vis-a-
vis, sin posibilidad de contrastar todas las estrategias de manera simultdnea y estudiar qué
estrategia domina frente al resto; b) la imposicion de ciertos supuestos sobre variables con-
sideradas no relevantes para cada caso concreto; y ¢) el analisis Unico de las variables y no
el efecto del valor de los pardmetros incluidos en las distintas especificaciones sobre la
estrategia de internacionalizacion seleccionada, como por ejemplo el tamafio de los pafses.

Para tratar de solventar estas restricciones, en este apartado se va a realizar una simu-
lacién del modelo ampliado en el cual se tienen en consideracion todas las estrategias posi-
bles de forma simultdnea, con el fin de corroborar los resultados tedricos en relacion al con-
junto de estrategias posibles que tiene la empresa. De este modo, 1as ventajas de las
simulaciones frente a las demostraciones teoricas son varias. En primer lugar, permite la
generalizacion de los resultados al poder ver cudl es la estrategia de internacionalizacion
dominante frente a todas las posibles estrategias y no sélo hacerlo vis-a-vis. En sequndo
lugar, se pueden analizar factores como el tamafio de los paises, que dado que en el mode-
lo es un pardmetro, es practicamente imposible analizarlo matematicamente. Por otro lado,
las simulaciones permiten analizar no linealidades en el modelo, pudiéndose estudiar Ia
interaccién entre variables, como puede ser |a relacién existente entre el tamafio de los pai-
ses y sus dotaciones factoriales, o la relacién entra las dotaciones factoriales relativas y los
costes de transporte entre otros. Por Ultimo, con la imposicién de ciertos escenarios que
intentan aproximar la «realidad», se puede estudiar qué estrategias dominan bajo condi-
ciones mas proximas a esta.

Para realizar dicha simulacion se ha sequido un procedimiento en dos etapas. En con-
creto, en la primera se busca un rango de pardmetros -lo mas amplio posible- que posibili-
te la comparacién de casos y que, a su vez, cumpla las restricciones impuestas por el mode-
lo. Una vez obtenidos dichos pardmetros, 13 sequnda etapa consiste en simular el modelo
para analizar las situaciones mas proximas a la realidad y cudles son los factores que influ-

109
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yen para que una empresa elija una estrategia de internacionalizacion concreta. Para ello,
se realiza en primer lugar una simulacién que se denominard simulacidn global, que consi-
dera la variacion de los valores de todos los pardmetros y variables y proporciona una vision
global de los resultados, para continuar con las llamadas simulaciones parciales, donde se
suponen constantes los valores para algunas variables y se estudia coémo afectan las varia-
ciones de las restantes sobre |a estrategia a sequir, permitiendo centrarse en aspectos mas
concretos y proximos a 1a realidad ya que hay pardmetros que si bien se desconoce su valor
concreto si que se pueden aproximar a un pequefio rango de variacion. Este Ultimo tipo de
simulaciones, a pesar de que tienen el inconveniente de que los resultados pueden ser muy
sensibles al valor que se le dé a los parémetros —fenémeno resaltado por la mayor parte
de los autores que las emplean— han sido realizadas por Markusen (1995, 1998, 2002),
Markusen y otros (1996), PSR (1998), Grunfeld y Sanna-Randaccio (2006) o Bergstran y
Egger (2007) entre otros.

4.1. PRIMERA ETAPA: ELECCION DEL RANGO DE PARAMETROS
DEL MODELO

Partiendo de unos pardmetros iniciales se ha tratado de encontrar su rango de varia-
cion, de forma que éste cumpla las siguientes condiciones: a) que sea el mas amplio posi-
ble, b) que cumpla todas las restricciones del modelo, y ¢) que permita la comparabilidad
de los cinco casos, es decir, que cumpla las restricciones del modelo especificas para las
cinco estrategias de la empresa de forma simultanea™“.

Asi, se han elegido los pardmetros iniciales a partir de la normalizacién del precio
maximo, «a@» que se ha igualado a 2'"°. Ademds, se han planteado supuestos adicionales
para reducir el nimero de pardmetros relevantes vy facilitar la resolucion del modelo. En con-
creto se ha supuesto que los costes marginales de produccién (A)), el efecto de las dotacio-
nes factoriales sobre los costes marginales iniciales de produccién () v el de las inversio-
nes en tecnologia sobre los costes marginales (6;) son iguales en los dos procesos de
produccion.

De esta forma, el modelo queda reducido a seis variables (s, Dy, Dy, Gy, Gy y F) y ocho
pardmetros (by, b, A, A, o, ¢, By ).

4 En cuanto al supuesto de actividad de la empresa, podria pensarse que algunas de las estrategias no son fac-
tibles, pero es importante hacer ese supuesto porque es necesario que cuando se comparen todas estén en igual-
dad de condiciones, y que si una estrategia no es la dominante sea porque algun factor juegue en su contra y no
porque no sea activa.

5> Obsérvese que el valor de este pardmetro se ha hecho ad hoc, y que el resto de pardmetros estdn relativiza-
dos respecto de éste, por lo que si se hubiera escogido otro valor, el resto de valores se modificarian proporcio-
nalmente.
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A su vez, se han impuesto ciertas restricciones a este grupo de pardmetros para que
cada una de las situaciones a analizar sea factible. En concreto que:

i) la empresa sea activa en todas las estrategias'™®.

i) la cantidad producida sea positiva o nula: X; = 0.

iii) la inversion realizada en intangibles sea positiva o nula: /; = 0.
iv) no exista negatividad en los precios: P, = 0.

v) el coste marginal sea positivo: ¢my > 0.

vi) el margen precio-coste sea positivo: P - cmj > 0.

vii) las elasticidades precio sean mayores que la unidad.

A partir de lo cual, se ha construido el rango de mayor variacién posible para cada uno
de los pardmetros y variables a considerar. Asi, partiendo de los valores iniciales, se ha ido
creando un intervalo de «valores posibles», uno que se encuentra por encima del valor inicial
—que finalmente serd el maximo que puede alcanzar en el modelo— y otro menor —que por
simetria serd el minimo—. Para encontrar dicho intervalo para cada variable, se ha instru-
mentado un proceso iterativo en el cual en cada iteracion se ha incrementado (disminuido)
el valor maximo (minimo) del intervalo obtenido en el paso anterior en 0,01 unidad en todas
las variables y pardmetros de forma simultdnea y se comprueba que para estos nuevos valo-
res se cumplen todas las restricciones sefialadas previamente. En caso de que un valor con-
creto no satisfaga este requisito se «para» en el valor previo alcanzado que si lo cumplia. Evi-
dentemente, en la primera interaccién se ha partido de los valores elegidos ad hoc.

De esta forma, finalmente se tienen tres valores por variable y pardmetro: los dos
extremos del intervalo y el valor medio™’. Las combinaciones de todos los posibles valores
para cada variable suponen un total de 4.782.969 posibles casos'®. Sin embargo, hay para-
metros para los que el rango valido es el de los ndmeros reales (como es el caso de «b»)
en cuyo caso, cuando el resto de los pardmetros se han ajustado, se ha escogido el Ultimo
valor alcanzado.

Un aspecto importante a |a hora de eleqir el rango de los pardmetros es que las cinco
situaciones de internacionalizacion consideradas sean factibles simultdneamente. En este

116 Esta restriccion requiere que se cumplan los supuestos de actividad del modelo tedrico, y si no se hicieran, las
conclusiones alcanzadas no serian nitidas como se ha explicado previamente.

117 Este valor medio no coincide con el valor inicial, ya que el rango de variacién del intervalo no ha variado de
manera igual por la derecha que por la izquierda.

118 Este numero es el resultado de tener 6 variables distintas, 8 pardmetros y 3 valores para cada uno de ellos lo
que supone un total de 3™ casos, es decir, 4.782.969 casos.
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sentido, para la obtencion del mayor rango en la variabilidad de los pardmetros, se impon-
drd esta restriccion. De este modo, los gastos de comercializacion (F) y los de instalacion en
el destino (Gy), que podrian incrementarse indefinidamente, quedan restringidos.

Los pardmetros, variables y el rango finalmente obtenidos para cada una de ellas se
muestran en el cuadro 4.1,

Cuadro 4.1

RANGO DE VARIACION DE LOS PARAMETROS

MINIMO MAXIMO

a 2 2
by 1,57 10
by 1,57 10

0,25 0,36
A 0,9 1,08
a 0 0,056
C 0 0,15
0 0 0,09
y 03 20
S 0 0,6
D 0 0,15
Dy 0 0,15
Gh 0 0,04
Gy 0 0,04
F 0 0,2

4.2. SEGUNDA ETAPA: SIMULACION DE LA ELECCION
DE LA ESTRATEGIA OPTIMA DE INTERNACIONALIZACION

4.2.1. Simulacion Global

En este apartado se va a proceder a realizar una simulacion global con el objetivo de
obtener de qué depende que cada estrategia de internacionalizacion sea seleccionada por la
empresa. Ahora bien, es posible que Ia variacion real de los valores de los distintos pardme-
tros sea inferior al aquf considerado, por lo que para evaluar la influencia de cada variable y

119 Al'igual que en el capitulo anterior, aquf se hard mencién Unicamente a los gastos de instalacion, aunque tenien-
do en consideracion que los resultados para los impuestos netos son los mismos.



SIMULACION DEL MODELO M

la importancia de cada una de las opciones seleccionadas por las empresas, parece mas con-
veniente analizar cémo se modifica la eleccion de la empresa en funcién de que se alteren
los valores de los pardmetros. La ventaja de este tipo de simulacion frente a otras que toman
el valor de los pardmetros ad hoc (Markusen, 2002 o Bergstran y Egger, 2007) es que aquf
se consideran todos los posibles valores simultdneamente y se evitan los problemas de «sen-
sibilidad» en los resultados por Ia eleccion del valor de unos u otros pardmetros.

En este sentido, se van a evaluar los niveles de beneficios que puede alcanzar la
empresa en cada una de las cinco estrategias, eligiendo, en cada caso, aquella que lo maxi-
mice.

Dada la magnitud de casos, la simulacién se ha dividido, a su vez, en dos partes:

1) En la primera se ha procedido a evaluar el beneficio para cada una de las combi-
naciones de pardmetros y para las cinco posibles estrategias de la empresa y obte-
ner, de esta forma, aquella estrategia que maximiza el beneficio. Asf, a cada caso
le corresponde una estrategia ¢ptima de la empresa. A continuacién, se han tabu-
lado todos los casos para cada uno de los tres valores de cada pardmetro obte-
niendo, por tanto, 1.594.323 de posibilidades para cada valor concreto de cada
pardmetro. De la observacién de estas tabulaciones se puede calcular la frecuen-
cia con que se eligen las distintas estrategias. Una vez que se calculan dichas fre-
cuencias relativas, se analiza la intensidad en la que la alteracién del valor de las
variables y pardmetros afecta a la eleccion de Ia estrategia optima. Ademads, se ha
calculado una proxy al valor de la elasticidad de la probabilidad de elegir cada una
de las estrategias de internacionalizacion a cada una de las variables y pardmetros
analizados de Ia forma:

VMED _ pVMIN VMAX _ pVMED VMED
AR X AR R A R X

YA P2

VMED VMIN | VMAX VMED VMED
P B2 X=X X =4 f

&,
donde, Pjindica la probabilidad de la estrategia /en el caso de la variable j, X;indi-
ca la variable o pardmetro j, y los superindices VMIN, VMED y VMAX muestran el
valor minimo, medio y maximo respectivamente. Ademas, / varia entre 1y 5y j
entre 1y 14.

2) En una sequnda parte, se procede a fijar aquellos pardmetros que previamente no
parecen alterar la estrategia de internacionalizacion en su valor medio, y se ha
tomado un mayor nimero de valores entre el maximo y el minimo —en concreto
cien— cada una del resto de variables (o parédmetros) para ver de qué manera evo-
luciona la frecuencia con la que cada estrategia es elegida frente al resto. De esta
manera se obtienen conclusiones mds claras y precisas.

Pues bien, si se lleva a cabo Ia primera parte de la simulacion global se obtienen algu-
nos resultados muy interesantes (cuadro 4.2). Asi, en primer lugar, y como era de esperar,
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Cuadro 4.2

SIMULACION GLOBAL DEL MODELO. FRECUENCIA RELATIVA

DE LAS ESTRATEGIAS DE INTERNACIONALIZACION Y SENSIBILIDAD

VARIABLES DE DECISION

DOTACIONES FACTORIALES QUE AFECTAN
AL COSTE MARGINAL EN EL ORIGEN (Dh)

VALOR MINIMO ~ VALOR MEDIO ~ VALOR MAXIMO  ELASTICIDAD

Monopolio No Internacionalizado (NI) 45,01 46,48 47,73 0,03
Monopolio Exportador (EX) 7,04 9,72 13,09 0,31
Plataforma de Exportaciones Pura (IV1) 10,01 8,42 6,74 -0,19
Plataforma de Exportaciones y

Abastecimiento de Mercado (1V2) 7,55 6,53 5,08 -0,19
Monopolio con Dos Plantas (IH) 30,39 28,86 27,36 -0,05

DOTACIONES FACTORIALES QUE AFECTAN
AL COSTE MARGINAL EN EL DESTINO (Df)

Monopolio No Internacionalizado (NI) 48,42 46,50 44,28 -0,04
Monopolio Exportador (EX) 13,18 9,85 6,81 -0,32
Plataforma de Exportaciones Pura (IV1) 6,87 8,44 9,86 0,18
Plataforma de Exportaciones y

Abastecimiento de Mercado (IV2) 4,98 6,52 7,66 0,21
Monopolio con Dos Plantas (IH) 26,54 28,68 31,39 0,08

COSTES DE TRANSPORTE QUE AFECTAN AL COSTE MARGINAL (s)

Monopolio No Internacionalizado (NI) 29,12 55,04 55,04 0,24
Monopolio Exportador (EX) 20,44 7,07 2,34 1,28
Plataforma de Exportaciones Pura (V1) 25,17 0,00 0,00

Plataforma de Exportaciones y

Abastecimiento de Mercado (IV2) 19,16 0,00 0,00

Monopolio con Dos Plantas (IH) 6,11 37,88 42,62 0,48

COSTES DE COMERCIALIZACION (F)

Monopolio No Internacionalizado (NI) 0,00 56,81 82,41 0,73
Monopolio Exportador (EX) 24,54 4,57 0,74 2,61
Plataforma de Exportaciones Pura (IV1) 0,00 10,22 14,94 0,73
Plataforma de Exportaciones y

Abastecimiento de Mercado (1V2) 14,32 4,61 0,23 -1,53

Monopolio con Dos Plantas (IH) 61,14 23,80 1,68 -1,25
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Cuadro 4.2 (continuacion)

SIMULACION GLOBAL DEL MODELO. FRECUENCIA RELATIVA

DE LAS ESTRATEGIAS DE INTERNACIONALIZACION Y SENSIBILIDAD

VARIABLES DE DECISION

GASTOS DE INSTALACION POR UNA PLANTA
DE PRODUCCION EN EL ORIGEN (Gh)

VALOR MINIMO ~ VALOR MEDIO ~ VALOR MAXIMO  ELASTICIDAD

Monopolio No Internacionalizado (NI) 50,86 46,41 41,94 -0,10
Monopolio Exportador (EX) 11,19 10,24 8,41 -0,14
Plataforma de Exportaciones Pura (IV1) 3,91 8,38 12,88 0,54
Plataforma de Exportaciones y

Abastecimiento de Mercado (1V2) 413 6,38 8,65 0,35
Monopolio con Dos Plantas (IH) 29,91 28,59 28,11 -0,03

GASTOS DE INSTALACION POR UNA PLANTA
DE PRODUCCION EN EL DESTINO (Gf)

Monopolio No Internacionalizado (NI) 41,54 46,35 51,32 0,11
Monopolio Exportador (EX) 2,25 9,16 18,44 0,88
Plataforma de Exportaciones Pura (IV1) 12,86 8,39 3,92 -0,53
Plataforma de Exportaciones y
Abastecimiento de Mercado (IV2) 8,16 6,47 4,53 -0,28
Monopolio con Dos Plantas (IH) 35,19 29,63 21,79 -0,23
INVERSA DEL TAMANO EN EL ORIGEN (1/by)
Monopolio No Internacionalizado (NI) 46,13 46,56 46,52 -0,01
Monopolio Exportador (EX) 9,70 10,03 10,12 -0,03
Plataforma de Exportaciones Pura (IV1) 8,33 8,36 8,48 -0,01
Plataforma de Exportaciones y
Abastecimiento de Mercado (IV2) 6,70 6,32 6,14 0,06
Monopolio con Dos Plantas (IH) 29,14 28,73 28,74 0,01
INVERSA DEL TAMANO EN EL DESTINO (1/by)
Monopolio No Internacionalizado (NI) 26,32 56,44 56,44 -0,37
Monopolio Exportador (EX) 9,88 7,51 12,46 -0,24
Plataforma de Exportaciones Pura (IV1) 4,72 10,22 10,22 -0,37
Plataforma de Exportaciones y
Abastecimiento de Mercado (1V2) 9,44 4,84 4,88 0,65

Monopolio con Dos Plantas (IH) 49,63 20,99 15,99 1,10
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Cuadro 4.2 (continuacion)

SIMULACION GLOBAL DEL MODELO. FRECUENCIA RELATIVA

DE LAS ESTRATEGIAS DE INTERNACIONALIZACION Y SENSIBILIDAD

PARAMETROS
ECONOMIAS DE ALCANCE (A)
VALOR MINIMO ~ VALOR MEDIO ~ VALOR MAXIMO  ELASTICIDAD

Monopolio No Internacionalizado (NI) 49,81 47 44 41,97 -0,91
Monopolio Exportador (EX) 12,98 11,19 5,68 -3,59
Plataforma de Exportaciones Pura (IV1) 412 7,44 13,61 7,02
Plataforma de Exportaciones y

Abastecimiento de Mercado (IV2) 0,84 5,45 12,87 12,15
Monopolio con Dos Plantas (IH) 32,25 28,49 25,88 -1,23

COSTE MARGINAL INICIAL DE PRODUCCION (A)

Monopolio No Internacionalizado (NI) 45,45 46,43 4733 0,11
Monopolio Exportador (EX) 9,56 9,84 10,44 0,25
Plataforma de Exportaciones Pura (IV1) 8,11 8,54 8,52 0,13
Plataforma de Exportaciones y

Abastecimiento de Mercado (IV2) 6,32 6,38 6,46 0,06
Monopolio con Dos Plantas (IH) 30,55 28,81 27,25 -0,32

SENSIBILIDAD DE LAS DOTACIONES FACTORIALES
AL COSTE MARGINAL (ox)

Monopolio No Internacionalizado (NI) 47,36 46,40 45,45 -0,02
Monopolio Exportador (EX) 9,80 9,75 10,30 0,03
Plataforma de Exportaciones Pura (IV1) 8,19 8,61 8,36 0,01
Plataforma de Exportaciones y

Abastecimiento de Mercado (1V2) 6,47 6,63 6,06 -0,03
Monopolio con Dos Plantas (IH) 28,18 28,61 29,83 0,03

SENSIBILIDAD DEL GASTO EN INTANGIBLES
AL COSTE MARGINAL (6)

Monopolio No Internacionalizado (NI) 46,70 46,51 46,00 -0,01
Monopolio Exportador (EX) 9,97 9,94 9,94 0,00
Plataforma de Exportaciones Pura (IV1) 8,45 8,40 8,31 -0,01
Plataforma de Exportaciones y

Abastecimiento de Mercado (1V2) 6,34 6,37 6,44 0,01

Monopolio con Dos Plantas (IH) 28,54 28,77 29,30 0,01
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Cuadro 4.2 (continuacion)

SIMULACION GLOBAL DEL MODELO. FRECUENCIA RELATIVA

DE LAS ESTRATEGIAS DE INTERNACIONALIZACION Y SENSIBILIDAD

PARAMETROS
SENSIBILIDAD DEL GASTO EN INTANGIBLES AL PRECIO (c)
VALOR MINIMO ~ VALOR MEDIO ~ VALOR MAXIMO  ELASTICIDAD

Monopolio No Internacionalizado (NI) 46,65 46,47 46,09 -0,01
Monopolio Exportador (EX) 9,97 9,94 9,94 0,00
Plataforma de Exportaciones Pura (IV1) 8,45 8,40 8,32 -0,01
Plataforma de Exportaciones y

Abastecimiento de Mercado (IV2) 6,34 6,37 6,44 0,01
Monopolio con Dos Plantas (IH) 28,59 28,81 29,21 0,01

SENSIBILIDAD DEL GASTO EN INTANGIBLES AL GASTO TOTAL (y)

Monopolio No Internacionalizado (NI) 45,73 46,74 46,74 0,01
Monopolio Exportador (EX) 9,93 9,96 9,96 0,00
Plataforma de Exportaciones Pura (IV1) 8,24 8,46 8,46 0,01
Plataforma de Exportaciones y

Abastecimiento de Mercado (IV2) 6,49 6,33 6,33 -0,01
Monopolio con Dos Plantas (IH) 29,61 28,50 28,50 -0,02

los resultados tedricos se confirmaran completamente al corroborarse todas las hipétesis
planteadas en el capitulo anterior’. En sequndo lugar, hay algunos pardmetros (y varia-
bles) que no perturban sustancialmente los resultados a medida que cambian de valor,
como son los casos de los parédmetros asociados a la generacion de intangibles en la fun-
cion de costes marginales (c), de demanda (6) y de costes fijos (y), el pardmetro asociado
a las dotaciones factoriales reductoras de costes (a), el coste marginal inicial (A)™" vy el
inverso del tamafio del pafs donde se encuentra la matriz «1/by». En todos estos casos, a
medida que se modifican sus valores la frecuencia de las distintas estrategias no varia sus-
tancialmente. De hecho las elasticidades tienen valores muy pequefios. Por este motivo, se
va a proceder a fijar estos pardmetros en su valor medio y el resto de pardmetros y varia-
bles se van a dejar que oscilen entre su valor minimo y maximo. Sin embargo, para anali-
zar con mayor detalle la influencia de cada variable o pardmetro sobre la evolucion de la
probabilidad de las diferentes estrategias de internacionalizacion, se ha dividido el rango de

120 Serd en la siguiente parte de la simulacion donde se procederd a analizar mds detenidamente los resultados
alcanzados en las variables relevantes.

121 Aunque las elasticidades del coste marginal inicial de produccion ante cambios en la probabilidad no son tan
bajas como en el resto de pardmetros, se encuentran en el limite de serlo, por lo que al igual que los pardmetros
anteriores, se va a suponer constante.
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variacion del pardmetro en centilas, seleccionando este mayor nimero de valores para la
simulacion. Los resultados, en forma de gréficos, se muestran en el grafico 4.1.

Como se comentd previamente, una cuestion de interés en los cuadros y graficos ante-
riores que hay que tomar con cautela es la valoracion relativa de las cinco opciones posi-
bles a las que puede hacer frente la empresa. La existencia de diferencias relativas impor-
tantes en la frecuencia con que en la simulacién se elige una u otra opcién no debe hacer
pensar que esa sea la probabilidad con la que finalmente se elija una u otra, sino que estd
en consonancia con los limites maximos y minimos que se han elegido para los distintos
pardmetros y valores de las variables. Debe considerarse que en la eleccién de estos valo-
res solo se ha tenido en cuenta la consideracion de que las distintas restricciones se cum-
plan y que los pardmetros y variables sean compatibles entre si. Ello supone que se estd
trabajando con un rango de variacion mas amplio del que posiblemente se produce en la
realidad. Por tanto, si se acotara este rango de variacion —que incluye valores extremos, en
muchos casos nulos para algunos pardmetros y variables— muy posiblemente se alterarfa
la frecuencia relativa entre los posibles casos. En este sentido, tan sélo tiene plena validez
la evolucion de la eleccion de cada estrategia con los distintos valores seleccionados para
las variables y pardmetros, y no la dominancia entre las distintas estrategias.

En consecuencia, se puede comprobar que los resultados tedricos mostrados en los
cuadros resumen 3.1y 3.2 del capitulo anterior, se confirman completamente. De hecho,
en el panel 1 del grafico 4.1, se aprecia inmediatamente que el incremento de los costes
de transporte (s) supone un menoscabo de la probabilidad de seleccionar la opcién de
monopolio exportador (EX) y plataforma de exportacion (en sus dos facetas) (IV), frente al
monopolio con dos plantas (IH) o no internacionalizado (NI)'?2. En consecuencia, en este
caso se obtiene un efecto ambiguo sobre la inversion extranjera directa ya que, por un lado
la va a incrementar —inversion horizontal— vy por otro la disminuird —inversién vertical—.
Por tanto, se puede volver a afirmar que un aumento de los costes de transporte poten-
ciard sobre todo la internacionalizacion via IED de cardcter horizontal y disminuird la IED de
caracter vertical.

En cuanto a los gastos de comercializacion (F) se observa que a medida que estos
aumentan —panel 2— las estrategias de internacionalizacion que tienen que hacer frente a
este tipo de gastos se producirdn con una menor frecuencia. Por tanto, cuanto mayor sean
dichos gastos, mayor serd la probabilidad de no internacionalizarse o de utilizar al pais ford-
neo como plataforma de exportaciones pura y menor la de la internacionalizacion via IED

122 Obsérvese que cuando los costes de transporte son bajos, si éstos aumentan Ia estrategia de exportacion se
produce cada vez con una mayor frecuencia. Este hecho sucede simplemente porque la exportacion se hace cada
vez m3s probable frente a las otras estrategias en las que se incurren en los costes de transporte como son las de
plataforma de exportacion. De hecho, como se muestra en el cuadro resumen (Cuadro 3.1) la estrategia de expor-
tacion se hace mds probable frente a la plataforma de exportacion mas abastecimiento.
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Gréfico 4.1

SIMULACION GLOBAL DEL MODELO AMPLIADO
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horizontal, exportacion o plataforma de exportacion y abastecimiento?3. Por ende, el efec-
to sobre I3 IED horizontal de los gastos de comercializacion serd negativo y sobre la IED ver-
tical quedard indeterminado, al potenciar la plataforma de exportacion pura y desincentivar
la plataforma de exportacion mas abastecimiento de mercado.

Por otro lado, en los paneles 3y 4 se pueden apreciar los efectos de las dotaciones
reductoras de costes en el origen y en el destino respectivamente. En relacion a las dota-
ciones factoriales que afectan al coste marginal en el origen (Dy) —panel 3— los resultados
apuntan hacia el aumento de la probabilidad de elegir la opcion de monopolio exportador
y el monopolio no internacionalizado y disminucion de la plataforma de exportaciones (pura
0 con abastecimiento) y el monopolio con dos plantas, es decir que supondria una dismi-
nucion de la inversion extranjera directa tanto de cardcter horizontal como vertical. Eviden-
temente, un aumento en las dotaciones en origen incrementard la probabilidad de las estra-
tegias de internacionalizacion que realicen todo el proceso productivo en el pafs de origen,
y no produzcan nada en el fordneo.

Sin embargo, todo lo contrario se obtiene en relacion a las dotaciones factoriales
que afectan al coste marginal en el pafs fordneo (Dy) —panel 4—, ya que incrementan la
probabilidad de Ia plataforma de exportaciones (en sus dos facetas) y del monopolio con
dos plantas, mientras que disminuyen la del monopolio exportador y no internacionali-
zado. Es decir, cuantos mayores sean las dotaciones en el destino en relacion a las del
origen, mavyor serd la probabilidad de que la empresa se internacionalice via IED hori-
zontal o vertical.

Asi, los resultados obtenidos en relacion a las dotaciones factoriales y resumidos en
los dos parrafos anteriores, corroboran los resultados propuestos en las proposiciones 4, 6,
9, y 14 del capitulo anterior.

Respecto a los gastos de instalacion, los resultados de la simulacién apuntan a que los
de la planta de produccién en el origen (Gp) —panel 5— van a incrementar |a opcion de Pla-
taforma de exportacion (pura y abastecimiento), y disminuyen tanto la posibilidad de elec-
cion del monopolio exportador como del monopolio con dos plantas y no internacionaliza-
do. En consecuencia, el efecto sobre la IED serd positivo si es que se trata de IED de cardcter
vertical y negativo cuando sea IED horizontal. No ocurre asi con los gastos de instalacion en
el destino (Gy) —panel 6—, que favorecerd la eleccién del monopolio exportador o no inter-
nacionalizado, y disminuird las opciones que suponen inversion directa tanto vertical como
horizontal™*. En este sentido, piénsese que la existencia de subvenciones en el destino que

123 Se puede ver que la estrategia que se ve mas afectada a medida que aumentan los costes de comercializacion
es la de monopolio multiplanta.

124.S6lo en el caso de la inversion horizontal los gastos de instalacién tanto en el origen como en el destino influ-
yen negativamente dado que la empresa con esta estrategia debe incurrir en ambos dos veces.
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disminuyan estos costes de instalacion, favorecerdn, por tanto, las opciones de inversion en
el exterior, frente a la exportacion.

Por otro lado, como se ha comentado anteriormente, una ventaja que tienen las simu-
laciones es que puede estudiarse el efecto de los pardmetros que analiticamente son difi-
ciles de obtener por su relacion no lineal con el resto de Ias variables o pardmetros. Este es
el caso del tamanfo de los paises (7,/b), pardmetro que a su vez es muy relevante en este
tipo de modelos. Los resultados de la evolucion del tamafio de los paises se pueden ver en
los paneles 7'y 8. Los resultados para el tamano en el pais de origen —panel 7— indican
que éstos no influyen sobre la estrategia de internacionalizacion. Sin embargo, en cuanto al
tamafio del pais de destino —panel 8—, se observa que cuanto mayor sea éste mas proba-
ble serdn las estrategias de internacionalizacién que abastezcan el mercado fordneo como
son el monopolio multiplanta y Ia plataforma mas abastecimiento. Sin embargo, Ia interna-
cionalizacién mediante exportacion tiene un comportamiento menos claro, ya que a medi-
da que el pais de destino aumenta de tamafio esta estrategia es cada vez menos favoreci-
da al ser preferida la estrategia de monopolio multiplanta. Sin embargo, cuando el pais de
destino es muy grande, parece que la estrategia de exportacién recupera importancia a
costa de la plataforma pura.

Para finalizar, en el panel 9 se puede ver como afectan las economias de alcance ()
sobre la internacionalizacion de la empresa multinacional. En concreto, a medida que las
economias de alcance van disminuyendo las estrategias mas favorecidas son aquellas que
realizan inversion vertical en contra del resto de estrategias, como se postulaba en 1as pro-
posiciones 6, 9, 13 y 14.

Por tanto, esta primera simulacién permite corroborar los resultados alcanzados a nivel
tedrico, pero ademas arroja resultados relevantes en relacion al tamano de los pafses que
de otro modo no serfa posible.

4.2.2. Simulacion Parcial: Aparicion de distintos escenarios
de internacionalizacion

Una vez realizada esta primera simulacion del modelo, es habitual en la literatura,
reducir el problema y centrar el analisis en un nUmero mas reducido de variables y/o para-
metros, 10 que permite matizar los resultados, e incluso explotar las no linealidades del
modelo, al permitir interactuar distintas variables entre sf.

Para ello, se definen escenarios, es decir, se plantean supuestos sobre los valores con-
cretos de ciertos pardmetros. Asi, se van a definir algunos de los escenarios al estilo de Mar-
kusen (1995, 1998) o Griinfeld y Sanna-Randaccio (2006). En las simulaciones que se pre-
sentardn se han escogido, por regla general, los valores medios para los siguientes
pardmetros cuya influencia es bastante pequefia en la eleccion por parte de las empresas
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de las distintas estrateqias: a=2, A=0.25, A=1, a;=0.025, c=0.075, 6=0.045y y=0.75. El resto
de pardmetros y variables variardn dependiendo del escenario concreto considerado, como
se concreta en el cuadro 4.37%°.

En el primer grupo de simulaciones —escenarios 1 a 6— se analiza la evolucidn de Ia
estrategia de internacionalizacion elegida en funcion del tamafio relativo’? y de las dotacio-
nes factoriales relativas en distintos escenarios. La ventaja de este tipo de escenarios es que,
al contrario de las demostraciones tedricas y de la simulacion global, permite cruzar el efec-

Cuadro 4.3

VALOR DE LOS PARAMETROS EN CADA UNO DE LOS ESCENARIOS

b Di s Gh Gy F

Escenario 1: Libertad economica total [1.6;10] [0;015] 0 0 0 0
Escenario 2: Libertad econdmica media [1.6;10] [0; 0.15] 0,06 0,03 0,015 0,04
Escenario 3: Alta proteccién [16,10]  [0;015] 02 003 004 006
Escenario 4: Liberalizacion comercial [1.6; 10] [0;015] 0 0,03 0,04 0,04
Escenario 5: Liberalizacion a la IED [1.6; 10] [0; 015] 0,2 0 0 0,07
Escenario 6: Gastos de internacionalizacion
medios y gastos de comercializacion nulos [1.6;10] [0; 0.15] 0,06 0,03 0,015 0
Escenario 7: Costes de transporte y tamafio [1.6;10] 0,075 [0;02] 0,03 0015 0,04
Escenario 8: Costes de transporte y dotaciones 58 [0; 0.15] [0;0.2] 0,03 0015 0,04
Escenario 9: Barreras de entrada y tamafo [1.6; 10] 0,075 0,06 0,03 0,015 [0;02]
Escenario 10: Barreras de entrada y dotaciones 5,8 [0;0.15] 0,06 0,03 0,015 [0;02]
Escenario 11: Gastos de instalacion y tamafo [1.6; 10] 0,075 0,06 0,03 [0;04] 0,05
Escenario 12: Gastos de instalacion y dotaciones 5,8 [0;0.15] 0,06 0,03 [0;04] 0,05
Escenario 13: Gastos a: tamano f > tamanio h bh=bf=5,8 0,075 [0;0.2] [0;04] [0;04] 0,05
de instalacion, tamafio b: tamano f = tamafo h  bh=10; bf=1,6 0,075 [0:0.2] [0:04] [0;04] 0,05
y costes de transporte , .

¢ tamafo f <tamafoh  bh=1,6;bf=10 0,075 [0; 0.2] [0;04] [0; 04] 0,05
Escenario 14: Gastos a: tamario f > tamafo h bh=bf=58 0,075 0,06 [0;04] [0;04] [0;0,]
de instalacion, tamafio b tamafio f = tamafioh ~ bh=10; bf=16 0,075 0,06  [0:04] [0; 04] [0;02]
y barreras de entrada - -

¢: tamano f < tamafo h bh=1,6; bf=10 0,075 0,06 [0; 04] [0; 04] [0;0,2]

125 Por este motivo, los resultados obtenidos tienen que tomarse con cautela al escogerse el valor de unos para-
metros que a priori son desconocidos v, por tanto, dichos resultados son bastante sensibles a la eleccion de los
mismos. A pesar de este inconveniente reconocido y aceptado por numerosos autores (Bergstran y Egger, 2007,
PSR, 2000 o Sanna-Randaccio y Veugelers, 2007), los resultados son coherentes con trabajos similares y con los
obtenidos por el modelo tedrico.

126 En cualquiera de las variables analizadas, el término relativo siempre hace referencia al receptor frente al emi-
sor del flujo que corresponda.
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to del tamafio relativo con las dotaciones factoriales relativas y a su vez modificar el resto de
las variables, explotando de este modo interacciones entre variables que a nivel matemati-
€0 no se pueden realizar. Asi, los escenarios considerados son similares a los propuestos por
Markusen (1995, 1998) suponiendo distintos grados de liberalizacion econdmica, son:

- Escenario 1, denominado «Liberalizacion total«: no impone ninguna restriccién a la
internacionalizacion de las empresas, suponiendo que los costes de transporte, de
comercializacion vy los de instalacion son nulos.

- Escenario 2, denominado «Liberalizacion media«: impone unos gastos de interna-
cionalizacién™’ medios.

- Escenario 3, denominado «Alta proteccion a la internacionalizacion«: supone unos
gastos de internacionalizacion muy elevados.

- Escenario 4, denominado «liberalizacién comercial«: supone unos costes de trans-
porte nulos y de comercializacion e instalacion medios.

- Escenario 5, denominado «Liberalizacion a la IED«: supone unos gastos de instala-
cion nulos y de comercializacion y costes de transporte medios.

- Escenario 6 supone Unos gastos de instalacion y costes de transporte medios y unos
costes de comercializacion nulos.

Para representar los resultados de dichos escenarios se van a construir unos graficos
especificos al estilo de Helpman y Krugman (1985) en los que el eje de las abscisas repre-
senta las dotaciones factoriales del pais receptor frente al emisor, y en el eje de las ordena-
das el tamano relativo (receptor frente a emisor), por lo que dichos graficos son similares a
las denominadas «Cajas de Edgeworth». Por tanto, Ia esquina inferior izquierda (que se deno-
mina esquina Suroeste y caracteriza el origen del pais doméstico) representard situaciones
en las que el pais de origen (h) sea pequefio y esté peor dotado que el fordneo (f) en tér-
minos relativos. Por el contrario, la esquina superior derecha (que se denominard esquina
Noreste vy caracteriza el origen del pais fordneo) representard situaciones donde el pais local
(h) sea mucho mads grande y esté mejor dotado en términos relativos que el extranjero (f).
En la figura 4.1, se presentan los resultados para estos primeros seis escenarios.

Asi, bajo el escenario de «liberalizacién econdmica» —escenario 1—, se puede apre-
ciar que tanto las dotaciones factoriales relativas como el tamafio relativo juegan un papel
fundamental en la internacionalizacion'?®. De este modo, mientras que el pais de destino

127 Cuando se habla de gastos de internacionalizacion se hace referencia a los costes de transporte, de comercia-
lizacion y de instalacion.

128 Obsérvese que para el comienzo de las demostraciones de las proposiciones 2, 4, 6, 9 y 14 se hacia el supues-
to de la libertad econémica total. A pesar de ello, luego se generalizaba cuando éstos existen.
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esté mejor dotado que en el que reside la empresa matriz, las empresas preferiran llevar a
cabo estrategias que lleven consigo la IED frente a la exportacion. Eso si, la estrategia de
IED varfa en funcion del tamafio. Siempre que el pais de destino sea mayor que el del ori-
gen, la inversion horizontal dominard a la vertical, y viceversa. Por ende, parece que Ia IED
horizontal, sin gastos de internacionalizacion, serd mayor cuanto mayores sean las dotacio-
nes factoriales del destino frente a las del origen y mayor tamano tenga el pais de destino
frente al origen. Sin embargo, bajo este escenario, la IEDV estard originada también por
poseer una mayor dotacion factorial relativa, pero al contrario que la IEDH, serd mas proba-
ble cuanto mas grande sea el pals de origen frente al de destino™. Ademas, puede obser-
varse que ante la ausencia de gastos de internacionalizacion, la estrategia de no interna-
cionalizacién nunca es factible para las empresas, puesto que el abastecimiento de nuevos
mercados sin costes adicionales, la hace menos beneficiosa.

A medida que aumentan los gastos de internacionalizacién —escenarios 2 y 3— se
observa que las estrategias de tipo vertical desaparecen. Asimismo, las dotaciones factoria-
les pierden relevancia, aunque marginalmente el signo sigue siendo el mismo que bajo el
escenario de libertad econdmica. Por tanto, parece que la IED horizontal serd mayor cuanto
mds grande sea el pafs f frente al hy mejores las dotaciones factoriales del destino frente
al origen —escenario de liberalizacion media— o los paises sean similares o el de destino
mayor —escenario de alta proteccion a la internacionalizacion—. Por tanto, el incremento de
los costes de internacionalizacion dificulta la inversion vertical y hace que las dotaciones fac-
toriales sean menos relevantes.

En los escenarios de liberalizacién comercial —escenario 4— vy liberalizacion a la IED
—escenario 5— los resultados son reveladores. En el primero de ellos las estrategias de IED
solo subsisten cuando las dotaciones del pais fordneo son superiores a las del origen. Ade-
mas, dado que los costes de transporte son nulos, la IED serd fundamentalmente vertical.
Por otro lado, en el sequndo son sblo Ias estrategias de IEDH las que subsisten.

Por Ultimo, si no existieran costes de comercializacion —escenario 6—, 1as estrategias
dominantes serian la exportacion y la IED horizontal, siendo esta Ultima predominante cuan-
to mayor sea el pafs ffrente al h, de manera andloga al escenario 2.

En general, estos escenarios y los resultados alcanzados son similares a los de Mar-
kusen (1995 y 1998)"°. En este sentido, e igual que Markusen, cuando existe una alta pro-

129 Bajo este escenario, la ausencia de costes de internacionalizacion genera que, sélo cuando el tamafo del pais
de origen es mayor que el de destino, la estrategia de plataforma mds abastecimiento domine al resto. Aun asf,
este resultado es muy sensible a cambios en los gastos de internacionalizacién, ya que cuando estos aumentan,
esta estrategia es dominada por otra.

130 Asi, los escenarios 1, 3, 4 y 5 son directamente comparables, mientras que los escenarios 2 y 6 no existen en los
trabajos de Markusen al no considerar los gastos de comercializacion. De todas formas, lo que Markusen denomina
alta proteccion no se corresponde con el escenario aqui presentado, a pesar de que la idea que subyace es la misma.
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teccion a la internacionalizacion, la estrategia de no internacionalizacién cobra relevancia,
aunque bajo este escenario, el modelo aqui formulado permite la IEDH cuando el tamafio
de los paises es similar. Por otro lado, cuando se estd bajo un escenario de liberalizacion
comercial, este modelo predice que dominard la estrategia de exportacion frente al resto,
aunque la IEDV también es relevante a diferencia de lo que ocurre en Markusen (1997). Sin
embargo, bajo el escenario de «/iberalizacion a la IED», el presente modelo predice que serd
la IEDH la estrategia dominante. Por el contrario, el trabajo de Markusen obtiene resultados
similares aunque en su caso las dotaciones factoriales relativas influyen de una manera mas
contundente que en este modelo.

Por Ultimo, cuando existe libertad econémica total, en este modelo se predice que
coexistirdn tanto las estrategias de IED (horizontal y vertical) como de exportacion, lo que
depende tanto de Ias dotaciones factoriales relativas como del tamanfo relativo, dominando
las de tipo vertical cuando el pafs fordneo sea pequefio y esté mejor dotado, mientras que
las de tipo horizontal lo hardn cuando el pais fordneo sea relativamente grande. Sin embar-
go, en el KK-Model, bajo este escenario, se predice que sélo existirdn las empresas que
exportan y las de tipo vertical, y que estas ultimas dominaran cuando el pais sea relativa-
mente pequeno, esté mejor dotado y los costes de transporte sean bajos (Carr y otros, 2001,
pdg. 695) al igual que se predice aqui. No obstante, mientras que un mayor mercado y unas
mejores dotaciones (sin gastos de internacionalizacion) en el presente modelo favorecen Ia
IEDH, en el suyo lo que favorecen es la exportacion™!.

Por tanto, estos primeros escenarios han permitido concluir que la interaccion del
tamafio con las dotaciones factoriales relativas es relevante, y los resultados son semejan-
tes a los alcanzados en el kKk-Model. De hecho, sin estos escenarios no se podria conocer
cudl es el efecto del tamano relativo de los paises.

Ahora bien, hasta ahora sélo se han analizado las estrategias dominantes en funcién
del tamafio relativo y las dotaciones factoriales relativas sequn el grado de liberalizacion
econémica, por lo que, a continuacion, y dado que los gastos de internacionalizacion jue-
gan un papel relevante a la hora de sequir una estrategia de internacionalizacion, se van a
analizar de forma separada y comparativa tanto con las dotaciones factoriales relativas
como con el tamano relativo de los paises. Evidentemente, estos escenarios permiten rea-
lizar comparaciones entre los costes de transporte, gastos de instalacion y los de interna-
cionalizacion con las dotaciones factoriales y el tamafo de los paises por separado. Los
resultados de estos escenarios se muestran en la figura 4.2.

Asi, en el escenario 7 —donde se comparan el tamafio relativo y los costes de trans-
porte—, se observa de forma evidente como los costes de transporte incentivan la estrate-

131 Estas diferencias vienen ocasionadas porque en este modelo se produce un mayor ahorro de costes motivado
por las dotaciones factoriales al producir en un mercado mayor que en el modelo de Markusen.
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gia de monopolio multiplanta —IED Horizontal— y desincentiva el resto de estrategias. Es
mds, esta estrategia se ve mas favorecida cuanto mayor sea el pais de destino, /, frente al
de origen, h. Este resultado estd motivado porque ante unos costes de transporte muy altos,
la exportacion solo es rentable si el tamafo del mercado del pais de origen es superior, de
forma que los beneficios obtenidos por ese mercado compensen los costes de transporte™?.
Por el contrario, Ia IED vertical sélo serd la estrategia dominante cuando los costes de trans-
porte sean relativamente bajos independientemente del tamafo de los pafses':.

El escenario 8, representa la misma situacion que el anterior si bien variando las dota-
ciones factoriales relativas en vez del tamafo. En consecuencia, parece que las dotaciones
factoriales relativas afectan sélo marginalmente a Ia estrategia de IED horizontal, en el sen-
tido de que cuanto mayor sean las dotaciones del destino mds probable serd la IED hori-
zontal que la exportacion™*. Aun asi, ese efecto depende del nivel de los costes de trans-
porte. En cuanto a la IED vertical, ésta sdlo serd factible cuando los costes de transporte sean
nulos o muy bajos, y ademas, cuando las dotaciones factoriales del destino sean superiores
a las del origen. Este ultimo resultado es semejante al obtenido por Markusen y otros
(1996), Markusen (2002) o Egger (2007).

Los dos siguientes escenarios -9 y 10- analizan como influyen los gastos de comer-
cializacion sobre las distintas estrategias. Asf, en el escenario 9 al comparar dichos gastos
con el tamano relativo, se observa que los gastos de comercializacién desincentivan las
estrategias de exportacion e IED horizontal, y que ésta Ultima solo existe cuando el pais de
destino es mayor que el de origen. Por tanto, la IED se verd favorecida cuanto menores sean
los gastos de comercializacion y mayor sea el pafs de destino frente al de origen, ya que es
el mayor tamafo de mercado el que permite compensar los gastos de comercializacion.

En el escenario 10 —que estd muy relacionado con el anterior— la IED horizontal,
cuando los paises tienen el mismo tamafio, se verd incentivada cuanto mayores sean las
dotaciones en el destino frente a Ias del origen'™> y menores sean los gastos de comercia-
lizacion (proposiciones 2, 4 y 5). De este modo, los dos escenarios anteriores vienen a mos-

132 Aunque en este escenario los costes de transporte sélo alcanzan el valor de 0,2, cuando éstos crecen, la IED
horizontal domina a la exportacion —esto Ultimo sucede si se permite que los costes de transporte sean mas ele-
vados aun—.

133 Obsérvese que en este caso la IEDV existe incluso sin diferencias entre las dotaciones factoriales relativas.

134 Se han planteado dos escenarios alternativos donde se analiza como serfan los resultados cuando el tamafio
del pais h es muy superior al £,y a la inversa. Los resultados obtenidos son similares a los alcanzados cuando el
tamafio es similar. Asi, cuando el pais de destino es superior al del origen, 1a IEDH se convierte en la estrategia
dominante, mientras que la exportacion y la IEDV casi desaparece. Sin embargo, cuando el pais de origen es supe-
rior al de destino, I3 estrategia dominante es la exportacion.

135 Se han realizado simulaciones centrdndose cuando los paises fy h son muy diferentes. Al fijarse en la fila 1 del
escenario 9 —donde existe la IED vertical— se llega a la conclusion de que las dotaciones factoriales no influyen
sobre esta estrategia.
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trar cémo los gastos de comercializacién representan el umbral para el cudl las empresas
deciden internacionalizarse o no.

Por ultimo, en los escenarios 11y 12 se a analizan los efectos de los gastos de insta-
lacién —en el destino— sobre la estrategia de internacionalizacion de la empresa, junto con
el cambio en el tamano y las dotaciones relativas, respectivamente.

Igualmente, en el escenario 11 se aprecia claramente que los gastos de instalacion
desincentivan cualquier estrategia de IED frente a la exportacién o no internacionalizacién.
En este sentido, la IED horizontal serd mas probable cuanto mayor sea el pafs de destino
frente al del origen. En esta misma idea redunda el escenario 12, con la Unica diferencia de
que son las dotaciones factoriales relativas las que influyen sobre |a estrategia de IED hori-
zontal, es decir, una mayor dotacién factorial del receptor frente al emisor incentivard este
tipo de inversion.

Dado que en estos dos escenarios tanto los gastos de instalacion como el tamafio del
pais juegan un papel significativo en la estrategia de internacionalizacion, se va a incidir
sobre los mismos mediante una comparacion con los otros gastos de internacionalizacion
relevantes (figura 4.3). De hecho, se van a analizar los gastos de instalacién relativos junto
con los costes de transporte vy los gastos de comercializacion, viendo como se modifican en
funcién del tamafio.

En consecuencia, los resultados indican que si los costes de transporte son bajos, los
gastos de instalacion relativos (receptor-emisor) son reducidos y el tamafo del pafs foraneo
es mayor que el del origen, se preferird desintegrar el proceso productivo llevando a cabo
una estrategia de IED vertical. Es mas, a medida que aumenta (disminuye) el tamafo del
pais receptor frente al del emisor —desde el gréfico superior al inferior— la estrategia de
IED vertical serd mas (menos) probable que la IED horizontal y la exportacion (sélo con cos-
tes de transporte bajos).

Sin embargo, a medida que los costes de transporte aumentan la IED horizontal se
verd favorecida. Ademds, cuanto menores sean los costes de instalacion relativos, mas pro-
bable serd que la empresa se internacionalice por esta via. En resumen, la IED horizontal se
verd incrementada a medida que los costes de transporte y los gastos de instalacion relati-
vos crezcan. Por otro lado, cuanto mayor sea el pais de destino frente al de origen mas pro-
bable serd la IED vertical y menos probable la exportacion.

Por ultimo, el efecto de los gastos de comercializacién junto con los de instalacion vy
el tamafio se muestra en el escenario 14. Asi, es inmediato que 1a IED vertical serd preferi-
da al resto de estrategias cuanto mayores sean los gastos de comercializacion y menores
los gastos de instalacion relativos. Por otro lado, altos gastos de comercializacién desincen-
tivardn la IED horizontal a favor de la IED vertical. Ademds, parece que los gastos de insta-
lacion relativos afectan a la decision de IED horizontal s6lo cuando los del origen son supe-
riores a los del destino. Este ultimo fenomeno se ve alterado a favor (en contra) de la IED
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horizontal cuando el tamafio del pais receptor (emisor) aumenta (disminuye) frente al del
origen (destino).

4.3. RESUMEN DE LOS RESULTADOS DE LA SIMULACION
DEL MODELO TEORICO

En este apartado se resumen los resultados alcanzados en las simulaciones anteriores.
De este modo, en el cuadro 4.4 se presentan los efectos de las distintas variables sobre la
internacionalizacion de las empresas poniéndose especial interés en la internacionalizacion
via IED.

Por tanto, como se muestra en el cuadro 4.4 los efectos sobre I3 IED son los siguientes:

Ffectos sobre la IED Horizontal: En términos generales serd mds probable Ia IED hori-
zontal frente a las demas estrategias, cuanto mayores sean los costes de transporte, las
dotaciones del pais receptor y el tamafio del pais receptor, y menores los gastos de comer-

Cuadro 4.4

EFECTOS SOBRE LA IED Y LA EXPORTACION

EFECT0 EFECTO EFECT0 EFECT0
INDETERMINADO  SOBRELAJED ~ SOBRE LA IED SOBRE LA
(IN) O'NULO (NU) ~ HORVZONTAL VERTICAL EXPORTACION

AFECTAN AFECTAN
POSITIVAMENTE ~ NEGATIVAMENTE

Simulacion Global

Dotaciones Factoriales en el Origen (Dh) NIX V1, V2, IH Negativo  Negativo  Indeterminado
Dotaciones Factoriales en el Destino (Df) V1, V2, IH NI, X Positivo Positivo  Indeterminado
Costes de transporte (s) NI, [H X, V1, V2 Positivo Negativo Negativo
Gastos de comercializacion (F) NI, V1 X, V2, H Negativo  Indeterminado  Indeterminado
Gastos de instalacion en el origen (Gh) V1, V2 NI, X (Nu): 1H Nulo Positivo  Indeterminado
Gastos de instalacion en el destino (Gf) NI, X IV1, V2, H Negativo Negativo  Indeterminado
Tamafio del pais de origen (1/bh) (Nu): NI, X, Nulo Nulo Nulo
V1, 1V2,
Tamafo del pais de destino (1/bf) V1, IH NI, V2 (In): X Positivo  Indeterminado  Indeterminado
Simulacion Parcial: Escenarios

Dotaciones Factoriales Relativas (Df /Dh) Positivo Positivo Negativo
Costes de transporte (s) Positivo Negativo Negativo
Gastos de comercializacion (F) Negativo  Indeterminado  Indeterminado
Gastos de instalacion relativos (Gf/Gh) Negativo  Negativo Positivo
Gastos de instalacion en el destino (Gf) Negativo  Negativo  Indeterminado
Tamano del pais relativo [(1/bf)/[1/bh)] Positivo  Indeterminado”  Indeterminado

“ El tamano relativo influird sobre [ IED Vertical cuando la diferencia del tamano sea extrema, independientemente de qué pais sea mayor.
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cializacion, las dotaciones del emisor y los gastos de instalacion del pafs receptor. En cuan-
to a las variables en términos relativos —receptor frente al emisor—, un mayor tamano v
unos gastos de instalacion relativos hardn menos probable I3 IED horizontal, mientras que
las dotaciones factoriales relativas incentivaran este tipo de estrategia.

En términos funcionales los efectos son los siguientes:

o (Dme,Df/Dh, 5,£,6,,G,,6,/6,, (15,75, by )
(1/b,)
— ’ ror T 0/ o - O ’ ’

Ffectos sobre la IED Vertical: Esta estrategia serd mas probable frente al resto cuanto
mayores sean los gastos de instalacion en el origen y las dotaciones del pais receptor, mien-
tras que se desincentivard con el incremento de los costes de transporte, 1as dotaciones en
el pafs de origen y los gastos de instalacion del pals receptor. En cuanto a las variables
en términos relativos, unos mayores gastos de instalacion relativos hardn menos probable
la IED vertical, mientras que las dotaciones factoriales relativas incentivaran este tipo de
estrategia. Sin embarqo, el efecto de los gastos de comercializacién y el tamafio de los pai-
ses es incierto dado que existen dos estrategias de tipo vertical en la que el papel de estas
dos variables afecta de forma opuesta.

De este modo, a grandes rasqos los efectos sobre la IED vertical vienen recogidos en
la siguiente expresién:

v f|p,0,,0/D, sF,G,G,G /G, (1/bh),(1/bf),(1/b%/b ))

- _ 2 - - 0 ? ?

’ ’ 1ot ’ ’ ’ ’ . ’

A pesar de estos resultados, que son coincidentes con los obtenidos en las proposi-
ciones del capitulo anterior —a excepcién del tamafno—, existen interacciones entre algunas
variables que hacen mds probable la IEDH o IEDV, aunque en términos generales las ten-
dencias son las expuestas anteriormente.

4.4. LA RELACION ENTRE LA ESTRATEGIA DE INTERNACIONALIZACION
Y LOS GASTOS EN INTANGIBLES

En los apartados anteriores de este capitulo se han realizado simulaciones de cémo
afectaran distintas variables sobre la estrategia de internacionalizacién elegida por las
empresas. Hasta aqui, en las distintas simulaciones no se ha hecho mencién a la relacion
existente entre la estrategia de internacionalizacion y 1a generacion de intangibles, decisio-
nes que en el modelo se toman de forma simultdnea. Pues bien, aunque este no es el obje-
tivo de esta investigacion, en este apartado se tratard de encontrar, si es que existiera, la
relacion entre ambas decisiones. Para ello, se van a realizar simulaciones para comprobar
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cudl es la estrategia que realiza una mayor inversion en intangibles y la probabilidad de que
ésta sea dominante.

En consecuencia, primeramente se van a recordar de qué dependen las cantidades
optimas de intangibles vy, a continuacion, se presentardn el mismo tipo de simulaciones rea-
lizadas previamente.

De este modo, las expresiones de las cantidades éptimas de intangibles son las
siguientes™3®:

Monopolio no internacionalizado (NI):

MR A ap, P
B, b h B, h (5b)

Monopolio Exportador (EX):

1 %bf(ah_A> b,(a;-A) (b, b)aD,-Db,s %beh b,M, (80)

Plataforma de exportaciones pura (IV1):

4k Bﬁ (a,-A-A) ab, oD, =25 Bﬁ/\/’hf (22b)
h h
Plataforma de exportacion mas abastecimiento (1V2):
me P b(a,-A-A) b(a-A-A) (aD, aD)b b)-s(2b b,)
L (250)
behf thff

Monopolio Multiplanta (IH):

" % b(a,-A) b(a, -A) bab, bab, f bM, bM (110)
A grandes rasqos, es evidente que las cantidades ¢ptimas en intangibles no dependen
de ningun gasto de internacionalizacion fijo como pueden ser los gastos de instalacion o comer-
cializacion. Sin embargo, los costes de transporte jugardn un papel primordial en aquellas estra-
tegias de internacionalizacion que incurran en ellos, ceferis paribus el resto de variables.

Por otro lado, tanto las dotaciones factoriales en el origen como en el destino incre-
mentardn la inversion éptima en intangibles. Sin embargo, a priori, el tamafo del merca-

136 Notese la gran semejanza entre las expresiones optimas de generacion de intangibles y las de beneficios,
donde los factores relevantes son los mismos a excepcion de los gastos de instalacion y comercializacion.
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do en el origen y en el destino no parece tener un efecto claro sobre la produccion de
estos'?’.

Una vez que se han resumido de qué dependen las cantidades ¢ptimas en intangibles
se muestran en las figuras 4.4 y 4.5 los resultados obtenidos de las simulaciones bajo los
mismos escenarios realizados anteriormente.

Pues bien, como se ha comentado anteriormente, dado que la inversion 6ptima en
intangibles no depende de los gastos fijos —ya sean estos de instalacion o comercializa-
cion—y si que lo hace de los costes marginales —fundamentalmente de los costes de trans-
porte— existen diferencias importantes entre las estrategias de internacionalizacion y entre
los gastos en intangibles dominantes. Asimismo, en los distintos escenarios que se presen-
tan en las figuras 4.4 y 4.5 se marcan con linea gruesa los casos en que la estrategia de
internacionalizacion elegida por la empresa coincide con aquella en que la empresa gasta
mds en la generacion de intangibles. En este sentido, se puede comprobar que cuando se
estd bajo el escenario de liberalizacidn econdmica total (Escenario 1) la estrategia domi-
nante es, precisamente, en todos los casos, la que supone un mayor gasto en intangibles™2,
De este modo, los resultados son semejantes a los obtenidos por PSR (1998, 2000) con Ia
salvedad de que en este modelo aparece también Ia IEDV y, por tanto, ésta serd la estrate-
gia sequida cuando el tamafio del pais de origen sea iqual o superior al de destino y cuan-
do las dotaciones factoriales del pais receptor sea superior al del emisor.

Por el contrario, en los escenarios 2, 3, 5y 6 existen diferencias importantes. Estas
diferencias estan ocasionadas por los gastos asumidos por Ia internacionalizacion. Mien-
tras que los gastos de internacionalizacion fijos afectan a las diferentes estrategias de
internacionalizacion, la generacion de intangibles 6ptima no se ve alterada. Ademas, los
costes de transporte asumidos por las estrategias de IEDV y exportacion afectan negati-
vamente a la generacion de intangibles, por lo que parece obvio que sea |a estrategia de
IEDH la que realice un mayor esfuerzo en este tipo de gastos aun sin ser la estrategia
dominante.

Por otro lado, los escenarios 1y 4 coinciden en Ia generacion de intangibles aunque
no en la estrategia de internacionalizacion dominante. Esta coincidencia en la generacion de
intangibles se produce porque, como se ha comentado anteriormente, los gastos fijos no
influyen sobre dichas cantidades. Precisamente por este motivo, sélo coincidirdn la genera-
cion de intangibles 6ptimas vy la estrategia de internacionalizacién, cuando las dotaciones

137.56lo en el caso de monopolio no internacionalizado (expresion 5b) y en la plataforma de exportaciones pura
(expresion 22b) la relacién entre tamafo de mercado en del origen (1/by) vy gastos en intangibles es positiva.

138 S6lo existe una pequena diferencia cuando el tamafo de los paises es semejante y las dotaciones del pais de
destino son superiores a las del origen, en la que el gasto en intangibles ¢ptimo se da tanto en las estrategias de
monopolio multiplanta y plataforma de exportacion mas abastecimiento, mientras que la estrategia de internacio-
nalizacion dominante serfa sélo la del monopolio multiplanta.
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relativas sean semejantes o favorables el pais de origen, y cuando el tamafio del pais de
origen sea superior al de destino.

En los escenarios presentados en la figura 4.5 los resultados obtenidos son similares
a los anteriores, con la peculiaridad de que se observa claramente el papel jugado por los
costes de transporte sobre la generacion 6ptima de intangibles. De este modo, parece que
cuando los costes de transporte son positivos siempre va a dominar la estrategia de IEDH y
serd en esos €asos cuando la estrategia de internacionalizacion coincida con la que mas gas-
tos en intangibles realiza. Sin embargo, cuando los costes de transporte son nulos, coexis-
ten diferentes cantidades dptimas de gastos en intangibles —escenarios 7 y 8—. En el resto
de escenarios, los comentarios realizados anteriormente son directamente aplicables.

Por tanto, y a modo de resumen, parece claro que cuando los costes de transporte no
son nulos la estrategia de internacionalizacion que realiza un mayor esfuerzo en la genera-
cion de intangibles es la del monopolio multiplanta. Sin embargo, cuando éstos son nulos,
las estrategias de internacionalizacion dominantes coinciden plenamente con las que reali-
7an mayores inversiones en intangibles. En este sentido, parece que son las empresas que
se internacionalizan las que mayores inversiones en intangibles realizan y que, ademas,
dentro de ellas son las que siguen estrategias de internacionalizacion de tipo horizontal las
que lo hagan en mayor medida. A pesar de ello, son pocos los casos en los que la estrate-
gia de internacionalizacion dominante coincide con la de mayor inversion en intangibles
realice.

De este modo, aunque a grandes rasgos los resultados alcanzados son similares a los
obtenidos por PSR (1998, 2000), en este modelo se tienen en consideracion las diferencias
en las dotaciones factoriales vy, por otro lado, existen estrategias de tipo vertical que tam-
bién pueden ser factibles.
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ESTIMACION DE LOS DETERMINANTES DE LA INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA A PARTIR DEL MODELO TEORICO

En los dos capitulos previos se ha desarrollado y simulado un modelo sobre la deci-
sion y forma de internacionalizacion de las empresas, y se han obtenido una serie de hipo-
tesis sobre Ia influencia de determinadas variables en esta decision. De este modo, en el
presente capitulo se va a proceder a contrastar empiricamente estas hipotesis para el caso
de la internacionalizacion mediante la IED —vertical y horizontal—, utilizando para ello datos
para un amplio grupo de pafses.

En este sentido, el creciente interés que han mostrado las empresas multinacionales
en las economias del Este y Centro de Europa, fundamentalmente en los NEM de Ia UE, hace
deseable analizar con cierto detenimiento estos paises con el objeto de encontrar algun tipo
de comportamiento diferencial. Ademas, Ia literatura econémica previa ha acrecentado este
interés al centrar un importante numero de trabajos en el estudio de dicho fendmeno.

Asi pues, el objetivo primordial de este capitulo es doble: la contrastacion del mode-
lo tedrico planteado anteriormente para el caso de la internacionalizacion de la empresa
mediante la IED para un conjunto amplio de paises v, el andlisis de los principales determi-
nantes de I3 IED tanto para la OCDE como para los NEM de la UE con el objetivo de encon-
trar algun tipo de comportamiento diferencial de las economias en transicion respecto de
los pafses desarrollados.

5.1. MODELO EMPIRICO, DATOS Y METODO DE ESTIMACION
5.1.1. Modelo empirico y datos

El modelo tedrico planteado en los capitulos anteriores de esta tesis, abarca cinco
estrategias diferentes de internacionalizacion de las empresas; tres suponen la existencia de
IED y el resto se refieren a la exportacion y no internacionalizacion. Debido a esta amplia
configuracion, 1a comparacion de beneficios tanto desde el punto de vista analitico, como
derivado de la simulacion, ha permitido obtener los determinantes de la IED, sea ésta de
cardcter vertical u horizontal.
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Aunque la estimacién de esta parte del modelo tedrico de manera precisa, implica-
ria el uso de microdatos de empresas, conviene sefialar que su disponibilidad es muy limi-
tada incluso para un reducido grupo de paises. La mayor parte de los trabajos que han uti-
lizado este tipo de datos se circunscriben a Estados Unidos —a modo de ejemplo véase
Carr y otros (2001)—, ya que este pais dispone de unas estadisticas econdmicas envidia-
bles para los investigadores. Evidentemente, el problema en estos trabajos es que los
resultados sélo muestran los efectos de las empresas norteamericanas, lo que implica una
pérdida de Ia vision general con Ia que debe analizarse el fendmeno de Ia internacionali-
zacion de las empresas. Asi, Waldkirch (2003), Braconier y otros (2005a y 2005b) o Bloni-
gen y otros (2003) han evidenciado este hecho aportando como solucién el uso de datos
agregados, midiendo la IED a través de sus stocks, dado que aproximan en mejor medida
la decision de internacionalizacion via IED, y por tanto a la posible produccion de Ias
empresas multinacionales™?. De hecho, Carr y otros (2003), en respuesta a la critica reali-
zada por Blonigen y otros (2003), agradecen el uso de este tipo de datos agregados a
pesar de la imperfeccion en la medicién de los mismos. De este modo, se ha optado por
contrastar el modelo con datos agregados, utilizando como variable dependiente el stock
bilateral de IED.

De este modo, se ha optado por estimar un modelo general de determinantes de
inversion extranjera directa, como hacen Carr y otros (2001), donde la variable a explicar es
el stock bilateral de IED recibida y las variables explicativas son los diferentes factores que
influyen sobre ésta, considerando aqui los mismos que en el modelo tedrico resultan rele-
vantes. En concreto, la estimacion base parte de una funcion lineal del tipo:

k n n
sfdi, o, p B, cost, py.size, py,size, p 26,(10[,{ p Y 0,dot, p 2(;;, dOVdo [P

rokpl

(5.1)

PPG, P $G, pTT P TT, PWE P X P0h P
h 1
Donde:

- sfdiy es el stock de inversion extranjera directa recibida por el pais 7 (receptor) del
pais j (emisor),
- cost; son los costes de transporte entre los paises /'y J,

- sizeg mide el tamano del pais receptor (/) o emisor (j) de la inversion extranjera
directa respectivamente,

- dotgy hace referencia a las dotaciones factoriales entendidas en un sentido amplio
que posee el pais receptor (/) o emisor (j) y que pueden reducir los costes margi-
nales de la empresa (siendo runa dotacion concreta),

39 En los trabajos que emplean datos de empresa, la produccion de las filiales es aproximada por las ventas rea-
les de dichas filiales.
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- Gyt recoge los gastos de instalacion que asumen las empresas en el pais donde se
sitia la empresa matriz (j) o donde situan las filiales o las distintas plantas de pro-
duccion (),

- Ty recoge los impuestos que pagan las empresas tanto en el pafs donde estd Ia
empresa matriz como donde sitta sus filiales o plantas de produccion (i),

- Fy refleja los gastos de comercializacion en los que debe incurrir la empresa que
desea vender en un mercado desconocido (),

- Dy representard un conjunto de variables cualitativas que controlan elementos inva-
riantes de los paises en el tiempo.

Los subindices / jy t hacen referencia al pais receptor de la inversion, al emisor y al
ano, respectivamente.

Como se ha visto en el sequndo capitulo, existen numerosos trabajos sobre determi-
nantes de IED, si bien el modelo empirico que aqui se presenta estd desarrollado a partir de
un modelo tedrico explicito y no sobre los modelos eclécticos, como por ejemplo el para-
digma OLI. En sequndo término, hay un pequefio nimero de trabajos que se centren en el
stock de inversion extranjera directa a causa de la dificultad en su cdlculo, para un nimero
importante de paises y un periodo temporal lo suficientemente largo. Finalmente, la mayo-
ria de los trabajos empiricos recogen factores de atraccion cldsicos sin incorporar elementos
mas estructurales, como pueden ser sus distintos stocks de capital, infraestructuras o capi-
tal humano, los cudles pueden influir sobre los costes marginales de las empresas.

Dado que se necesita un elevado nimero de variables para poder contrastar el mode-
lo, uno de los retos mds importantes de esta tesis ha sido la elaboracién de una base de
datos homogénea para un grupo de paises bastante heterogéneo. En principio, se han con-
siderado un total de 36 paises que incluyen la OCDE y los nuevos estados miembros de la
UE que no estan en la OCDE —excepto Chipre y Malta—'%°. En concreto, y por orden alfabé-
tico, los paises considerados son: Alemania, Australia, Austria, Bélgica, Bulgaria, Canads,
Corea del Sur, Dinamarca, Eslovaquia, Eslovenia, Espafia, Estados Unidos, Estonia, Finlandia,
Francia, Grecia, Holanda, Hungria, Irlanda, Islandia, Italia, Japon, Letonia, Lituania, Luxem-
burgo, México, Noruega, Nueva Zelanda, Polonia, Portugal, Reino Unido, Republica Checa,
Rumania, Suecia, Suiza y Turquia. El periodo temporal de referencia es el comprendido entre
1992 y 2003. Dado que la variable dependiente son los stocks bilaterales de inversion, el
numero de individuos de este panel (n) serd de n=(36x36-36) lo que supone un total de
15.120 observaciones (n x 12).

Las principales fuentes utilizadas proceden de la OCDE, EUROSTAT, UNCTAD, AMECO vy
UNECE aunque para algunas variables se ha tenido que recurrir a otras fuentes mas especi-

140 Bulgaria y Rumania son miembros de pleno derecho de Ia UE desde el 1 de enero de 2007.



VY £STUDI0S D LA FUNDACION. SERIE TESIS

ficas incluso a las oficinas estadisticas nacionales, las cudles se mencionardn en cada caso
concreto. Aunque, a continuacion se describe cada variable utilizada en la estimacion base,
en el cuadro 5.1 se presenta, a modo de resumen, la definicion de cada una de las varia-
bles y sus fuentes.

Cuadro 5.1

VARIABLES EMPLEADAS EN LA ESTIMACION DEL MODELO

VARIABLE DEFINICION FUENTES
Stock de 1ED recibida Stock de 1ED recibida por los paises de OCDE: International
la muestra Direct Investment

Yearbook UNCTAD y
Fuentes nacionales

Costes de transporte Horas que se tarda en llevar un paquete  United Parcel Service
de 50x50x50 cm. en el embalaje UPS (http://www.ups.com)
pack de 50 Kg. de peso y con un valor
de la mercancia de 100€ por el servicio
Express por la compania United Parcel

Service
Tamano de Poblacién Poblacion media (miles de personas) OCDE, EUROSTAT y
los paises PIB per capita Producto interior bruto en PPS de 2000 AMECO

entre poblacion
Dotaciones Ratio Capital- Stock de capital fisico calculado a partir Cereijo, Turrién y
Factoriales trabajo del método de inventario perpetuo con la  Veldzquez (2006)

Formacion bruta de capital fijo. Se ha
relativizado por el empleo

Capital Humano Numero medio de afos de escolarizacion
en edad de trabajar (Afios)

Indicador de Indicador sintético de infraestructuras

infraestructuras terrestres a partir de los kilometros de

viarias carreteras y ferrocarriles. Valor 100 para la
media de la muestra

Gastos de Instalacion indice que mide la facilidad (dificultad) The Fraser Institute
para abrir un negocio, calculado a partir (http://www.freethewor
de los dias que se tarde en poner en Id.com)
marcha un negocio. Varia entre 0 y 10.
En nuestro caso, un 0 indica que se tarda
muy poco en abrir y un 10 mucho.

Impuestos Tipo impositivo Impuesto de sociedades marginal World Tax Database de la

alaleD marginal de (En porcentaje) Universidad de Michigan
sociedades

Gastos de Gastos en Porcentaje de los gastos en publicidad World Adversiting

Comercializacion  publicidad total sobre el PIB Research Center
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La variable dependiente: El stock bilateral de inversidon extranjera
directa

Para la elaboracién de los stocks de inversion extranjera directa bilateral se ha utiliza-
do como fuente principal el «international Direct Investment Yearbook» de la OCDE, acu-
diéndose para los paises 0 afos en los que no estaba disponible esta informacion a los infor-
mes de pafs elaborados por la UNCTAD. AUn asf, muchos stocks bilaterales no estaban
disponibles en estas fuentes por lo que se ha acudido, cuando se ha podido, a las fuentes
nacionales. No obstante, existian numerosos valores desconocidos en los stocks bilaterales,
por lo que se han calculado a partir de la combinacion de los datos de stocks y flujos de IED.
En concreto, y seqgun establece el V Manual de la balanza de pagos del Fondo Monetario
Internacional (FMI), el stock de IED se construye por agregacion de los flujos pasados de IED.
En consecuencia, pueden utilizarse las dos siguientes expresiones para el computo de los
stocks de IED que se desconoce:

SZLOC/(/ED[: STOCk/EDH + F/UJO/ED[
StocklED1 = StockIED; = FlujolED;

Para finalizar, y dado que todavia se desconocia un numero importante de stocks bila-
terales se completaron las series extrapolando los stocks recibidos por el pais i del pafs j
con los stocks emitidos por el pafs j al pais i que en principio deberfan ser iguales™. Al fina-
lizar este proceso se obtuvieron un reducido nidmero de stocks bilaterales negativos, que se
sustituyeron por ceros'*. Tras todos estos calculos, se ha consequido que el nimero de
ceros de la muestra represente Unicamente del 27% del total de los stocks'™.

Para el uso del stock de IED en la estimacion, se ha transformado a términos reales
deflactando los stocks con el deflactor de la formacion bruta de capital del pais receptor en
base 2000 y posteriormente se ha convertido a moneda comun (euros), utilizando para ello
el tipo de cambio de la moneda del pafs receptor frente al euro.

Costes de transporte

Respecto a los costes de transporte, el signo obtenido en el modelo tedrico —al igual
que en otros modelos de equilibrio general y algunos trabajos empiricos— depende del tipo

41 Aunque en teorfa deberfan ser iguales, en la practica existen numerosos desajustes que hacen que difieran.

42 En puridad los stocks pueden ser positivos o nulos, ahora bien, 1as fluctuaciones de los tipos de cambio gene-
ra que éstos sean negativos.

43 A modo de ejemplo en Razin y Sadka (2006) y Razin, Sadka y Tong (2005) el nimero de ceros supone un 60%
aproximadamente mientras que en Davies y Kristjansdottir (2006) alcanza el 89,3%. Evidentemente, este porcentaje
depende de caracteristicas de la muestra como su tamano, de los paises que la componen vy del periodo temporal.
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de estrategia de internacionalizacion sequida por la empresa. En concreto, indica que cuan-
to mayores sean los costes de transporte, menor serd la probabilidad de que una empresa
multinacional siga una estrategia de inversion de tipo vertical, por lo que el signo esperado
serd negativo. Si por el contrario, un incremento en los costes de transporte lleva a la
empresa multinacional a incrementar su inversion indicard que dicha empresa estd siquien-
do una estrategia de tipo horizontal. Estos resultados estan en consonancia con los trabajos
de Markusen (2000) y Egger (2007) entre otros.

Si bien, en los distintos trabajos empiricos, la medicion de los costes de transporte se
ha analizado a través de la distancia kilométrica aérea entre capitales' aqui, se ha em-
pleado el tiempo de viaje (medido en horas) en el que incurre el transporte de un produc-
to desde un pais a otro, dado que mide de una forma mads certera dichos costes. De este
modo, no sélo se tiene en consideracion la distancia kilométrica, sino que también recoge
otros factores que puedan dificultar el transporte, como pueden ser la disponibilidad y cali-
dad de las infraestructuras. Asi, al igual que Conley y Ligon (2002), los datos han sido obte-
nidos de la empresa United Parcel Service (UPS) dado que es una de las pocas compa-
fifas de transporte de este tipo que opera a nivel mundial. Para ello, se ha considerado un
envio de un paquete de 50x50x50 cm. en el embalaje UPS pack de 50 kg de peso y con
un valor de la mercancia de 100€ por el servicio Express'.

Tamafio de los paises

Como se ha comentado anteriormente, un elemento adicional que afecta a la decision
de las empresas a la hora de internacionalizarse por medio de la IED es el tamafio de los
paises, fundamentalmente, el del pais de destino. Sequn el modelo tedrico el tamafio del
pais de origen no afecta a la decision de inversién, mientras que cuanto mayor sea el de
destino mayor serd la probabilidad de llevar a cabo una estrategia de IEDH, quedando el
signo para la estrategia de IEDV indeterminado™®. Por lo tanto, el signo esperado no es muy
concluyente cuando hablamos de IED en términos generales. Este resultado no es sorpren-
dente en la literatura, pues las diferentes teorias sobre empresas multinacionales obtienen
resultados poco concluyentes. Mientras que a nivel tedrico los distintos modelos apuntan
hacia este fenomeno —por ejemplo el knowledge capital model sostiene que el tamafio de

44 En estimaciones posteriores y para contrastar los resultados, se ha empleado la distancia como variable que
aproxime los costes de transporte. En el Apéndice IIl se puede ver su forma de célculo.

45 Los datos fueron extraidos de la pagina web de UPS y para ello previamente se tuvieron que buscar los codi-
gos postales centrales de las ciudades de origen y destino de la inversion.

146 Recuérdese que un mayor tamafo de mercado en el destino incentiva |a estrategia de plataforma de exporta-
ciones mds abastecimiento (IV2), mientras que desincentivaba la estrategia de plataforma pura (IV1). Aln asf, las
simulaciones indicaban que en términos netos el efecto era nulo.
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mercado solo afecta a la IED horizontal mientras que el efecto sobre la IED vertical es nulo—
a nivel empirico los resultados obtenidos han sido diversos.

En este trabajo se ha medido el tamafio del mercado a partir del PIB, pero descom-
poniéndolo en dos variables: la poblacién y el PIB per capita de los paises, dada la natura-
leza de cada una de ellas. Asi, el tamafio de un pals medido por su poblacion recoge de
una manera mas certera la demanda potencial de una economia, siendo mas cercana a los
modelos de inversién horizontal, esperdndose un signo positivo'’. Sin embargo, dada la
alta correlacion que existe entre el PIB per capita y las dotaciones factoriales de los paises,
y que la inversion de tipo vertical estd motivada, entre otros factores, por las dotaciones fac-
toriales, esta sequnda medida del tamano reflejard de una forma mas certera Ias estrate-
gias de tipo vertical. Algunos trabajos sefialan que el PIB per cdpita indica la capacidad de
compra y es mas relevante cuando el andlisis de los determinantes de Ia IED se realiza por
sectores, encontrando un efecto diferencial en funcién de la intensidad tecnolégica de los
sectores o de su diferencial.

Para el cdlculo de estas variables se ha acudido a las estadisticas de la OCDE, EUROSTAT
y AMECO. El PIB per capita estd calculado en términos reales y en paridades de poder de
compra del euro de 2000.

Dotaciones factoriales reductoras de costes

Quizd, una de las principales novedades del modelo es la forma en la que se consi-
deran las dotaciones factoriales. De hecho, en la mayoria de los trabajos que analizan los
determinantes de la IED consideran tnicamente las dotaciones factoriales del pais receptor,
pese a que la teorfa neocldsica les adjudica un papel fundamental. Sélo recientemente se
estan considerando dotaciones de capital humano relativo entre paises (Carr y otros, 2001
0 Markusen y Maskus, 2002)".

En el modelo que aquf se plantea, se introducen tanto las dotaciones en el origen
como las del destino considerandolas reductoras de costes. En este sentido, cuanto mayo-
res sean las dotaciones factoriales reductoras de costes relativas (pais receptor frente a las
del emisor), mayor probabilidad de que la empresa multinacional realice cualquier tipo de
inversion en el receptor como consecuencia de la reduccion extra en los costes marginales
de producir en el otro pais™.

147 Este es el signo para el pafs receptor puesto que para el emisor se espera que su efecto sea nulo.

148 Anteriormente, en |a teoria cldsica se habfan tenido en consideracion las dotaciones relativas de capital-traba-
jo entre economias.

149 En Egger (2007) se obtienen los mismos signos en cuanto a las distintas dotaciones factoriales que tiene en
consideracion.
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Pero a su vez, el modelo también recoge las dotaciones factoriales de manera indivi-
dual. En consecuencia, tiene sentido incluirlas de este modo porque difieren de las relati-
vas. Por ejemplo, si se comparan dotaciones factoriales relativas, podria ocurrir que éstas
fuesen iguales para paises ricos —como por ejemplo Alemania y Holanda— que para paises
menos ricos —como Portugal y Hungria—, por lo que no tener en consideracion el nivel de
las dotaciones seria un error. Asi cuanto mayores sean las dotaciones reductoras de costes
en el origen, menor serd la posibilidad de invertir en el exterior, dado que unas altas dota-
ciones disminuyen los costes marginales en el origen. Por el contrario, mejores dotaciones
en el destino, incrementardn la probabilidad de invertir para reducir los costes agregados de
la empresa multinacional.

Las dotaciones factoriales que se incluyen como reductoras de costes marginales son
el capital humano'™?, medido por el numero medio de afios de escolarizacion, el stock de
infraestructuras viarias, que ha sido calculado a partir de un indicador elaborado a tal efec-
to a partir de los kilometros de Ia red de carreteras y de la red ferroviaria y, por ultimo, la
ratio capital/trabajo, donde el stock de capital ha sido obtenido mediante el método de
inventario perpetuo a partir de la formacion bruta de capital fijo. En este sentido, se espe-
ra un signo negativo para este Ultimo indicador, ya que muestra una relacion inversa con el
salario. Estos datos, han sido extraidos de la publicacion de Cereijo, Turrion y Veldzquez
(2006) donde se han calculado a partir de la OCDE, EUROSTAT, AMECO, UNESCO y UNECE™".

Gastos de instalacion

Un elemento adicional que estd recogido en el modelo tedrico son los gastos de ins-
talacion. Las predicciones tedricas indican que cuanto mayores sean éstos en el origen,
mayor serd la probabilidad de que las empresas lleven a cabo estrategias de internaciona-
lizacion de tipo vertical —ya que evitan una parte de esos gastos—, reduciéndose por el con-
trario, las de tipo horizontal. Por tanto, el signo sobre la IED en términos generales queda
indeterminado. Por el contrario, cuanto mayores sean los gastos de instalacion en el desti-
no menores serdn las opciones de internacionalizacién via IED, por lo que el signo espera-
do es negativo.

Los gastos de instalacion se han aproximado a partir de un indicador que refleja los
dfas que se tarda en abrir una empresa. Por tanto, cuanto mads tiempo se tarde, mas costo-

150 n este sentido, el capital humano es una dotacion reductora de costes como consecuencia de que si los tra-
bajadores de una determinada localizacion poseen una mayor cualificacion, eso implicard que serdn mds produc-
tivos v, por tanto, los costes de las empresas se reducirdn. Evidentemente, se podria pensar que una mayor cuali-
ficacion lleva consigo unos salarios mayores, y por tanto los efectos se verfan compensados. Si esto es cierto, su
efecto se verd reflejado en la variable que refleje dichos costes.

51 En el Apéndice Il se explicita como se han calculado dichas variables.
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so serd abrir y, en consecuencia, los gastos de instalacion serdn mayores. Este indicador ha
sido obtenido de The Fraser Institute y varia entre 0 y 10. Cuanto mads proximo esté de cero
mas dias se necesitan para abrir un negocio, por lo que el coste de instalacion —medido en
tiempo— es mayor. Por el contrario, cuanto mds cerca esté de 10 menos dias se necesitan,
por lo que el coste en tiempo es menor. Por ello se ha optado por hacer el inverso de dicho
indicador™?.

Fiscalidad a las empresas

Adicionalmente, se han introducido los impuestos en cada pafs esperdndose el mismo
efecto que el obtenido por los gastos de instalacion. La mayor fiscalidad en el destino redu-
cird la IED en términos generales, mientras que la del origen difiere, esperdndose un signo
positivo si la estrategia es de tipo vertical, y negativo si es horizontal. La fiscalidad en los
trabajos empiricos sobre IED suele medirse a través del tipo medio nominal y/o marginal
del impuesto de sociedades. Aqui se opta por la sequnda medida. Asi, y sequn estos traba-
jos, se espera que cuanto mas bajo sea este impuesto en el destino, mayor serd la proba-
bilidad de que las empresas se localicen en esa ubicacién (Razin y otros, 2005). Sin embar-
go, parece que la fiscalidad en el origen no tiene un efecto muy claro sobre I3 IED, no siendo
muy evidente su signo esperado (Mooij y Ederveen, 2003), lo que estaria en consonancia
con los resultados obtenidos tedricamente, donde el signo difiere en funcién del tipo de
estrategia. A pesar de esto, sequn Kindleberger (1987) los impuestos pueden afectar a la
IED marginalmente y no de una manera determinante. De hecho, en los Ultimos afios y de
la mano de la denominada «competencia fiscal» se ha modificado este parecer. Por tanto,
aun reconociendo que no es el elemento mas importante, si que puede ser el que, en el
margen, determina la decision entre dos localizaciones que tengan similares caracteristicas
(Hubert y Pain, 2002). Los datos para esta variable se han obtenido de World Tax Database
de Ia Universidad de Michigan, seleccionado como indicador el tipo maximo del Impues-
to de Sociedades.

Gastos de comercializacion

La Ultima variable recogida en el modelo tedrico son los gastos de comercializacién.
En general, las predicciones tedricas no muestran un efecto claro sobre Ia estrategia de
internacionalizacion mediante IED dado que desincentivardn todas aquellas estrategias que

152:Un problema que se ha encontrado ha sido que este indicador se elabord entre 1970 y 2000 quinquenalmen-
te y anualmente a partir de este afo. En este caso se ha optado por interpolar Ias series con tasas medias anua-
les acumulativas.
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pretendan vender en nuevos mercados, de modo que si la empresa sigue una estrategia de
IEDH su impacto es negativo, mientras que si la estrategia es de tipo vertical éste es inde-
finido™3.

La variable por la que se aproximan los gastos de comercializacion son los gastos tota-
les en publicidad en los que incurren las empresas, relativizadas por el PIB. Asi, dichos datos
han sido obtenidos de World Adversiting Research Center.

Variables de control

Finalmente, en este trabajo se recogen como variables de control Ia cercania cultural
y el efecto frontera. Normalmente, la cercania cultural se aproxima por el idioma comun
entre dos paises, esperandose que los paises tengan mayores inversiones bilaterales cuan-
do hablen un mismo idioma (signo positivo) (Brainard, 1997; Wei, 2000; Barrios y otros,
2003). Por otro lado, el efecto frontera se analiza a través de una dummy que indica si los
paises comparten una frontera en comun, siendo el signo esperado también positivo (Gao,
2005; Brainard, 1997; Shatz, 2003). Realmente, esta variable se introduce para corregir la
de los costes de transporte entre los pafses fronterizos. Ademas, se han incluido variables
ficticias temporales junto con otras para cada pafs emisor y receptor con el objeto de cap-
tar otras variables institucionales no consideradas ya que la posible existencia de efectos
individuales estard mas relacionada con los paises (origen y destino) y no con los flujos bila-
terales™,

A continuacion, en el cuadro 5.2 se presentan los estadisticos descriptivos basicos de
cada una de las variables incluidas en la regresién™> y en el cuadro 5.3 la matriz de corre-
laciones entre ellas.

153 De nuevo, el signo dependerd de si la estrategia de internacionalizacion es la plataforma mas abastecimiento
(IV2) o plataforma pura (IV1). En la primera de ellas el signo seria negativo, mientras que en la sequnda positivo
o nulo.

154 Por tanto, se han introducido 72 dummies de pals, 36 para los paises emisores y otras tantas para los recep-
tores. En caso de haber considerado efectos individuales para cada flujo bilateral se hubieran incorporado 1.260
(36x36-36). Aln asi, en la estimacion se han eliminado una dummy del emisor y otra del receptor para elimi-
nar problemas de multicolinealidad. En cuanto a las dummies temporales se han introducido 11, al eliminar de
nuevo una.

1% No se identificardn por emisor y receptor puesto que al ser un panel completo es simétrico.
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Cuadro 5.2

ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS DE LAS VARIABLES EMPLEADAS

EN LA ESTIMACION DEL MODELO

NUMERO DESVIACION

OBSERVACIONES WEDIA TIPICA MINIMO = MAXIHO
Variables en términos absolutos (emisor o receptor)
Stock IED (€ de 2000) 15120 2329 119,73 0,00 3.005,77
Tiempo de transporte (horas) 15.120 52,59 40,62 14,50 216,50
Pablacién (miles de habitantes) 15.120 31944  50.788 261 291.085
PIB per cdpita (PPS de 2000 por habitante) 15120 17.298 8.101 4.653 45.126
Tipo impositivo (en %) 15.120 31,79 710 5,99 50,00

Ratio Capital-trabajo (Miles de € de 2000 por trabajador) ~ 15.120 53,17 29,08 417 138,63
Indicador de Infraestructuras viarias

(indice Total paises=100, media ponderada) 15.120 147,82 92,55 41,66 436,14
(Capital Humano (numero de afos de escolarizacion) 15120 11,15 1,20 7,47 13,43
Gastos en publicidad (% PIB) 15.120 0,77 0,35 0,01 2,83
Gastos de instalacion (indice) 15.120 0,20 0,08 0,11 0,62
Variables en términos absolutos (receptor/emisor)

Ratio Capital-trabajo relativo 15.120 1,86 2,70 0,04 25,04
Indicador de Infraestructuras viarias relativo 15.120 1,39 1,25 0,10 10,47
Capital Humano relativo 15.120 1,01 0,17 0,61 1,64

Cuadro 5.3

MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE LAS DISTINTAS VARIABLES

EXPLICATIVAS

INRAES-~ CAPITAL ~ GASTOSDE  GASTOSEN  RATIOK/L INFRAESTRUC KA

TBIPD - POBACON Pl RIS O TRUCTURAS ~ HUNANO  INSTALACKON PUBLICDAD  RELATIO  TURAS RELATNO. RELATNO

Tiempo 1,000

Poblacion 0,250 1,000

PIBpC 0,102 0,763 1,000

Impuestos 0,086 0,182 -0,053 1,000

Ratio kL 0,011 0,010 04853 -0,09 1,000

Infraestructuras -0,215 -0,272 0,050 -0,087 0,164 1,000

(apital Humano 0,043 0040 0341 -0221 038 0224 1,000

Gastos de Instalacion 0,095 -0,073 -0534 0221 -0510 -0,095 -0,249 1,000

Gastos en publicidad 0,097 -0,004 0,056 -0,087 0,022 0,012 0,068 -0036 1,000

Ratio K/L relativo 0,174 -0,061 -0517 0,043 -0,585 -0,180 -0,206 0564 0,000 1,000

Infraestructuras relativo 0,062 07138 -0,195 0,023 -0264 -0503 -0,210 0,151 -0,123 0,285 1,000
KH relativo -0,094 0,000 -0,236 0,108 -0285 -0,189 -0,735 0,143 0,032 0,239 028 1,000
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5.1.2. Método de estimacion

Como se ha comentado previamente, una caracteristica de los datos sobre stocks o flu-
jos de IED —la variable dependiente de este modelo— es que muchos de los datos son ceros.
Asi, como demuestra Heckman (1979), cuando la variable dependiente de una estimacién
presenta una elevada cantidad de ceros se tiene un problema de seleccion muestral en los
datos, por lo que si no se trata adecuadamente los resultados obtenidos estarfan sesgados.

En este sentido, tradicionalmente, los distintos autores que han estimado modelos sobre
determinantes de IED han obviado el problema de seleccién muestral. Precisamente, entre las
«soluciones» sequidas para franquear este problema se encuentra no considerar los flujos (o
stocks) bilaterales que fuesen cero —o negativos— incurriendo no obstante en un problema de
inconsistencia (Shatz, 2003)°. En otros trabajos, los investigadores han optado por sustituir los
valores nulos por valores muy préximos a cero, evitando asf el problema pero sesgando los
resultados obtenidos (Yeaple, 2003a). Por Ultimo, en un reducido grupo de trabajos, se han uti-
lizado algunos procedimientos donde se tiene en consideracion esta caracteristica en los datos
sin tener que hacer ninguna transformacion sobre los datos originales, como por ejemplo, esti-
mando un Tobit en niveles o0 empleando el método de seleccion de Heckman (1979). En cuan-
to a este Ultimo método, hay un niumero reducido de trabajos que lo han empleado para el caso
de la IED (Razin y otros, 2004 y 2005; Milner y otros, 2006; Davies v Kristjansddttir, 2006)7.

Por tanto, a priori, la estimacion del modelo sobre determinantes de inversién extran-
jera directa podria realizarse mediante Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO). La limitacion
de utilizar esta técnica econométrica reside en que si existe un gran ndmero de valores
nulos en la variable dependiente, se tendrd un punto de acumulacion —el cero—, siendo los
estimadores por tanto, inconsistentes. Ademas, las predicciones podrian dar como resulta-
do valores de stocks negativos, algo que econémicamente no tiene sentido. Por tanto, la
estimacion mediante MCO no parece que sea la técnica econométrica mas adecuada para
analizar los determinantes de la IED.

Ahora bien, muchos autores, conscientes de este problema, han intentado solucionar-
lo realizando una estimacion Tobit, que considera el posible truncamiento de la variable
dependiente. Aunque este método solucionaria los problemas de la estimacion por MCO,
podria no tener sentido'™®. Asi, algunos autores aducen que la existencia de valores nulos

156 Le eliminacién de los ceros por parte de los distintos autores suele venir acompanada de estimaciones en loga-
ritmos.

157 0tro método empleado para eliminar el problema de los ceros es realizando un cambio de origen sobre la varia-
ble dependiente, y estimar luego, mediante maxima verosimilitud, el valor empleado. Para un andlisis detallado
de este procedimiento véase Eaton y Tamura (1996) y posteriormente Wei (2000) o Ranjan y Tobias (2007).

158 Por tanto, se tiene un tercer problema, el cual también tiene la estimacion por MCO, que es un problema con-
ceptual.
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en una variable, en este caso el stock de IED, responde a que dicho proceso sucede en dos
etapas, una de ellas —la primera— en que se decide la realizacién o no de la accién —en
este caso invertir en el exterior—y en una sequnda se determina la cuantia. Dado que los
datos agregados se obtienen a partir de las decisiones individuales de las empresas, tam-
bién éstas pueden analizarse de esta forma. De este modo, dado que las decisiones de
invertir en un mercado desconocido supone enfrentarse a un conjunto importante de ries-
gos, parece que esta forma de proceder es la que describe mejor en realidad a la que se
enfrentan las empresas que hacen IED.

Por ello, en este trabajo, se ha optado por utilizar el procedimiento de seleccion de
Heckman (1979) que divide el proceso en dos ecuaciones separadas. Una primera donde
estima la participacion o probabilidad de la accidén que se estudia —en este caso la de inver-
tir en el exterior— y otra donde se explica la cuantia de la inversién condicionada a haber
invertido. Sin embargo, en el método Tobit se unen las dos ecuaciones en una Unica y cOMo
demuestran Razin y otros (2004) las dos ecuaciones no pueden ser combinadas, ya que cual-
quier shock productivo podrfa tener distintos efectos sobre la probabilidad y la magnitud de
la inversion. Ademas, econométricamente, dado que los términos de error estdn negativa-
mente correlacionados en las dos ecuaciones, el Tobit presentaria estimadores sesgados™”.

Pues bien, en la primera etapa del método de Heckman, se estima una ecuacion que
se denomina de «seleccion», mediante un modelo probity en la que Ia variable dependien-
te toma valor 1 si el stock de inversion bilateral es positivo y 0 en caso contrario. Es decir,

1 si Z,.J./[ XZM/[ﬁ Vi =0
0 en caso contrario

INV,

It

donde Z; ;1= X8 + Vv;;: NO es observada y INV;; es una variable binaria que si se obser-
va. Asi, Z;;; es una variable latente que representa la variable sobre la que se toma la deci-
sion de inversion en el exterior —por ejemplo los beneficios de esa accion—, X;;;; son las
variables que afectardn a la probabilidad de invertir de una empresa, b los coeficientes aso-
ciados y v;;; es el término de error que se distribuye mediante una normal con media cero
y varianza uno. Por otro lado, y dado que se observa a cada pais (que en el modelo son los
que toman la decisién) invirtiendo —o no— en otros 35 paises’®, [a primera etapa también
puede interpretarse como la voluntad de un pais de estar presente en un mayor nimero de
mercados —es decir, tener mas valores de stocks de capital extranjero no nulos—.

En la sequnda etapa, se estima la denominada «ecuacion de cuantia», la cual viene
representada por Yj;; = Xy + 1, mediante MCO y donde X;;; es un vector de variables

159 Véase Razin y otros (2004) donde se muestra el sesgo de no considerar el problema de seleccion muestral y
de hacerlo mediante un Tobit.

160 Recuérdese que la muestra consta de 36 paises.
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exogenas observadas que explicarian la cantidad de la IED, y son pardmetros que represen-
tan el efecto de X sobre la IED, y m;;; un término de error que se distribuye como una nor-
mal con media cero y varianza o?,'".

Estadisticamente, la «ecuacion de cuantia» poblacional es (Y| X;;0) = Xijey ¥ sequn
el modelo tedrico, la probabilidad de abrir una nueva empresa viene determinada por:

PF(/NV,/“ = 1) =Pr(X, ; B+V,; =20)=Pr(X, , B=z-V )= (D( Xz/,j,tﬁ)
donde @ es la funcion de distribucion acumulada de una normal.

Para una submuestra concreta de paises en los cudles se observa que la inversion es
positiva, la funcion de cuantia muestral condicionada es:

E(Y/,j,t Xijio Xi i ANV ¢ = 1) =X v+ E(Uf,j,t

INV, ;= 1) =X v+ E(Uf,/}f

V/,/,[ Z_Xzi,/,{ﬁ)

Por tanto, y dada la distribucion de u;;;y v;;¢ se sabe que el volumen esperado de Ia
inversion bilateral es iqual a:

E(Y/,/,t X/,j,r/ i)t

NV, =) =X, 7+ pa,2,

donde A es la inversa de la ratio de Mill —que aqui se denomina lambda de Heckman—
que recoge la correlacion existente con la primera ecuacion y estd definida como:

¢ _X/,j,(ﬁ ¢ X/,j,[ﬁ
1-o _Xi,j,tﬁ Y Xi,/,tﬁ

A

(R

Ev Vit z—X,.l”ﬁ

it

y donde ¢ y @ son las funciones de densidad y de distribucién acumulada de una Normal.

Por tanto, para estimar correctamente esta sequnda etapa, se calcula Ia denominada
lambda de Heckman en la primera etapa (probit) y se introduce en la ecuacion de cuantfa
COMO un regresor mas, corrigiendo asi el posible sesgo de los pardmetros estimados y obte-
niendo estimaciones que resultan insesgados en todos los pardmetros. Si la lambda de
Heckman es significativa, indicaria que existe un problema de seleccién muestral y, por
tanto, habria que estimar mediante este procedimiento. Si no lo es, se podria estimar la
sequnda etapa directamente mediante MCO ya que no habria sesgos en los pardmetros esti-
mados.

Las ventajas que aporta este tipo de estimacién son bdsicamente dos: la correccion de
los pardmetros estimados al eliminar el sesgo de seleccion, y Ia informacion que propor-
cionan las estimaciones sobre la probabilidad de que una empresa de un pais realice inver-
siones en otro, y la cuantia invertida. De hecho, es posible encontrar distintos efectos de una

161 Sequin Heckman, las variables X tienen que estar incluidas dentro de X,. Ademds, se asume que vy Vv siquen

e . . ! . > —=
una distribucion bivariante normal con media cero y matriz de varianzas y covarianzas =" u

’

-z, 1

donde p es el coeficiente de correlacion entre los términos de error.
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misma variable en la primera y sequnda etapa. Ello introduce un matiz que de no hacerse
por este procedimiento no se obtendria. Asi, pueden haber variables que faciliten (dificul-
ten) la presencia en varios mercados, pero que, sin embargo, no (sf) influyen sobre la cuan-
tia 0 que lo hagan de forma distinta. Por ejemplo, seria posible que el hecho de que el pais
emisor tenga un mayor capital humano favorezca la presencia en un mayor nimero de mer-
cados —ya que podria considerarse como una ventaja de propiedad—. Por el contrario, seria
diffcil de prever su impacto sobre la cuantia, llegando incluso a ser negativo, de tal modo
que la reduccion de coste en origen que supone el capital humano desincentiva la desloca-
lizacion de una parte del proceso productivo.

Como es habitual en los probit —en nuestra primera etapa—, dado que los coeficien-
tes estimados no ofrecen su impacto sobre Ia variable a explicar, se calculan los efectos mar-
ginales'?.

5.2. RESULTADOS DE LA ESTIMACION DEL MODELO AMPLIADO
5.2.1. Resultados generales

En este apartado se va a estimar la ecuacion (5.1) bajo tres procedimientos econo-
métricos alternativos: Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO), Tobit y mediante el procedi-
miento de Heckman que es el que se considera el adecuado, de forma que se puedan com-
parar los resultados. Ademads, todas las estimaciones son robustas a heterocedasticidad y se
realizan con Ias variables en niveles.

Al estimar mediante MCO, y como mencionan Razin y otros (2004), se pueden realizar
dos estimaciones alternativas tradicionalmente utilizadas por diferentes estudios cuyas con-
clusiones pueden variar'®®. Los resultados de dichas estimaciones se ofrecen en el Panel A del
cuadro 5.4, mientras que los de la estimacion mediante el procedimiento Tobit en el Panel B.

Respecto al método de seleccién de Heckman se han realizado tres estimaciones en
funcion de las dotaciones factoriales, considerandose: (1) las dotaciones factoriales del emi-
sor y receptor; (2) las dotaciones factoriales en términos relativos —receptor frente al emi-
sor—y; (3) las dos anteriores conjuntamente. Los resultados de este procedimiento se ofre-
cen en el Panel C del cuadro 5.4 y los efectos marginales del modelo de seleccion en el
cuadro 5.5.

162 Aunque el célculo de los efectos marginales se puede consultar en cualquier manual de econometria, en el
Apéndice IV se resume su forma de cdlculo para las variables continuas y dicotémicas.

163 Realmente en el trabajo de Razin y otros (2004) no se excluyen los ceros, sino que se sustituyen por el valor
minimo del conjunto de flujos bilaterales de dicho pais emisor. Aunque los resultados al realizar una estimacion u
otra varian, la idea que estd detrds es la misma.
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Cuadro 5.5

EFECTOS MARGINALES DE LA PRIMERA ETAPA DE HECKMAN

(PROBIT) EN EL MODELO BASE

(1)
DESVIACION
dF/dx ESTANDAR
ROBUSTA
Costes de transporte (tiempo) -0.00042°** 0.00014
Poblacién emisor 1.87°10-6  2.4210-6
Poblacion receptor 2.80°10-7  1.59°10-6
PIBpc emisor 330710-6
PIBpC receptor 2.93%10-6
(apital /trabajo emisor 0.00110
Capital /trabajo receptor -0.00297"**  0.00096
(apital/trabajo relativo
(apital Humano emisor 0.00876 0.01389
(apital Humano receptor 0.01739 0.01487
Capital Humano relativo
Infraestructuras emisor 2.24710-5  0.00010
Infraestructuras receptor 0.00012 0.00009
Infraestructuras relativo
Impuestos emisor -0.00092 0.00075
Impuestos receptor -0.00065 0.00071
Gastos comercializacion receptor -0.01449 0.01743
Frontera 014539 0.00535
Idioma 0.12627°% 0.00670
Gastos de Instalacion emisor -0.13433 0.11407
Gastos de Instalacion receptor -0.749897  0.12761
Dummies pais Si
Dummies temporales Si
Pseudo R? 0.4288
N° observaciones 15.120
% Observaciones censuradas 26.92%

2)
DESVIACION
dF/dx ESTANDAR
ROBUSTA
-0.00046**  0.00014
226110-6  2.39%10-6
-6.23"107 158106
1.99%10-5"*  3.17*10-6
291%10-6
-0.01399**  0.00238
0.10496 0.09810
0.01981%*  0.00439
-0.00024 000075
-0.00083 000071
-001052 001722
0.14538"  0.00548
012737 0.00684
-0.12681 0.11416
072427012616
5i
5f
0.4302
15120
26.92%

ESTIMACION DEL MODELO [BKE

3)
DESVIACION
dr/dx ESTANDAR
ROBUSTA
-0.00046***  0.00014
201°10-6 2437106
134107 1.60710-6
334106
2.97*10-6
0.00109
-0.00257***  0.00098
-0.01300 000236
0.03269 0.02252
-0.00913 002395
0.29275 0.20111
22610-5  0.00010
732°10-5 0.00010
0.01840°*  0.00536
-0.00022 000077
-0.00070 000072
-001228 001733
0.14518"  0.00544
012709 0.00677
014279 011525
-0.75642% 012726
i
Si
0.4312
15.120
26.92%

Notas: Desviaciones estandar entre paréntesis. *, “*y “** se refieren a los niveles de significatividad del 10, 5% y 1%, respectivamente. Errores estandar

robustos a heterocedasticidad.

En términos generales, los signos encontrados mediante los distintos métodos de esti-
macion coinciden con los esperados por el modelo tedrico, aunque existen algunas diferencias.
AUn asi, los signos esperados por el modelo tedrico planteado se presentan en la primera
columna, y en la Ultima se expone si finalmente resultan significativos y con el signo correcto.
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De este modo, los costes de transporte, medidos por el tiempo (en horas), tienen un
efecto claramente negativo sobre la IED, al ser altamente significativo en los tres métodos
de estimacion siendo ademas su efecto marginal alto y, por tanto, un factor determinante
en la decision de localizacion. Este resultado estd en consonancia con gran parte de los tra-
bajos sobre determinantes de inversion y, en especial, en los que utilizan modelos de gra-
vedad'®. De este modo, sequn el modelo teorico propuesto, este resultado indicaria que
domina la IED de tipo vertical frente a la horizontal.

En cuanto al tamafo del mercado, el modelo prevé que el tamafo en el origen no
afecte a la IED mientras que el de destino lo haga de forma positiva si las estrategias sequi-
das son de tipo horizontal o vertical —si |a estrategia es de plataforma de exportaciones
pura— y negativo si es |a otra estrategia de tipo vertical. Por tanto, dado que Ias estrategias
verticales pueden influir en los dos sentidos, su signo podria quedar indeterminado. Los
resultados obtenidos en cuanto al tamafio de mercado medido por Ia poblacién, muestran
que éste no afecta a la probabilidad de emitir o recibir mas inversion extranjera. Sin embar-
go, una vez que las empresas multinacionales han decidido internacionalizarse, el tamafio
es relevante en la determinacion de la cuantia. Este Ultimo fenémeno viene reforzado por
los tres métodos de estimacién, ya que en todos ellos es significativo y positivo. De hecho,
como se comprueba en las distintas estimaciones, cuanto mayores son los pafses, mas
inversion realizardn o recibirdn. Estos resultados apuntan a que una vez que las empresas
multinacionales han decidido realizar una inversion, el hecho de que el pais receptor tenga
un amplio mercado conducird a que la demanda potencial también lo sea, por lo que se
requerird una mavyor capacidad de produccion para poder abastecer dicho mercado. En este
sentido, y sequn el modelo teodrico, indica que la estrategia sequida por algunas empresas
es de tipo horizontal o de tipo vertical si la estrategia sequida es la de Plataforma de expor-
taciones pura.

Sin embargo, el efecto positivo del tamano de mercado del pais emisor contradice los
resultados obtenidos en el modelo al esperarse un efecto nulo. Sequn Braconier y otros
(20053), que obtienen un resultado similar, apuntan hacia la existencia de un «efecto esca-
la por el Iado de Ia oferta», es decir, un mayor tamafio del pais de origen estd altamente
correlacionado con el de sus empresas vy, por tanto, su internacionalizacion serd mayor.

Respecto a la otra variable que mide el tamafio desde la perspectiva de la capacidad
de compra —el PIB per cdpita—, los resultados alcanzados para el pais receptor varian entre
los distintos métodos de estimacion. Asi, sequn las estimaciones mediante MCO, se obtie-
ne un signo positivo para el pais receptor por lo que, sequn este método, la estrategia que
sigue la empresa es de tipo horizontal y vertical mediante la plataforma de exportaciones
pura. Sin embargo, una vez que se tienen en consideracion los problemas que existen al
estimar mediante MCO y se estima mediante Heckman, se puede comprobar que el signo

164 A modo de ejemplo, véase Barrios y otros (2003), Martin y Veldzquez (1997) o Bevan y Estrin (2004).
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es justamente el contrario, lo que indicaria que la estrategia a sequir —si la empresa solo
se fijara en ese elemento— no serfa la de inversion horizontal, sino vertical, similar al resul-
tado alcanzado por Razin y otros (2004) y Farrel y otros (2004)'%. Este hecho podria expli-
car los resultados contradictorios que aparecen en numerosos trabajos. De hecho, si en el
presente trabajo no se hubieran incluido las variables ficticias de pais, el signo alcanzado
serfa el contrario al obtenido™®. Por tanto, las variables que recogen el tamafio de merca-
do, nos podrian indicar que la estrategia a sequir no es del todo clara, aunque parece que
dominan las de tipo vertical, puesto que estan presentes en los dos signos encontrados'®’.

En cuanto a las ratios de capital-trabajo los signos obtenidos son los esperados por el
modelo™®, excepto en las estimaciones por MCO. De hecho, el signo positivo y significativo
de 1a del emisor en el modelo de seleccion evidencia que los paises que posean niveles
salariales superiores —una mayor ratio capital-trabajo—, incentivardn a las empresas a
sequir la estrategia de reduccion de costes globales, fragmentado su proceso productivo vy
buscando localizaciones donde éstos sean inferiores. Ademas, el signo negativo de Ia ratio
capital-trabajo del receptor y el relativo refuerza este resultado, junto con unos efectos mar-
ginales elevados. En este sentido, parece que las empresas multinacionales sequirian estra-
tegias de tipo vertical con el objeto de reducir sus costes salariales. Sin embargo, si se rea-
lizaran las estimaciones mediante MCO se llegarfan a conclusiones erréneas, dado que Ia
significatividad y los signos obtenidos difieren del Tobit y del método de estimacion de
Heckman.

Adicionalmente, uno de los determinantes mas estudiados en los distintos trabajos
tanto empiricos como tedricos han sido las diferencias entre la cualificacion de la mano de
obra. En este caso, se han incorporado, no sélo las diferencias entre las dotaciones de capi-
tal humano —como en la mayor parte de los trabajos™®—, sino también los niveles tanto
del receptor como del emisor. Pues bien, los resultados indican que el capital humano sélo
afecta a la cuantia de la inversion, pero no afecta a la decision de internacionalizacion, de
manera contraria de lo que obtienen en sus trabajos Razin y otros (2004 y 2005). De hecho,

16> 13 justificacion de estos autores del signo alcanzado estd motivada por la inclusion de efectos individuales en
las estimaciones. Obsérvese que los efectos individuales son por naturaleza invariantes en el tiempo, y el mayor
efecto individual que puede poseer un pafs es su tamafo. De hecho, si se analizan las dummies de pais obtenidas
las de mayor valor son las de Estados Unidos, es decir, el pais con mayor tamafo.

166 L 0s resultados de dichas estimaciones se muestran en el Apéndice V.

167 A pesar de ello los resultados deben tomarse con cautela puesto que un signo positivo indica estrategias de
tipo horizontal y vertical simultdneamente y no se puede achacar exclusivamente a una de ellas sin poseer algu-
na evidencia adicional.

168 Recuérdese que el madelo predecia que I3 IED se veria favorecida cuando las dotaciones en el destino fuesen
superiores —mejores— a las del origen, y que estas diferencias en las dotaciones afectarian con una mayor inten-
sidad a la IEDV.

199 A modo de ejemplo véase Carr y otros (2001) o Razin y otros (2005).
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los paises que posean una poblacién con mayor cualificacién serdn receptores netos de IED
al mostrar un signo positivo y significativo para el pais receptor, y negativo v significativo
para el emisor. Asi, los resultados estarfan en consonancia con las predicciones del modelo
aqui desarrollado vy el capital humano deberia considerarse como un elemento de atraccion
de inversiones'”®.

Respecto al capital humano relativo, se ha obtenido un signo negativo indicando que
cuanto mayor sea la cualificacion del pafs receptor frente a la del emisor, menor serd la
inversion recibida. Si bien inicialmente el modelo tedrico predice lo contrario, un signo nega-
tivo puede ser como consecuencia de que el capital humano relativo no esté recogiendo las
ventajas de localizacion relativas, sino las ventajas de propiedad considerdandose asi como
un activo intangible. De este modo, los paises que posean un mayor capital humano en tér-
minos relativos serdn los que mas se internacionalicen para rentabilizar esa ventaja’’. Otra
posible explicacién para el signo obtenido podria estar detrds de las estrategias de inver-
sion de tipo vertical y con la intensidad tecnoldgica de la etapa de produccién que se inter-
nacionaliza. De este modo, si la fase productiva que se internacionaliza fuese la mas inten-
siva en mano de obra cualificada, el signo esperado sobre el capital humano relativo, seria
el obtenido, aunque la mayor parte de los trabajos tedricos y empiricos que han estudiado
este fendmeno indican que la fase productiva que se suele internacionalizar es la menos
intensiva en capital humano (Markusen, 2002).

Por otro lado, como han sefalado algunos trabajos —Head y Ries (1996) o Cheng vy
Kwan (2000)—, la dotacion de las infraestructuras de los paises es también un determi-
nante importante para atraer inversiones extranjeras, si bien una vez alcanzado un cier-
to umbral el efecto de las mismas deja de ser relevante, y probablemente comienzan a
ser trascendentes en términos relativos, es decir, no importa el nivel absoluto, sino si una
localizacion determinada posee marginalmente mas dotaciones que la otra alternativa, y
si esta diferencia es lo suficientemente importante como para tener un efecto relevante
sobre Ia reduccion de costes (Cereijo y otros, 2007). Precisamente Ias infraestructuras del
emisor, receptor y relativas intentan reflejar este fendmeno. En este sentido, los resulta-
dos evidencian que la probabilidad de que Ias empresas multinacionales inviertan en una
determinada localizacion aumentard cuanto mejores sean sus infraestructuras frente al
pals donde se sitla la empresa matriz —es decir, las infraestructuras relativas—. Es mas,

170 Algunos autores sefialan que podria existir un umbral minimo en el capital humano del pais receptor a partir
del cual a las empresas les puede interesar invertir. Aunque en Borensztein y otros (1998) hacen referencia a este
fenomeno —al menos a su relacion con el crecimiento econémico— no se llega a demostrar de una forma con-
cluyente.

71Un ejemplo a este hecho puede ser el siguiente: supongamos dos paises desarrollados, Espana y Alemania.
Serfa de esperar que Alemania y Espafa recibieran altas inversiones pues los dos poseen altos niveles de capital
humano. Sin embargo, si nos centrdramos en su flujo bilateral, lo mas habitual seria que fuese Alemania quien rea-
lizard una mayor inversion en Espafa y no a la inversa, por lo que el signo obtenido seria negativo.
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una empresa multinacional una vez que ha decidido invertir en una determinada locali-
zacion, llevard a cabo mayores inversiones cuanto mejores sean esas dotaciones en tér-
minos relativos'2. Sin embargo, algo mas extrafio parece el hecho de que una mayor
dotacion de infraestructuras en el pais receptor reduzca la inversion realizada aunque es
cierto que este efecto es solo significativo al 90 por ciento y no lo sea cuando se estima
en la especificacion (1). Quizd aqui se esté captando la necesidad de altos impuestos
para financiar las mejores infraestructuras. Otra explicacién quizd mas plausible que Ia
anterior, sea la alta relacion existente entre las infraestructuras del pals receptor y los
costes de transporte. De hecho, unas mejores infraestructuras en el destino de Ia inver-
sion reducirdn los costes de transporte, por lo que el efecto obtenido en éstos sea el que
predomine’’3.

Asimismo, un elemento adicional que puede afectar a Ia decision y a su cuantia es el
efecto de la imposicion a las empresas. Ademas, el modelo predecia que la imposicién en
el destino desincentivaba ambos tipos de inversién, mientras que Ia del origen favorece la
IEDV y no influye sobre |3 IEDH.

Pues bien, como se puede comprobar, los resultados indican que los impuestos no
afectan a la inversién de las empresas multinacionales. De hecho, aunque numerosos
trabajos han analizado su efecto, los resultados no son concluyentes y muchos de ellos
indican que si el efecto existe, es muy marginal (Bognanno y otros, 2005). AlUn asi,
como evidencian Mooij y Ederveen (2003) los resultados obtenidos varian en funcion
del sector, del tipo de impuestos o de si se refieren al pafs emisor o receptor, e incluso
del método de estimacion. De tal manera, como se puede comprobar, si se estima por
MCO —con valores nulos— se alcanza un signo positivo en la imposicion en el origen
—como predice el modelo cuando se refiere a la IEDV—, mientras que con los otros
dos procedimientos la misma variable no afecta, lo que recogeria que Ia IED es hori-
zontal*.

En cuanto a los gastos de comercializacion, los resultados son undnimes sea cual sea
el método de estimacién: un signo negativo y significativo en la cuantia. De este modo,
cuanto mayores sean estos gastos menor serd la inversion realizada, lo que indica que las
empresas invierten mds en paises donde los gastos en los que deban incurrir sean relati-
vamente bajos para poder maximizar sus beneficios. Por otro lado, en el método de esti-
macion de Heckman, esta variable no es significativa en el modelo de seleccion, no tenién-

172 De hecho, el modelo tedrico en las proposiciones 4, 5, 8 y 12 predicen precisamente esto. Ademds, en las simu-
laciones del modelo con distintos escenarios los resultados han sido similares.

173 En Cereijo y otros (2007) existe una modelizacion similar a la de esta tesis donde se relacionan las infraestruc-
turas con los costes de transporte.

174 Los resultados obtenidos estdn en consonancia con parte de los trabajos que lo analizan aunque su efecto nulo
puede estar en concordancia con la medida de imposicion a las empresas que se utiliza.
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dose en cuenta a la hora de tomar la decision de inversion y si en la de invertir en una
determinada localizacion.

Por otro lado, en cuanto a los gastos de instalacién, los resultados obtenidos siguen
las predicciones del modelo, e indican la importancia que éstos tienen para el pais recep-
tor. En este sentido, no se puede dilucidar la estrategia que predomina, puesto que el signo
esperado es exactamente el mismo para la IEDH e IEDV. AUn asi, dado que el efecto tedri-
o es mayor para las estrategias de tipo horizontal que para las de tipo vertical, podria suce-
der que ésta prevalezca.

Finalmente, se han introducido variables que descuenten el efecto frontera y la cer-
cania cultural —aproximada por el idioma comUn—. De hecho, en la mayoria de los traba-
jos empiricos sobre determinantes de la IED estas dos variables se introducen como con-
trol’”>, y como cabia esperar, influyendo ambas positivamente en la probabilidad y en la
cuantia de la IED.

A modo de resumen, estos primeros resultados reflejan que el modelo tedrico ha
sido contrastado con éxito al haber obtenido los signos v la significatividad esperados para
la mayorfa de los determinantes que se tratan. Asf, la mayor parte de los signos alcanza-
dos parecen indicar que las estrategias predominantes en este grupo de paises y en este
periodo temporal son las de tipo vertical. No obstante, conviene tomar con cautela estos
resultados al no ser contundentes, puesto que podria parecer que las empresas multina-
cionales estan siguiendo estrategias mixtas al encontrar evidencia tanto de factores que
motivan la IED horizontal como Ia vertical, en consonancia con los distintos trabajos que
estiman el kKk-model. De hecho, Ia predominancia de un tipo de estrategia u otro no
depende solo de Ia intensidad con la que sucede cada una, sino también de su peso. En
este sentido, una estrategia de tipo vertical, aun poseyendo un peso mayor que la hori-
zontal, podria ser dominada simplemente porque su intensidad sea inferior'”¢. Por tanto,
los factores determinantes mas relevantes son los costes de transporte, el tamafio de los
paises, los gastos de instalacion en el destino, los costes de comercializacion y la dota-
ciones factoriales como el capital humano, la ratio capital trabajo y Ia dotacion de infraes-
tructuras relativas. Por el contrario, los impuestos a las empresas y Ias infraestructuras en
términos absolutos, no son factores relevantes para la internacionalizacion de las empre-
sas via IED.

175 Véase el cuadro I.A. en el Apéndice I.

76 Un ejemplo podria ser el siguiente. Supongase que se dispone del peso de cada una de las estrategias y su
magnitud —algo que es imposible en nuestro caso—. Imaginemos que el peso de las estrategias de tipo vertical
suponen el 60% y su intensidad es de 0,2, mientras que las de tipo horizontal son 40% vy -0,4 respectivamente.
Si este fuera el caso, la intensidad media ponderada serfa -0,04, es decir, se obtendria un signo que indicaria que
la estrategia dominante es la de tipo horizontal, cuando su peso es inferior.
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5.2.2. Sensibilidad de los resultados obtenidos

Una vez se ha comprobado que el modelo tedrico es contrastado empiricamente con
éxito, se va a proceder a realizar un analisis de sensibilidad ante cambios en la muestra que
permite comprobar que los resultados alcanzados no estén condicionados por individuos
concretos de los considerados en la muestra. De esta forma, la metodologia sequida para
analizar 13 sensibilidad ante cambios en la muestra es la de realizar la estimacion tantas
veces como paises considerados excluyendo en cada una a un pais diferente, primero como
emisor y después como receptor, por lo que se han realizado un total de 72 estimaciones'”’.
Dichos resultados se comparan con la estimacion base a través de la media y del intervalo
de confianza de cada variable.

De esta manera, si cuando se extrae un pais de la muestra los resultados no se ven
sustancialmente alterados, se considera que los obtenidos en la estimacion base son bas-
tante estables —o no sensibles— ante cambios en la muestra.

Pues bien, tal y como muestran los graficos 5.1. A, B, C y D los resultados parecen
corroborar que son bastante estables y no se ven afectados por cambios en la muestra de
paises. S6lo hay algunos resultados que conviene resaltar. Asi en términos generales, las
estimaciones del modelo de decision son menos sensibles a cambios en la muestra (grafi-
cos 5.1. Ay ) que las del modelo de cuantia (graficos 5.1. B y D).

Asimismo, el pafs que parece afectar mas a los resultados es Estados Unidos que los
altera en varias ocasiones y en variables como los costes de transporte o el tamafo, algo
que resulta evidente cuando se trata de un pais alejado de la mayoria de los paises euro-
peos —que son el grueso de la muestra— y el mayor de los considerados en cuanto a tama-
fio medido por Ia poblacion. Ademas, esto sucede s6lo cuando se elimina Estados Unidos
como emisor y en el modelo de cuantia, dado que es el que tiene en consideracion los
stocks en volumen de IED, y por tanto, el que se verd afectado por el tamafio. Por otro lado,
si se elimina cuando éste es receptor, las variables alteradas son el capital humano del
receptor y el relativo, algo que parece l6gico al ser uno de los paises con mayor nivel de
cualificacion de su mano de obra'”8.

En consecuencia, a grandes rasgos se puede concluir que los resultados no son sensi-
bles a cambios en la muestra ya que de un total de 3.456 pardmetros analizados, tan sélo
en 19 casos (0,54 por ciento) se salen de los intervalos de confianza iniciales.

177:Una vez realizadas estas estimaciones, se dispone de un total de 1.800 resultados para el caso del modelo de
decision (36 paises x 25 variables x 2 —emisor y receptor—), y 1.656 para el modelo de cuantia (36 x 23 x 2), lo
que supone un total de 3.456 resultados distintos.

178 Para ver los resultados completos de las estimaciones sin incluir a Estados Unidos como receptor o emisor véase
el Apéndice VI.
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Gréfico 5.1.A

SENSIBILIDAD DE LOS RESULTADOS POR VARIABLES CUANDO

SE ELIMINA UN PAIS EMISOR EN EL MODELO DE DECISION
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Grafico 5.1.B

SENSIBILIDAD DE LOS RESULTADOS POR VARIABLES CUANDO

SE ELIMINA UN PAIS EMISOR EN EL MODELO DE CUANTIA
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Gréfico 5.1.C

SENSIBILIDAD DE LOS RESULTADOS POR VARIABLES CUANDO

SE ELIMINA UN PAIS RECEPTOR EN EL MODELO DE DECISION
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Gréfico 5.1.D

SENSIBILIDAD DE LOS RESULTADOS POR VARIABLES CUANDO

ESTIMACION DEL MODELD m.

SE ELIMINA UN PAIS RECEPTOR EN EL MODELO DE CUANTIA
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5.2.3. Otras formas de medicidn de algunas variables explicativas

Un paso adicional para validar la contrastacion del modelo ha sido analizar si cambios
en la medicion de las variables altera los resultados alcanzados. Evidentemente, hay que
tener cautela a la hora de su interpretacion, puesto que como es obvio, muchas de las varia-
bles empleadas son simplemente aproximaciones a las tedricas, por lo que es muy probable
que el uso de una u otra pueda suponer cambios en los resultados (elasticidades y signos).

En este sentido, se van a contrastar los resultados utilizando otras medidas de alqunas
de las variables explicativas introducidas en las estimaciones. Concretamente, se van a
emplear aproximaciones del tamafio de los paises, de los costes de transporte, de la ratio
capital-trabajo (o costes laborales) y de las dotaciones de infraestructuras. Los resultados se
presentan en los cuadros 5.6.A y B.

En relacion al tamafio de los paises, la amplia literatura no coincide en la medida mds
correcta para aproximarlo. Algunos trabajos han empleado la poblacion (Altomonte y Guaglia-
no, 2003), el PIB per capita (Kinoshita y Campos, 2002), y el PIB (Globerman y otros, 2006).
Ademads, la combinacion de las tres medidas anteriormente citadas también ha sido empleada
en numerosos trabajos, como en Grosse y Trevino (1996), Tong (2005) o Martin y Veldzquez
(1997). Evidentemente, 1as tres variables estdn relacionadas a partir de la siguiente igualdad:

P/B/ Poblacidn = PIBpc - Poblacion

PIB = Poblacion

De hecho, utilizando el PIB como medida que aproxime las dos utilizadas en la esti-
macion base, los resultados alcanzados son practicamente los mismos. Ademds, ya que los
pardmetros obtenidos para el PIB tienen el mismo signo y una magnitud v significatividad
parecida a los obtenidos con la poblacion —Panel A—, se ha preferido utilizar las dos varia-
bles anteriores, ya que ofrecen una informacion doble sobre la estrategia de internacionali-
7acion: el tamafo puro y su potencial o capacidad de compra.

Otra de las variables clave en los distintos modelos sobre determinantes de inversion
extranjera directa han sido los costes de transporte. Como es bien conocido, la mayor parte de
los trabajos han empleado la distancia como proxy —por ejemplo Barrios y otros (2003) o Bevan
y Estrin (2004)—, otros han adoptado indicadores de dichos costes a partir de Ia diferencia en
el valor cif y fob de las exportaciones e importaciones —como por ejemplo Shatz (2003) o Raba-
nal (2001)—y otros han recurrido a distintas proxys a partir de indices de proteccionismo y aran-
celes —Markusen y Maskus (2001, 2002) o Yeaple (2003a)—. Por tanto, en este apartado se uti-
lizardn dos medidas adicionales, mas alld de la empleada en la estimacion base, para analizar
cémo se podrian ver afectados los resultados alcanzados: la distancia kilométrica y una variable
que mide los costes de transporte en euros a partir de los datos de UPS'°.

179 Existe un problema con esta variable puesto que no se dispone de valor para todas las combinaciones de pafses,
por lo que al estimar, los resultados no son directamente comparables con las estimaciones del modelo base al no
tener en consideracion los missing-values. La construccion de esta variable se puede consultar en el Apéndice Ill.
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Cuadro 5.6.A

CAMBIOS EN LA MEDICION DE ALGUNAS VARIABLES

PANEL A: TAMANO PANEL B: COSTES DE TRANSPORTE
NIVELES PIB DISTANCIA COSTE UPS

MODELO DE MODELO DE  MODELO DE MODELO DE ~ MODELO DE MODELO DE
CUANTIA  SELECCION CUANTIA  SELECCION CUANTIA  SELECCION

Costes de transporte -0.3843°* -0.0022°"  -0.0074""  -0.0001""  -0.0862°"* -0.0008"*
(0.0568)  (0.0007) (0.0006)  (9.40%10-6)  (0.0081)  (0.0001)

Poblacion emisor 0.0043"*  1.12710-5 0.0044** 1.00710-5
(0.0006)  (1.22°10-5)  (0.0007)  (1.36"10-5)

Poblacién receptor 0.0078"" -8.03"10-8  0.0087°""  1.03"10-5

)

(0.0006) (7.77*10-6)  (0.0007)  (2.34*10-5
PIBpC emisor 0.0060°** 8.63*10-5"*  0.0049"** 7.73*10-5"
(0.0011)  (1.60°10-5)  (0.0018)  (2.34*10-5)
PIBpC receptor 0.0010 -4.82°10-5"*  0.0021  -3.60*10-5**
(0.0013)  (1.42°10-5)  (0.0016)  (1.7410-5)

PIB emisor 7.32°10-5""* 1.92"10-07
(7.4310-6) (2.63°10-07)
PIB receptor 0.0001**  -1.27°10-07
(7.7710-6) (1.04*10-07)
(apital /trabajo emisor 0.7330""  0.0187"** 0.4986 0.0149" -0.0538 0.0060
(0.3807)  (0.0049) (0.3957)  (0.0052) (0.6918)  (0.0087)
Capital/trabajo receptor 114667 -0.0129 -0.7939"  -0.0122* -0.7484 -0.0085
(0.4342)  (0.0047) (0.4416)  (0.0048) (0.5396)  (0.0058)
Capital/trabajo relativo 551387 005417 629147 -0.0598""  7.57637"  -0.1188™
(12012)  (0,0112) (1.2264)  (0.0114) (2.4170)  (0.0213)
(apital Humano emisor -37.3356""  0.2010" -40.4009""*  0.1554 -60.2916™"  0.2935"
(10.1088)  (0,1074) (10.3484)  (0.1103) (13.9788)  (0.1610)
Capital Humano receptor 3131677 -0.1008 31.5200""  -0.0261 44.2802°""  -0.3320""
(10.2246)  (0.1139) (10.4365)  (0.1165) (13.9434)  (0.1610)
(apital Humano relativo -376.9813""*  1.8715" -378.9057°"  1.2865 -525.0288" 49078
(94.0216)  (0.9825)  (95.8120)  (1.0086)  (131.9772)  (1.4314)
Infraestructuras emisor -0.0554 0.0004 -0.0767°  5.48710-5 -0.0687 -0.0004
(0.0406)  (0.0005) (0.0417)  (0.0005) (0.0566)  (0.0007)
Infraestructuras receptor -0.1014™  -0.0004 -0.0655 -0.0002 -0.1038"  -0.0007
(0.0460)  (0.0005) (0.0470)  (0.0005) (0.0601)  (0.0007)
Infraestructuras relativo 5.9867°"  0.0795"" 3.5164  0.0712% 51003 0.09717
(2.6464)  (0.0270) (2.6904)  (0.0273) (3.7162)  (0.0362)
Impuestos emisor 0.1895 -0.0027 0.2085 -0.0011 0.1663 0.0045
(0.2743)  (0.0036) (0.2814)  (0.0036) (0.3752)  (0.0053)
Impuestos receptor -0.0315 -0.0015 -0.2234 -0.0035 -0.2545 -0.0053
(02782)  (0.0034) (0.2867)  (0.0035) (03595)  (0.0044)
Gastos comercializacion receptor -7.0203 0.0285 -11.3475"  -0.0504 -10.7730 0.0102

(5.6514)  (0.0774) (6.0667)  (0.0833) (7.6392)  (0.1082)
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Cuadro 5.6.A (continuacién)

CAMBIOS EN LA MEDICION DE ALGUNAS VARIABLES

PANEL A: TAMANO PANEL B: COSTES DE TRANSPORTE
NIVELES PIB DISTANCIA COSTE UPS

MODELO DE MODELO DE ~ MODELO DE MODELO DE ~ MODELO DE  MODELO DE
CUANTIA  SELECCION CUANTIA  SELECCION CUANTIA  SELECCION

Frontera 65.91687  13677°  57.3523" 11630 5626257 1.5750°
(4.6969)  (0.1003) (47791)  (0.1016) (6.1284)  (0.1906)
Idioma 87.5848""*  1.0590"" 82.1055"*  0.9957°* 84.3971°%  1.0127"**
(5.8931)  (0.1239) (6.0071)  (0.1313) (7.2103)  (0.1377)
Gastos de Instalacion emisor -0.0436 -0.6895 -0.6403
(0.4923) (0.5484) (1.0825)
Gastos de Instalacion receptor 375007 3.6124™ -4.82417*
(0.5392) (0.5805) (0.7547)
Lambda de Mills 123.9355% 129.8914° 1443555
(6.6740) (6.5431) (8.6431)
Dummies pais Si Si Si Si Si Si
Dummies temporales Si Si Si Si Si Si
N° observaciones 15.120 15.120 10.836
Y% Observaciones censuradas 26.92% 26.92% 18.32%

Notas: Desviaciones estandar entre paréntesis. *, “*y *** se refieren a los niveles de significatividad del 10%, 5% y 1%, respectivamente.
Errores estdndar robustos a heterocedasticidad.

Pues bien, como se muestra en el Panel B del cuadro 5.6.A, cuando se emplea la dis-
tancia como proxy de los costes de transporte los resultados no se ven practicamente alte-
rados ni en la variable que se aproxima ni en el resto de regresores. AN asi, no parece con-
veniente aproximar dichos costes Unicamente por la distancia puesto que es sélo una parte
de los elementos que afectan a éstos y ademads podria aproximar también la cercania cul-
tural, el coste de comunicacion entre las empresas, el coste de implantacion, etc..."8.

Por otro lado, si se emplean los costes de transporte UPS, aunque los resultados no se
ven sustancialmente alterados, se modifican algunos signos en las dotaciones factoriales
reductoras de costes como son la ratio capital fisico-trabajo, o el capital humano —sobre
todo los del receptor y emisor— asi como su significatividad. Este fenémeno parece que estd
originado por la muestra empleada ya que algunos flujos bilaterales se pierden —funda-
mentalmente de los NEM— al tener un panel incompleto™. Por este motivo, parece con-

180 De hecho, Limao y Venables (2001) y Martinez-Zarzoso y Sudrez-Burquet (2005) sostienen que la distancia es
sdlo uno de los factores que influye sobre los costes de transporte, siendo la lengua comun, las infraestructuras o
la cercania cultural otros de los factores que influyen sobre estos.

181 En el Apéndice Il se mencionan que flujos son esos.
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veniente emplear el coste UPS medido por el nimero de horas que se dispone para el con-
junto de pafses seleccionados.

En cuanto a las infraestructuras, existen relativamente pocos trabajos que hayan ana-
lizado su papel vy, por tanto, las medidas utilizadas para su aproximacion son relativamente
escasas. De este modo, algunos trabajos han empleado como proxy variables similares a las
empleadas en este trabajo, como son Kumar (2002) o Cheng y Kwan (2000); otros han uti-
lizado como variable las lineas telefénicas por habitante —Asiedu (2007) y Kinoshita y Cam-
pos (2002)— y sélo unos pocos han utilizado proxys a partir del gasto del sector publico
—Hubert y Pain (2002)—. De este modo, aqui se van a utilizar como medidas alternativas,
las lineas telefénicas por habitante y el stock de capital pablico por habitante. Los resulta-
dos se muestran en el Panel C del cuadro 5.6.8.

Al emplear el capital publico por habitante, aunque los resultados no difieren sustan-
cialmente en términos generales, si que se ven alterados al variar el signo del stock de
infraestructuras del pais receptor en el modelo de decision, al hacerse negativo. La causa es
la alta correlacion con otros stocks de capitales, como es |a ratio capital-trabajo —con una
correlacion del 80,35 por ciento—, y con el PIB per c3pita —64,99 por ciento—, mientras que
el indicador empleado originalmente —el stock de infraestructuras terrestres— sélo lo estd
en un 16,41 y un 4,98 por ciento respectivamente.

Por el contrario, si se utilizan las lineas telefonicas por habitante, los resultados son
mas proximos a las estimaciones iniciales. Sin embargo, el uso de esta variable estd muy
cuestionado para los paises desarrollados, ya que no existen diferencias apreciables entre
ellos, empledndose generalmente para paises en desarrollo 0 economias en transicion. Asi-
mismo, como indicador de infraestructuras, no mide correctamente la dotacion de un pals,
sino que sélo evalta si posee una buena red de comunicaciones tradicional.

Por tanto, parece que la medida de infraestructuras empleada en la estimacion base
recoge mejor su dotacion, aunque los resultados no difieran sustancialmente.

Por ultimo, se han buscado variables que aproximen la dotacion relativa de capital-tra-
bajo. Para ello, teniendo en cuenta que recoge de una manera indirecta el nivel salarial de
los paises, se han utilizado como proxy variables relacionadas con los salarios y, en concre-
to, con tres medidas alternativas: el salario real, el salario real corregido por el nivel de capi-
tal humano'? y el coste laboral unitario (CLU). Asimismo, parece que la variable que apro-
ximaria de una forma mds fiel a la dotacion capital-trabajo serian los salarios reales
absolutos y no los corregidos por ninguna otra variable, como puede ser el capital humano
0 la productividad. A pesar de ello, la mayor parte de los trabajos han escogido o el salario
real o el CLU (Holland y Pain, 1998; Jannicki y Wunnava, 2004 o Kimino y otros, 2007).

182 Esta variable no es mds que el salario real entre el capital humano.
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Asi, aunque los resultados obtenidos en el resto de las variables no se ven alterados
sustancialmente en la magnitud, en el signo y en la significatividad, en los de las dotacio-
nes factoriales relativas existe alguna diferencia en los salarios del receptor. En concreto,
mientras que en la estimacion base los resultados indican que las empresas buscan ubica-
ciones donde los salarios sean relativamente bajos, cuando se utilizan los salarios o los sala-
rios corregidos, el signo es el opuesto, por lo que parece que a las empresas no les impor-
ta pagar salarios mds altos, siempre y cuando cuenten con trabajadores de mayor
cualificacion.

En conclusion, los resultados obtenidos en el modelo base son robustos a cambios en
la especificacion concreta de la variable. Aun asf, serfa conveniente elaborar nuevos indica-
dores del nivel infraestructuras, donde parece que distintas mediciones de la misma varia-
ble puede alterar los resultados.

5.2.4. Otras especificaciones distintas a las del modelo ampliado:
La inclusion del capital tecnoldgico y la corrupcion

El modelo planteado y estimado anteriormente es un modelo amplio donde caben
numerosos factores que representan las «dotaciones factoriales reductoras de costes». Sin
embargo, existen otras variables que pueden jugar este papel reductor de costes que ade-
mas indicarfan si los resultados del modelo son robustos.

Asi pues, en este apartado, se van a introducir como variables explicativas adicionales
la corrupcion y el capital tecnoldgico que, por su naturaleza, podrian ser factores de locali-
7acion, aunque una de ellas —el capital tecnoldgico— suele emplearse en algunos casos
como indicador de las ventajas de propiedad’®.

Se considera la corrupcion porque es bastante habitual encontrarla en la literatura
empirica sobre determinantes, sobre todo cuando los paises de la muestra son economias
en transicion o en desarrollo. De tal forma, algunos trabajos han constatado que cuanto
menor sea el grado de corrupcion mayor serd la IED recibida (Bevan vy Estrin, 2004; Asiedu,
2006). Aunque este es el resultado general, otros autores han encontrado un signo opues-
to (Henisz, 2000) o no significativo (Braconier y otros, 2005a). En este sentido, la corrupcion
del pais receptor de la IED supone un coste extraordinario que tienen que asumir las empre-
sas para poder operar en ese mercado. Por tanto, Ia reduccién de costes viene originada por
la menor corrupcion de las economias.

183 En Martin y Veldzquez (1997) se utiliza una variable proxima —empleo en actividades de 1+D sobre empleo
total del emisor frente al receptor— como ventaja de propiedad. Otros autores utilizan otras proxys al capital tec-
nolégico como son Pain (1997) o Rabanal (2001).
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Por otro lado, respecto al capital tecnoldgico, el hecho de que un pais posea un alto
nivel del mismo le confiere una ventaja de propiedad, puesto que se supone que ese pais
producird bienes mas intensivos en tecnologia y por tanto con una mayor calidad o bien tec-
nologia mas eficiente’. Sin embargo, y adicionalmente, el hecho de que un pais posea un
mayor capital tecnolégico podria ser considerado como un factor de localizacion debido a
las economias de aglomeracion.

En concreto, tanto el capital tecnolégico del pais emisor como el del receptor v el rela-
tivo supondria ventajas de propiedad y por tanto se esperaria un signo positivo en el del
emisor y negativo en el del receptor y en el relativo'™>. Sin embargo, como factor de loca-
lizacion el capital tecnoldgico del pais receptor y el relativo ejercerian el papel de ventajas
de localizacién, siendo sus signos positivos.

De este modo, los resultados del modelo ampliado se ofrecen en el cuadro 5.7 donde
se incluyen las dos variables por separado —paneles (1) y (2)— y ambas conjuntamente

—panel (3)—.

Asi pues, la inclusién de la corrupcion y del capital tecnolégico no altera de manera
relevante los resultados obtenidos en la estimacion base —cuadro 5.4—, por lo que los
resultados parecen robustos.

De esta suerte, al incluir Unicamente la corrupcién del pais receptor como variable
explicativa, la significatividad y el signo del resto de variables apenas varia respecto al
modelo inicial. Ademas, parece que las empresas a la hora de decidir si se internacionali-
z7an o no, tendrdn en consideracion si el pais donde tienen pensado ubicarse les va a gene-
rar gastos extraordinarios motivados por la corrupcién, al arrojar en la estimacién un signo
negativo y significativo en el modelo de decisién. Sin embargo, una vez descontados estos
no les influird con posterioridad.

En cuanto a la inclusién del capital tecnoldgico en la estimacion —panel (1) del cua-
dro 5.7—, apenas se modifican los resultados, alterdndose Unicamente la significatividad de
la ratio capital-trabajo relativo, o la magnitud del efecto del capital humano. La explicacion
a este fendmeno subyace en la alta correlacion existente entre estas tres variables con el
consiguiente problema de multicolinealidad (cuadro 5.8). Es mas, como demuestran Crespo
y Veldzquez (2004) tanto el capital tecnoldgico como el humano parecen ser dos factores
altamente complementarios, por lo que su inclusién conjunta puede generar este tipo de
inconvenientes.

184 piénsese, por ejemplo, en el caso de Estados Unidos. En este caso se tiende a pensar que un producto fabrica-
do en ese pais es tecnoldgicamente mas avanzado que un producto elaborado, por ejemplo, en Portugal. Este
hecho le confiere a Estados Unidos una ventaja de propiedad y, por tanto, puede invertir en Portugal y tener un
mercado amplio vendiendo sus productos incluso a un precio superior.

185 Recuérdese que las variables en términos relativos es la ratio del pais receptor entre el del pais emisor.
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Cuadro 5.7

LA INCLUSION DEL CAPITAL TECNOLOGICO Y DE LA CORRUPCION

EN EL MODELO BASE

SIGNOS
ESPERADIOS PANEL (1) PANEL (2) PANEL (3)
i:gggoﬂ NIVELES
. MODELO DE  MODELO DE MODELO DE  MODELO DE MODELO DE  MODELO DE
IIEHO/RI:IC)O CUANTIA  SELECCION  CUANTIA  SELECCION  CUANTIA  SELECCION
+/- Costes de transporte (tiempo) -0.3778" -0.0024™ -0.38317-0.00217 -0.3779° -0.0024™
(0.0563)  (0.0007) (00573)  (0.0007) (0.0564)  (0.0007)
0 Poblacién emisor 000437 8.47°10-6 00044 9.58"10-6 00043 8.6410-6
(0.0006)  (120°10-5)  (0.0006)  (120°10-5)  (0.0006)  (1.20%10-5)
+/2 Poblacin receptor 00078  -1.0510-6 00078 -1.81710-6 00078 121°10-6
(0.0008)  (7.52°10-6)  (0.0006)  (774°10-6)  (0.0006)  (7.62°10-6)
0 PIBpc emisor 000537 8.72°10-5" 00060 8.6610-5" 00053 8.78%10-5"
0.0011) (17271050 (00011)  (159°10-5)  (0.0011)  (1.66710-5)
+/2 PIBpc receptor 00012 -430710-5"" 00010 -467°10-5" 00012 -4.27°10-5""
(00013)  (143°10-5)  (0.0013)  (141°10-5)  (0.0013)  (1.43*10-5)
+ (apital/trabajo emisor 0.6301 001277 0.4946 0.01417 0.6305 0.0126™
(03940)  (0.0053) (03911)  (0.0051) (03041)  (0.0053)
(apital/trabajo receptor -0.9374 00097 -0.8003°  -0.0138™ 09657 -0.0114™
(0.4467)  (0.0048) (0.4435)  (0.0048) (04552)  (0.0049)
(apital/trabajo relativo 1.05887  -0.0935" 615777 -0.06117 1.0463°  -0.0936™"
(1.4078)  (0.0131) (12155 (0.0112) (14077)  (0.0131)
Capital Humano emisor 2645467 00636 430496 01561 2641037 0.0663
(10.2318)  (0.1102) (10.2168)  (0.1087) (102332)  (0.1103)
+ (apital Humano receptor 195467 0.0015 47200231 198572 0.0201
(102703)  (0.1155) (103496)  (0.1152) (103173)  (0.1160)
+ (apital Humano relativo 2687611 0.8367 -405.0337° 14108 2630868 0.8752
(945340)  (0.9993) (945553)  (0.9914) (945445)  (0.9993)
Infraestructuras emisor -0.0397 -0.0002 -0.0692° 96610+ -0.0395 -0.0002
(0.0422)  (0.0005) (0.0412)  (0.0005) (0.0422)  (0.0005)
+ Infraestructuras receptor -0.0850 0.0002 -0.0898" -0.0005 -0.0888" -0.0004
(0.0464)  (0.0005) (0.0476)  (0.0005) (0.0476)  (0.0005)
+ Infraestructuras relativo 49563 0.0881° 56148"  0.08617 49612°  0.0879"
(26680)  (0.0272) (26638)  (0.0271) (26386)  (0.0272)
? Capital tecnologico emisor -0.0051"  7.04"10-5° -0.0051"  7.07°10-5"
(0.0028)  (3.73°10-5) (0.0028)  (3.73°10-5)
? (apital tecnologico receptor -0.0023  -9.31710-5" -0.0024  -8.88710-5"
(0.0030)  (3.42*10-5) (0.0030)  (3.42°10-5)
? (apital tecnolégico relativo 35760 0.0160™ 357377 0.01617
(03357)  (0.0032) (03357)  (0.0032)
0/+ Impuestos emisor -0.0575 0.0015 02212 -0.0009 -0.0598 0.0016

(02773)  (0.0036) (02782)  (0.0036) (02774)  (0.0036)
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Cuadro 5.7 (continuacion)

LA INCLUSION DEL CAPITAL TECNOLOGICO Y DE LA CORRUPCION

EN EL MODELO BASE

SIGNOS
ESPERADOS PANEL (1) PANEL (2) PANEL (3)
i:ggywﬂ NIVELES
. MODELO DE  MODELO DE MODELO DE  MODELO DE MODELO DE  MODELO DE
TEORICO CUANTIA  SELECCION  CUANTIA  SELECCION  CUANTIA  SELECCION
(H/W)
Impuestos receptor -0.1793 -0.0031 -0.2305 -0.0041 -0.1910 -0.0039
(02800)  (0.0035) (02844)  (0.0035) (02812)  (0.0035)
-2 Gastos comercializacion receptor 1269017 -0.0876 114781 -0.0670 27239 -0.0939
(6.0404)  (0.0847) (59932)  (0.0815) (6.0418)  (0.0847)
Corrupcion del receptor -1.9662 -0.1032° 1.731 -0.0983"
(4329)  (0.0543) (42771)  (0.0545)
+ frontera 61.6481° 13596 65.9875" 135417 6168917 13611"
(46600)  (0.1006) (47347)  (0.1003) (46622)  (0.1006)
+ Idioma 84,6386  1.0845™ 88.3405"  1.0755" 84.6398 1.0862°
(8487) (01241 (Goade)  (0.1246) (58510 (0.1241)
0/+ Gastos de Instalacion emisor -0.3204 -0.6701 -0.3211
(0.5477) (0.5422) (0.5479)
Gastos de Instalacion receptor -3.64447 35052 -3.59857
(0.5761) (0.5732) (0.5764)
Lambda de Mills 118.8527°* 128.5951° 119.1386
(6.6524) (6.6686) (6.6601)**
Dummies pals S Si Si Si i S
Dummies temporales Si Si Si Si Si Si
N° observaciones 15120 15120 15120
Y Observaciones censuradas 26.92% 26.92% 26.92%

Notas: Desviaciones estandar entre paréntesis. *, ™y ™ se refieren a los niveles de significatividad del 10%, 5% y 1%, respectivamente. Errores esténdar robustos a

heterocedasticidad.

Respecto al signo obtenido por el capital tecnolégico, el efecto de las ventajas de pro-
piedad predomina frente al de las de localizacion, al obtener un efecto positivo en el del
emisor y negativo en el del receptor. Es mas, las ventajas de propiedad predominaran cuan-
do una empresa considere el pais de origen vy los posibles mercados a los que puede acu-
dir, mientras que cuando realiza comparaciones vis-a-vis, y tenga en cuenta las ventajas
relativas, parece que las de localizacion operan en mayor medida, al obtener un signo nega-
tivo en el capital tecnologico relativo en el modelo de decision™.

18 Este Ultimo argumento se ve debilitado cuando nos centramos en el modelo de cuantia, donde se obtiene un
signo opuesto, aunque este cambio en los signos puede ser ocasionado por el posible problema de multicolinea-
lidad planteado en lineas anteriores.
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Cuadro 5.8

MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE EL CAPITAL TECNOLOGICO,

HUMANO Y DE LA RATIO CAPITAL-TRABAJO

CAPITAL CAPITAL CAPITAL CAPITAL
TECNOLOGICO TECNOLOGICO  HUMANO ~ HUMANO
RECEPTOR ~ RELATIVO  RECEPTOR  RELATIVO

RATIO K-L RATIO K-L
RECEPTOR RELATIVO

Capital tecnoldgico receptor 1,0000

Capital tecnoldgico relativo 0,4406 1,0000

Capital humano receptor 0,4309 0,1896 1,0000

Capital humano relativo 0,2774 0,3190 0,6355 1,0000

Ratio K-L receptor 0,8035 0,3541 0,3831 0,2477 1,0000

Ratio K-L relativo 0,2966 0,6679 0,1267 0,2389 0,3763 1,0000

5.3. UNA ESTIMACION ESPECIAL PARA LA OCDE Y LOS NUEVOS
ESTADOS MIEMBROS DE LA UE

Como se ha apuntado anteriormente, la estructura y evolucion de la IED mundial ha
sido muy heterogénea en funcion del grupo de los pafses. Igualmente, uno de los destinos
preferidos de las empresas multinacionales para invertir en los Ultimos afios han sido las
economias en transicion, en las cuales la IED recibida ha crecido sustancialmente, aunque
el grueso de la misma aun se concentra en los paises desarrollados. Este creciente interés
por los paises en transicion ha podido estar motivado por los atractivos de localizacion que
éstos poseen, asi como por las distintas estrategias llevadas a cabo por las empresas mul-
tinacionales. De este modo, y dado que en la muestra de paises utilizada se han incluido a
algunas de estas economias, se va a proceder a estimar el modelo empirico diferenciando
entre estos dos grupos tan dispares.

Antes de pasar a realizar las estimaciones, se presentan en el cuadro 5.9 los estadis-
ticos basicos para las variables utilizadas tanto para los paises en transicion (NEM) como
para los de la OCDE.

Como se puede apreciar, existen diferencias importantes entre las variables indepen-
dientes de los NEM y de los paises de la OCDE. En este sentido cuando los NEM son recep-
tores de IED, su stock de infraestructuras y gastos de instalacion son superiores a los de los
emisores, mientras que su tamafo Yy renta per capita son menores, al igual que el capital
tecnoldgico, capital por trabajador y los gastos de comercializacion. Sin embargo, en media
poseen mas 0 menos el mismo nivel de capital humano y nivel impositivo.

Por otro lado, si son los NEM los receptores frente a los no-NEM, el tiempo de trans-
portar un producto a esos paises es sustancialmente superior (un 27 por ciento aproxima-
damente) frente a los no-NEM. Algo similar ocurre con el indice de corrupcion, que practi-
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Cuadro 5.9
ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS PARA LOS NEM Y LA OCDE COMO
REPEPTORES
NUMERO DESVIACION .

OBSERVACIONES MEOA TIPICA MININO - HiAMO
NEM RECEPTORES
Variables en términos absolutos (emisor o receptor)
Stock IED (€ de 2000) 4200 18 7.0 00 1030
Tiempo de transporte (horas) 4200 62,3 44,1 16,0 199,0
Paoblacién emisor (Millones de habitantes) 4200 326 513 03 2911
Poblacion receptor (Millones de habitantes) 4200 10,4 111 1,4 38,7
PIB per cdpita emisor (Miles de PPS de 2000 por habitante) 4200 17,6 8,1 4,7 45,1
PIB per cdpita receptor (Miles de PPS de 2000 por habitante) 4200 84 2,8 4,7 15,9
Tipo impositivo emisor (en %) 4200 31,8 71 6,0 50,0
Tipo impositivo receptor (en %) 4200 30,2 8,6 6,0 45,0

Ratio Capital-trabajo emisor (Miles de € de 2000 por trabajador) 4200 540 29,0 42 1386
Ratio Capital-trabajo receptor (Miles de € de 2000 por trabajador)  4.200 24,6 16,7 4,2 64,8
Capital tecnoldgico por trabajador emisor

(Miles € de 2000 por trabajador) 4200 3,7 3,1 0,1 12,9
Capital tecnoldgico por trabajador receptor

(Miles € de 2000 por trabajador) 4200 07 0,5 0,1 2,0
Indicador de Infraestructuras viarias emisor

(indice Total paises=100, media ponderada) 4200 146,7  912 41,7 436,1
Indicador de Infraestructuras viarias receptor

(indice Total paises=100, media ponderada) 4200 188,6 1259 42,8  436,1
Capital Humano emisor (ndmero de afos de escolarizacion) 4200 11,1 1,2 7,5 13,4
Capital Humano receptor (nUmero de afos de escolarizacion) 4200 11,4 0,7 9,6 12,6
Gastos de comercializacion receptor (en % PIB) 4200 0,64 0,41 0,14 2,83
Corrupcion del receptor (indice) 4200 0,28 0,08 0,17 0,44
Gastos de instalacion emisor (indice) 4200 0,20 0,08 0,11 0,62
Gastos de instalacion receptor (indice) 4200 0,26 0,11 0,12 0,62
Variables en términos relativos (receptor/emisor)

Ratio Capital-trabajo relativo 4200 0,847 1,373 0,040 15,046
Capital tecnoldgico por trabajador relativo 4200 0,796 1,421 0,012 13,849
Indicador de Infraestructuras viarias relativo 4200 1,788 1,667 0,100 10,470
Capital Humano relativo 4200 1,038 0,140 0,779 1,644

NO-NEM RECEPTORES

Variables en términos absolutos (emisor o receptor)

Stock IED (€ de 2000) 10920 31,6 1399 0,0 3.005,8
Tiempo de transporte (horas) 10.920 489 38,6 14,5 216,5

Poblacién emisor (Millones de habitantes) 10.920 31,7 50,6 03 2911
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Cuadro 5.9 (continuacién)

ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS PARA LOS NEM Y LA OCDE COMO

REPEPTORES

NUMERO DESVIACION

OBSERVACIONES MEDA TIPICA MININO - HiAIO
NO-NEM RECEPTORES
Variables en términos absolutos (emisor o receptor)
Poblacion receptor (Millones de habitantes) 10.920 40,2 5773 03 2911
PIB per cdpita emisor (Miles de PPS de 2000 por habitante) 10.920 17,2 8,1 4,7 45,1
PIB per capita receptor (Miles de PPS de 2000 por habitante) 10.920 20,7 6,7 5,1 45,1
Tipo impositivo emisor (en %) 10.920 31,8 71 6,0 50,0
Tipo impositivo receptor (en %) 10920 32,4 6,3 8,5 50,0

Ratio Capital-trabajo emisor (Miles de € de 2000 por trabajador) 10920 52,9 29,1 42 1386
Ratio Capital-trabajo receptor (Miles de € de 2000 por trabajador)  10.920 64,1 25,1 6,9 1386
Capital tecnoldgico por trabajador emisor

(Miles € de 2000 por trabajador) 10.920 3,5 3,1 0,1 12,9

Capital tecnoldgico por trabajador receptor

(Miles € de 2000 por trabajador) 10.920 4,7 3,0 0,2 12,9

Indicador de Infraestructuras viarias emisor

(indice Total paises=100, media ponderada) 10.920 148,3 931 41,7 436,1
Indicador de Infraestructuras viarias receptor

(indice Total paises=100, media ponderada) 10.920 1321 699 41,7 4189
Capital Humano emisor (ndmero de afos de escolarizacion) 10.920 11,2 1,2 7,5 13,4

Capital Humano receptor (nUmero de afos de escolarizacion) 10.920 11,1 1,3 7,5 13,4

Gastos de comercializacion receptor (en % PIB) 10.920 0,82 0,31 0,01 1,92

Corrupcion del receptor (indice) 10.920 0,16 0,07 0,10 0,50

Gastos de instalacion emisor (indice) 10.920 0,20 0,08 0,11 0,62

Gastos de instalacion receptor (indice) 10.920 0,18 0,05 0,11 0,34

Variables en términos relativos (receptor/emisor)

Ratio Capital-trabajo relativo 10.920 2,254 2,965 0,068 25,042
Capital tecnoldgico por trabajador relativo 10.920 5,258 9,024 0,018 86,894
Indicador de Infraestructuras viarias relativo 10.920 1,242 1,007 0,096 10,055
Capital Humano relativo 10.920 1,004 0,173 0,608 1,642

camente dobla al resto de paises. En base a estas diferencias entre estos dos grupos de pai-
ses, no deberfa extrafar que los resultados en sus estimaciones puedan diferir.

De este modo, se ha estimado el modelo ampliado incluyendo adicionalmente el capi-
tal tecnoldgico vy el indicador de corrupcion, dividiendo la muestra por el lado de los paises
receptores y sequn su pertenencia a la OCDE o a los NEM. Sus resultados se muestran en el
cuadro 5.10.
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Asi, y como cabia esperar, existen diferencias entre los resultados alcanzados para los
paises de la OCDE y los NEM.

En cuanto a los paises de la OCDE, parece que en términos generales los determinan-
tes en el modelo de cuantia cobran mayor importancia que en el de seleccién. Efectiva-
mente, en el modelo de seleccion a las empresas no les afecta ni los costes de transporte,
ni el tamano, ni algunas de las dotaciones reductoras de costes como son el capital huma-
no o las infraestructuras. Evidentemente, la explicacion puede residir en el nivel de desa-
rrollo de estas economias ya que poseen un capital humano y un nivel de infraestructuras
bastante elevado, lo que conlleva que estos determinantes no sean factores discriminato-
rios entre ellos al haber sobrepasado un cierto umbral.

Por el contrario, parece que los determinantes mds relevantes para elegir una u otra
localizacion dentro de los paises de la OCDE a la hora de decidir si se internacionalizan, son
los costes laborales™, las ventajas de propiedad y la transparencia en las instituciones. Es
precisamente en estos Ultimos determinantes, donde las diferencias son mas abultadas
entre los paises de la OCDE. Asi, por ejemplo, en media Suecia posee un nivel de capital
tecnoldgico que equivale a 32 veces el de México, y en los niveles de corrupcion, aun sien-
do paises desarrollados, también existen importantes diferencias ya que, por ejemplo, Méxi-
co tiene un indice 3,1 veces superior al de Dinamarca.

Sin embargo, una vez que las empresas han decidido que se van a ubicar mediante
IED en paises pertenecientes de la OCDE, parece que un mayor tamafio del pais donde se
establezcan, unos costes laborales no muy altos con una mano de obra cualificada, y donde
las barreras de entrada no sean muy elevadas —medido por los gastos de comercializa-
cion—, generard que las empresas multinacionales lleven a cabo mayores inversiones.

Por tanto, parece que todos los factores que permiten diferenciar entre la inversion de
tipo vertical y horizontal indican que los paises que se dirigen hacia los paises de la OCDE
como destino, lo hacen buscando caracteristicas donde las estrategias de tipo horizontal
dominen, como son el tamafo del pais receptor, los gastos de comercializacién o los de ins-
talacion. Sin embargo, existen otros factores como son los relativos a todas las dotaciones
factoriales que, dada su naturaleza, no se puede discernir si son de tipo horizontal o verti-
cal, aunque todo indica a que ambas coexistirdn, aun dominando la IEDH.

En cuanto a los determinantes de los pafses en transicion, sus caracteristicas particu-
lares, generan que Ias empresas sean mas exigentes a la hora de dirigirse hacia ellos para
invertir. Asi, comparando los resultados con los de la OCDE, el impacto de los costes de
transporte es mayor tanto en la decision de internacionalizacion como en Ia cuantia de la

187 Téngase en consideracion que la muestra estd compuesta exclusivamente por paises de la OCDE, por lo que
bajos costes laborales se refiere 3 los costes de este grupo de paises. Si la muestra fuera otra, y compardramos
sus costes laborales con otros paises, muy probablemente estos costes laborales serfan altos.
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misma, tal y como ya se preveia en los estadisticos basicos. Por tanto, las estrategias de tipo
vertical, pueden verse intensificadas gracias a este factor.

Por otro lado, el tamafio de mercado no parece ser un determinante importante a la
hora de que las empresas decidan internacionalizarse y/o localizarse en este grupo de pai-
ses. Todo apunta a que los NEM son empleados como simples localizaciones donde las
empresas pueden desintegrar sus procesos productivos. Este fenémeno, apoya la hipotesis
de que la estrategia dominante es de tipo vertical, ya que las multinacionales pueden per-
sequir en estos mercados terminar sus productos para luego reexportarlos.

Ademas, este tipo de estrategias podrian verse potenciadas por determinantes reduc-
tores de costes como son las infraestructuras de los pafses en transicion, en el que se obtie-
ne un signo positivo y significativo. Asi, como argumentan numerosos autores (Cheng y
Kwan, 2000; Asiedu, 2006; Wheeler y Mody, 1992) el hecho de que dentro de las econo-
mias en transicion, aquellos paises que posean un mayor volumen de infraestructuras y de
mavyor calidad™ incentivard a que reciban mayores inversiones.

Sin embargo, de manera paraddjica, un alto capital humano y unos costes laborales
inferiores al resto de los paises no son determinantes fundamentales para que las empre-
sas decidan localizarse en ellos. Por el contrario, los resultados muestran que las empresas
buscardn aquellas economfas que posean altos stocks de capital tecnoldgico, por lo que
parece que empresas de alto contenido tecnoldgico se verdn atraidas por ellas. De hecho,
en Turrién y Veldzquez (2007), donde se estima el contenido tecnoldgico de los productos
exportados por los paises del Centro y Este de Europa, ya se hacia referencia a este fend-
meno, mostrando que el contenido tecnoldgico de estos paises se ha incrementado consi-
derablemente.

Otro factor determinante diferenciador entre los paises de la OCDE y las economias en
transicion, es la imposicion internacional. En este sentido, al obtener un signo negativo y
significativo en el modelo de cuantia, implica que cuanto mayores sean los impuestos que
tengan que pagar las empresas multinacionales menor serd Ia inversion realizada en ellos.
Este fendmeno justificaria las continuas reducciones del impuesto de sociedades en este
grupo de paises. Concretamente, en los NEM de la muestra, durante el periodo considera-
do el impuesto de sociedades se ha reducido, en media, en 14 puntos porcentuales hasta
situarse en un 21 por ciento, mientras que en los paises de la OCDE, con un 29 por ciento,
sélo se ha reducido en 6 puntos porcentuales.

Mencion especial requiere el indicador de corrupcién. A priori se esperaba que fuese
un factor que iria en contra de la recepcién de Ia IED, sin embargo se ha obtenido un signo
negativo vy significativo en el modelo de seleccion y positivo en el de cuantia. La explica-
cion quizd resida en el hecho de que la corrupcion podria ser tratada como cualquier otra

185 En este trabajo no se puede determinar la calidad de las infraestructuras.
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barrera de entrada, desincentivando asi la decision de entrada pero una vez se ha decidido
invertir, opera esta barrera garantizando ciertos beneficios extraordinarios.

Por tanto, parece que dentro de los NEM predomina la IED de tipo vertical, favorecida
por unos costes de transporte altos, un tamafio de mercado no relevante, y unas dotacio-
nes reductoras de costes a favor de este tipo de estrategias.

A modo de resumen, si se comparan los determinantes en los paises de la OCDE vy los
NEM, todo indica que en el primer grupo de paises dominardn las estrategias de tipo hori-
zontal y en el sequndo las de tipo vertical.
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6.
CONCLUSIONES Y LINEAS DE INVESTIGACION FUTURAS

La presente investigacion ha tenido como objetivo principal profundizar sobre los moti-
vos que originan la internacionalizacion de las empresas y la forma en que lo hacen, espe-
cialmente mediante Inversion Extranjera Directa. Es éste un drea de investigacion al que se
ha prestado gran atencion desde mediados de los ochenta, pero sobre todo a partir de la
sequnda mitad de la década de los noventa con la creciente internacionalizacion de las
empresas, lo que ha ido generando numerosos estudios, tanto teéricos como empiricos,
acerca de dicha internacionalizacion. Sin embargo, este campo de investigacion siempre ha
tenido cierto déficit analitico, dado que han dominado los estudios empiricos.

Por ello, y en consonancia con una importante literatura tedrica que se ha ocupado de
este tema, el primer objetivo de esta investigacion ha sido desarrollar un modelo de deci-
sion de internacionalizacién de las empresas que explique 1as principales estrategias que
éstas pueden sequir para abastecer mercados fordneos y, dentro de Ia IED, permita y dife-
rencie entre inversién horizontal y vertical. Con este propésito, la tesis se ha estructurado en
tres partes principales que se corresponden con los capitulos del sequndo al quinto.

De este modo, el sequndo capitulo ofrece un recorrido exhaustivo de la evolucion
experimentada por las distintas teorfas expuestas para explicar la internacionalizacion de las
empresas, asi como las distintas aportaciones empiricas. En este sentido, se ha podido com-
probar Ia existencia de dos enfoques b3sicos: los que utilizan modelos de equilibrio gene-
ral y los de equilibrio parcial. En consecuencia, de la revision de esta literatura se ha con-
cluido que un nuevo modelo de decision de internacionalizacién debe considerar todos
aquellos factores que puedan influir sobre esta decisién de las empresas y debe considerar
estrategias de tipo horizontal y vertical.

Por este motivo, en el capitulo tercero, se ha elaborado un modelo de decisién de
internacionalizacion de las empresas donde se incluyen los elementos fundamentales que
las distintas teorfas y modelos enfatizan tratando de fusionar las principales aportaciones de
todos ellos. Asi, a partir del desarrollo de un modelo microeconémico de decision, donde
en las funciones de coste y demanda de la empresa se han incorporado, de forma adecua-
da, los factores considerados como determinantes de la decisién de internacionalizacion, en
concreto: los costes de transporte, el tamafo de las economias, los gastos de instalacion vy
comercializacion y las dotaciones factoriales reductoras de costes tanto del origen como del
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destino de la inversion. De este modo, resolviendo el cldsico problema de optimizacion de
beneficios para cada una de las posibles estrategias sequidas por la empresa (no interna-
cionalizacién, exportacion, inversion directa horizontal y vertical) y comparando los niveles
de beneficios se obtienen conclusiones sobre el impacto de cada variable en la estrategia
final elegida por la empresa —la estrategia dominante—.

En este sentido, dicho modelo da un paso hacia delante en Ia explicacion de la inter-
nacionalizacion al permitir tanto estrategias de internacionalizacion de tipo horizontal como
vertical e imponiendo un ndmero reducido de restricciones. Por todo ello, el modelo per-
mite contrastar tedricamente cudles son los factores que estimulan a las empresas a inter-
nacionalizarse, y si lo hacen, que tipo de estrategia siguen.

A continuacién, en el capitulo cuarto, se han calibrado los posibles valores de los para-
metros del modelo, realizando a partir de ellos, distintas simulaciones para contrastar
mediante simulaciones las proposiciones tedricas planteadas en el capitulo anterior, y con
ello, estudiar coémo se ven afectadas las estrategias bajo distintos escenarios, corroborando
las predicciones teoricas obtenidas y obteniendo otras nuevas a partir de la interaccion de
distintas variables de relevancia.

Finalmente, en el quinto capitulo, se ha contrastado empiricamente la decision de
internacionalizacion mediante IED del modelo utilizando datos macroeconémicos para los
paises avanzados (OCDE) y los nuevos estados miembros de la UE, dada su mayor cober-
tura espacial y temporal. Dichas estimaciones han permitido evidenciar que a nivel empi-
rico esta parte del modelo se contrasta con éxito, obteniendo, para la mayor parte de los
determinantes, los signos esperados. Ademds, y dado que —como manifiestan los hechos
estilizados al comienzo de esta tesis— las economfas en transicion estan cobrando cada
vez una mayor relevancia al recibir mayores flujos de inversiones, se ha contrastado el
modelo de forma separada para los NEM de la UE y para los paises de la OCDE, compa-
randose los resultados obtenidos, lo que ha permitido discriminar tanto entre los determi-
nantes en ambas areas geograficas como entre las distintas estrategias dominantes en
cada una de las zonas.

En la medida en que en cada capitulo ha dejado constancia de las principales aporta-
ciones de la tesis, y con el fin de evitar reiteraciones, aqui se enfatizaran tan sélo las mas
relevantes y novedosas.

- En primer lugar, en el capitulo sequndo se ha profundizado y actualizado la literatu-
ra mas relevante sobre la internacionalizacion de las empresas. Asi, |a recopilacion de tra-
bajos tanto tedricos como empiricos, amplia aunque no exhaustiva, ha permitido ofrecer un
panorama del estado de la cuestion, poniéndose el énfasis en aquellas teorfas y factores
determinantes que parecen jugar un papel primordial en dicha internacionalizacion. En este
sentido, tras el andlisis de los modelos tedricos se puede apreciar que no existe una linea
de investigacion dominante, dado que tanto los modelos de equilibrio parcial como gene-
ral, aportan cuestiones y puntos de vista complementarios.
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De esta forma, los modelos de equilibrio parcial hasta la fecha tienen la ventaja de
ser mas flexibles al permitir centrarse en aspectos concretos de la internacionalizacién de
la empresa. Por otro lado, los modelos de equilibrio general, aportan una visién mas global,
aunque resultan mucho mas complejos e imprecisos dado que tiene que modelizar toda la
economia. A pesar de ello, parece que este tipo de modelos son los mas aceptados en los
ultimos anos, fundamentalmente con la aparicion y validacion del Knowledge-capital model
de Markusen y la abundante literatura, fundamentalmente empirica, generada a partir de
su publicacion en 1995. Junto con este tipo de modelos, existe otra corriente dentro de los
modelos de equilibrio general potenciada a partir del novedoso trabajo de Melitz (2003)
que se centran en las caracteristicas intrinsecas de las empresas, como la productividad, vy
como afecta ésta a la decision de internacionalizacion.

Se ha podido comprobar en la revision de la literatura, el énfasis que se ha puesto
sobre el andlisis de las estrategias sequidas por las empresas multinacionales, fundamen-
talmente las de tipo horizontal y vertical. De este modo, como sefiala Markusen (1984,
2002) vy Brainard (1993) parece que las primeras —las de tipo horizontal— predominan
cuando los paises tienen un tamano similar, los costes de transporte son elevados vy los cos-
tes fijos no muy altos. Sin embargo, las estrategias de tipo vertical predominardn cuanto
menores sean los costes de transporte (Markusen, 2002) y mayores sean las diferencias
entre las dotaciones factoriales de los pafses (Helpman, 1984). En general, estds mismas
conclusiones son recogidas por el Knowledge-capital model de Markusen y Maskus (2001,
2002).

Por otro lado, en la revision de la literatura empirica se han recopilado los trabajos mds
recientes, comprobando que existe un amplio grupo de factores que parecen determinar la
inversion de una empresa en una determinada localizacion. Entre ellos, se han destacado
como fundamentales el tamafio de las economias, los costes de transporte, la cercania cul-
tural, los procesos de integracion econémica internacional v Ias dotaciones factoriales como
son las infraestructuras o el capital humano, mientras que la influencia de otros parece que
es mas limitada o marginal, como son Ia fiscalidad de las empresas, los tipos de cambio o
aspectos institucionales como son la corrupcion o la burocracia.

- En segundo lugar, en el capitulo tercero, se ha avanzado en la modelizacion de los
factores determinantes que influyen sobre las estrategias de internacionalizacion de las
empresas. En este sentido, los modelos preexistentes en Ia literatura —de equilibrio parcial
0 general— posefan ciertas restricciones como es la imposicién del mismo tamafio de las
economias, la desigualdad en las dotaciones factoriales, el tratamiento de la inversién y el
comercio como sustitutivos, etc..., que ya han sido mencionadas a lo largo de esta investi-
gacion. Asi, el modelo planteado es un modelo de equilibrio parcial al estilo Petit y Sanna-
Randaccio (1998, 2000) y avanza en los siguientes aspectos:

1) Incluye cinco estrategias diferentes de internacionalizaciéon, donde ademads de la
no internacionalizacion y exportacion, conviven tanto las estrategias de inversion
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de tipo horizontal como las de tipo vertical, al permitir la desfragmentacién del
proceso productivo de la empresa. Ademas, s6lo un pequefio grupo de trabajos
tedricos —dentro de la misma linea de investigacion de esta tesis— permiten que
las empresas puedan llevar estos dos tipos de estrategias —como los de Markusen
(2002) y el Knowledge-capital model de equilibrio general de Markusen y Maskus
(2001)—. El hecho de introducir ambas permite que el comercio y la IED puedan
ser complementarios y no sustitutivos como se plantea en muchos otros modelos.

Es un modelo tedrico de equilibrio parcial de internacionalizacion de las empresas
que incluye las dotaciones factoriales reductoras de costes, no en sentido cldsico
0 estricto, sino aquellas capaces de reducir los costes marginales de las empresas.
Para ello, se ha introducido en la funcion de costes marginales, una variable que
cumple ese cometido, permitiendo obtener resultados concluyentes sobre sus dife-
rencias entre paises.

Se endogeniza la generacion de intangibles, como consecuencia de que ésta se
realiza de manera simultanea con la decision de internacionalizacion de las empre-
sas. Para ello, se ha introducido esta variable tanto en la funcién de costes margi-
nales como en la de demanda, andlogamente a los modelos de Petit y Sanna-Ran-
daccio (1998, 2000).

Es un modelo flexible al no imponer restricciones sobre caracteristicas bdsicas de
los paises como son el tamano de los paises o las dotaciones factoriales, al con-
trario de lo que sucede en otros modelos donde a priori se imponen restricciones
que resultan cruciales para la obtencion de las conclusiones —por ejemplo, en Petit
y Sanna-Randaccio (1998) se impone que los paises posean el mismo tamafio—.

- En tercer lugar, tanto en el capitulo tercero como en el cuarto, se han alcanzado con-
clusiones tedricas relevantes en cuanto a los factores que influyen sobre la internacionali-
zacion de las empresas, fundamentalmente aquellas que afectan a las estrategias de inver-
sion horizontal y vertical. Dichos resultados han sido obtenidos a partir de catorce
proposiciones planteadas y demostradas y de la simulacion del modelo tedrico. En este sen-
tido, los resultados mads relevantes de este tipo de estrategias son los siguientes:

1)

Las estrategias de inversion directa de tipo horizontal dominardn al resto cuanto
mayor sea el tamano del pais de destino, los costes de transporte y la diferencia entre
las dotaciones factoriales del pais receptor frente al emisor. Por el contrario, tanto los
gastos de instalacion en el destino como los de comercializacién desincentivaran a
las empresas a sequir este tipo de estrategias. Ademas, existen dos factores que no
influirdn sobre la decisién de internacionalizacion por esta via, que son el tamafo del
pais donde se sitUa la empresa matriz y los gastos de instalacién en el origen.

Las estrategias de inversion directa de tipo vertical se verdn potenciadas cuanto
mayores sean los gastos de instalacion en el origen vy la diferencia entre las dota-
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ciones factoriales del pais receptor frente al emisor cuyo efecto es mas intenso que
en el caso de la inversion directa de tipo horizontal. Sin embargo, tanto los costes
de transporte como los gastos de instalacion en el destino actuardn en contra de
este tipo de estrategia de internacionalizacion. Por otro lado, el tamafio del pais de
origen tampoco afecta a este tipo de estrategias.

Existen ademds dos factores cuyo efecto queda indeterminado: los gastos de
comercializacion, que apoyan la estrategia de Plataforma de exportacion pura, v
desincentivan la de Plataforma mas abastecimiento, y el tamafio del pais fordneo,
donde un mayor tamano favorece |a plataforma de exportaciones y perjudica a la
otra estrategia de IEDV, si bien ambos efectos se ven compensados v su efecto glo-
bal podria ser nulo.

3) Teniendo en consideracién los dos puntos anteriores y aunque los resultados alcan-
zados van en la misma linea que los obtenidos por Markusen (2002), Markusen y
Maskus (2001) y Helpman (1984), esta investigacion ofrece algunas conclusiones
novedosas que deben ser resaltadas. En primer lugar, en este trabajo se incluyen
las dotaciones de los paises considerados en un sentido amplio vy, por tanto, no se
restringe a las mads cldsicas —ratio capital-trabajo— 0 a las diferencias entre la cua-
lificacion de la mano de obra, por lo que se ha podido comprobar que la diferen-
cia entre las dotaciones en el destino y el origen afectan tanto a la estrategia de
tipo horizontal como la vertical, favoreciéndose esta Ultima en mayor medida que
la primera.

De hecho, en Markusen (2002) y Markusen y Maskus (2001) se concluia que esta
diferencia tan solo tenfa influencia en las estrategias verticales. Igualmente, se cla-
rifica el papel jugado por el tamafio del pafs de destino que habia arrojado pre-
viamente resultados contradictorios. Asf, al igual que en la literatura tedrica previa,
el tamafio no afecta a la decision de internacionalizacion mediante inversion
extranjera directa. Sin embarqo, el tamafio del pals de destino beneficia Ia estra-
tegia de tipo horizontal y pefjudica la de tipo vertical.

- En cuarto y Ultimo lugar, en el capitulo quinto se ha aportado evidencia empirica
sobre los determinantes de la IED recibida —horizontal y vertical— en un grupo de paises
extenso: todos los de la OCDE y los NEM de la UE, y sirve tanto para contrastar el modelo
planteado en esta tesis asi como para afadir alguna evidencia empirica mas novedosa. Las
aportaciones de este capitulo han sido varias.

1) Se ha elaborado una base de datos amplia y homogénea para un grupo de paises
bastante heterogéneo al incluir, no sélo a los paises de la OCDE, sino a diez de los
NEM de la UE, lo que ha supuesto un esfuerzo adicional. Para ello, se han calcula-
do variables tan complejas como son el stock de capital extranjero, el stock de
capital fisico —privado y publico—, el capital humano, capital tecnologico, un indi-
cador de infraestructuras viarias y los costes de transporte. Ademas, se han reco-
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pilado vy tratado otras variables mds sencillas como son el empleo, PIB, poblacién,
tipos de cambio, gastos en publicidad, impuesto de sociedades, indices de corrup-
cion y de instalacion de empresas entre otras.

Las proposiciones tedricas en relacion a las estrategias de IFD derivadas del mode-
lo tedrico y que se han planteado en las secciones anteriores han resultado con-
frastadas con éxito. Ademas, los resultados obtenidos han corroborado que el
modelo tedrico es consistente con la realidad observada en este grupo de paises,
sin ser sensible a cambios en la muestra y siendo robusto a la introduccion de nue-
vas variables.

Se ha encontrado evidencia de que las empresas llevan a cabo estrategias de
internacionalizacion mixtas, es decir, inversion horizontal y vertical simultdnea-
mente. De hecho, los resultados obtenidos sobre la influencia de los costes de
transporte y las distintas dotaciones factoriales —el capital humano, Ia ratio capi-
tal-trabajo o las infraestructuras— sobre I3 decision de internacionalizacion de las
empresas apuntan hacia estrategias de tipo vertical. Por el contrario, el tamafio de
los paises, la fiscalidad y los gastos de instalacion lo hacen hacia las de tipo hori-
zontal.

Fl impacto de cada uno de los determinantes apuntados anteriormente difiere en
funcion del grupo de paises analizado —OCDE y NEM—. Asi, parece que las empre-
sas que deciden instalarse en los paises de la OCDE lo hacen, principalmente, bus-
cando caracteristicas que potencien las estrategias de tipo horizontal como: un
mayor tamano del pafs receptor, menores gastos de instalacion y de comerciali-
zacion. Por el contrario, cuando el destino de la inversion son los NEM, los deter-
minantes que lo dominan son los altos costes de transporte, elevados stocks de
infraestructuras del destino y unos impuestos reducidos, mientras que un mayor
tamafio no parece relevante, lo que apunta hacia una dominancia de Ia estrategia
de tipo vertical. Aun asi, el hecho de que una de las estrategias domine en cada
una de estas dreas geograficas, no implica que Ia otra estrategia no coexista de
manera minoritaria.

En resumen, se puede afirmar que esta tesis ha cumplido con los objetivos de parti-
da que pretendia acometer, obteniéndose resultados que permiten ampliar el conocimien-
to de los factores que determinan las causas que empujan a las empresas a internacionali-
zarse y el tipo de estrategia de internacionalizacion. Ahora bien, esta tesis no estd exenta
de limitaciones tanto tedricas como empiricas, aunque son precisamente éstas, las que
incentivardn a sequir trabajando y mejorardn la presente investigacion.

De este modo, parece necesario introducir competencia en el modelo tedrico. El pri-
mer paso en este sentido es suponer la existencia de otra empresa que esté situada en el
pais de destino vy, por tanto, que permita la competencia entre ambas. AUn asi, se espera
que los resultados obtenidos no cambien sustancialmente, puesto que en la ampliacion lle-
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vada a cabo en esta misma linea por el modelo de Petit y Sanna-Randaccio (2000) no alte-
ra trascendentemente los resultados. Por otro lado, las conclusiones alcanzadas tanto en el
modelo tedrico como en la contrastacion empirica, son coherentes con lo observado en la
realidad y con los resultados obtenidos en otros trabajos como en Carr y otros (2001) 0 Mar-
kusen (2002), entre otros. Asimismo, entre las posibles estrategias que puede llevar Ia
empresa es factible introducir Ia posibilidad de Ia internacionalizacion mediante patentes u
outsourcing. AUn asf, avanzar en esta linea es primordial.

Un seqgundo avance tedrico es la explotacion del efecto reciproco que tienen la gene-
racion de intangibles vy la estrategia de internacionalizacion. En este sentido, se espera que
exista una relacion bidireccional entre ambas, como demuestran Petit y Sanna-Randaccio
(1998, 2000). En la misma linea, se intentard analizar qué estrategia es Ia que genera un
mayor stock de dicho conocimiento, y como se verd favorecida cada estrategia por dicha
generacion de intangibles.

Finalmente, y aunque no ha sido posible en la investigacion que se ha presentado, se
pretende contrastar el modelo tedrico con microdatos de empresa. En consecuencia, la con-
trastacion con este tipo de datos aportaria una mayor precision sobre las estrategias sequi-
das por las multinacionales. De este modo, se podrian explotar diferencias entre sectores vy,
mas importante, entre tipos de empresa. Como se ha comentado durante esta investiga-
cion, el principal inconveniente de este tipo de datos es que es muy limitado. Asi, la mayor
parte de las bases de datos de empresa solo estan disponibles para un Unico pais con lo
que se pierde Ia variabilidad espacial, como ocurre en los trabajos de Markusen donde con-
trastan el Knowledge-capital model. Por ello, el objetivo es utilizar una base de datos amplia
en el numero de paises que contiene, que recoja un mayor nimero de empresas y pafses,
como es AMADEUS. Aunque esta base sigue teniendo algunas carencias informativas para
poder ser utilizadas para el contraste del modelo planteado en esta tesis.

En definitiva, esta investigacion ha generado una linea de investigacion sobre los
determinantes de la internacionalizacion de las empresas donde las siguientes mejoras iran
precisando y matizando los resultados alcanzados y expuestos en la presente tesis doctoral.
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CARACTERISTICAS DETERMINANTES DEITDE)T_II\?:’(;‘&NJES
MODELO DE REFERENCIA DE LOS TRABAJOS ECONOMICOS EMPRESARIALES (Y OTROS)
1 2 3
Knowledge-capital model A i TAI 2.A 3A
ii 1A 2.Ai
iii 2 A
iv 2.Aliv
\% 2.AN
Modelos de gravedad B i 1.8. 2B 3.Bi
ii 1.8.i 2.B.ii 3.B.ii
iii 1.Biii 2.Biii 3.Biii
iv 2.B.iv
v 2.B.v
Modelos empiricos C i 1.Ci 2.Ci 3.Ci
ii 1.Ci 2.Ci 3.Cii
iii 1.Cii 2.Ciii 3.Ciii
iv 1.Cliv 2.Civ 3.Civ
v 2.Cv 3.Cv
vi 2.Cvi 3.Cvi
Vil 2.C.vii
viii 2.C.viii
Otros modelos D i 10 2.D 3.0

ii 3.0
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Cuadro |.B.i

EFECTOS MEDIOS ENCONTRADOS EN LOS TRABAJOS EMPIRICOS

MODELOS DE ~ MODELOS OTROS

107 (EHODEL GRAVEDAD  EMPIRICOS ~ MODELOS

Numero de trabajos totales 67 10 21 (+1) 30 6
Numero de estimaciones totales 160 23 58 67 12
Tamano emisor N estimaciones 64 5 29 30

% signo dominante”  (+) 58%  (+) 100%  (+) 80%  (n.s) 60%
Tamano receptor N° estimaciones 124 5 82 37 6

% signo dominante®  (+) 68% (+) 80% (+) 62% (+) 73%  (+/n.s) 50%
Tamafio relativo (emi/rec) N° estimaciones 33 19 7 7 2

% signo dominante*  (-) 79% (-) 74% (-)71%  (-) 100%  (+) 100%
Tamano emisor + receptor N estimaciones 22 19 3

% signo dominante®  (+) 96%  (+) 95%  (+) 100%
Acceso mercados N° estimaciones 21 1 12 8 1

9 signo dominante®  (+) 71%  (+) 100%  (+) 58%  (+) 75%  (+) 100%
(apital humano receptor N° estimaciones 37 6 31

% signo dominante”  (+) 65% (+) 100%  (+) 58%
Capital humano relativo (emi/rec) A estimaciones 34 16 10 8

% signo dominante® () 62%  (+) 63%  (+) 70%  (+) 50%
(apital tecnologico emisor N° estimaciones 10 10

% signo dominante®  (+) 50% (+) 50%
(apital tecnoldgico receptor N° estimaciones 13 2 9 2

% signo dominante* ~ (n.s) 46% (+) 100%  (n.s) 67%  (-) 100%
(apital tecnoldgico relativo N° estimaciones 8 7 1
(emi/rec) % signo dominante®  (+) 75% (+)86%  (-) 100%
Infraestructuras receptor N estimaciones 17 7 6 4

% signo dominante”  (+) 83% (+)86%  (+)67%  (+) 100%
Infraestructuras relativo (emi/rec) N estimaciones 2 2

% signo dominante”  (+) 100% (+) 100%
Costes de transporte N estimaciones 105 19 62 22 2

% signo dominante®  (-) 66% (-) 74% (-) 66% (-) 64%  (+) 100%
Costes de transporte emisor N° estimaciones 19 17 2

% signo dominante*  (n.5) 68%  (n.s) 76% () 100%
Costes de transporte receptor N estimaciones 30 18 9 3

% signo dominante*  (n.5) 50%  (n.s) 61%  (-) 44% (-) 67%
Costes Iaborales emisor N° estimaciones 3 2 1

% signo dominante®  (+) 100% (+) 100%  (+) 100%
Costes laborales receptor N° estimaciones 34 10 23 1

% signo dominante®  (n.s) 68% (n.s) 60%  (n.s) 70% (n.s) 100%




Cuadro |.B.ii

L £STUDI0S DE LA FUNDACION. SERIE TESIS

EFECTOS MEDIOS ENCONTRADOS EN LOS TRABAJOS EMPIRICOS

MODELOS DE ~ MODELOS 0TROS
10TAL fCHODEL GRAVEDAD  EMPIRICOS MODELOS

Costes laborales relativo (emi/rec)  A° estimaciones 21 21

9 signo dominante®  (n.s) 48% (n.s) 48%

(+) 38% (+) 38%

Costes de instalacion receptor N° estimaciones 27 22 5

% signo dominante®  (-) 74% (-)68%  (-) 100%
(alificacién crediticia emisor NC estimaciones 7 7

% signo dominante®  (-) 100% (-) 100%
(alificacion crediticia receptor N° estimaciones 14 4 10

% signo dominante®  (n.s) 50%

(+) 43% (n.s) 100%  (+) 60%

Imposicion a las empresas emisor — N° estimaciones 4 4

% signo dominante”  (+) 50% (+) 50%
Imposicion a las empresas receptor N estimaciones 20 12 7 1

% signo dominante®  (-) 80% (-) (100%) () 43%  (-) (100%)
Imposicion a las empresas relativo N estimaciones 5 5
(rec/emi) % signo dominante®  (n.s) 80% (n.s) 80%
Riesgo politico receptor N° estimaciones 6 3 3

% signo dominante*  (~) 71% (-) 100%  (-) 67%
Corrupcion receptor N estimaciones 7 4 3

% signo dominante*  (-) 71% (-) 75%  (n.s) 67%
Burocracia receptor (calidad) N° estimaciones 4 1 3

% signo dominante®  (+) 100% (+) 100%  (+) 100%
Lengua comun e estimaciones 31 3 18 10

9% signo dominante®  (+) 94%  (+) 100%  (+) 100%  (+) 80%
Frontera N estimaciones 18 3 15

9 signo dominante®  (+) 61%  (+) 67%  (+) 60%

Nota (*): El "% signo dominante" indica el porcentaje del signo que en mayor proporcién aparece. Por ejemplo, si pone (-) 71% indica que el

signo negativo aparece en un 71% de las estimaciones.



APENDICE I
Demostracion de la Proposicion 5.b

Para demostrar cudl es el efecto de los costes de transporte sobre la decision de inter-
nacionalizacion via IEDV (1IV2), se parte de la expresion
H g ]45(5-/\/1 )J Pp g 200M M, | (GF-GL) (I -T)-F (1)
wem 4] f h Bh h h' 't hf Yt 2 2 2 2 .
Para conocer cudl es el efecto de los costes de transporte en esta expresion solo basta
con derivar respecto de ellos. Asf, derivando se obtiene:

| 1
P ol 6] s2mim 2 @M @ ()
Y Y_/ Y
(1) (2) 3)
De la expresion anterior, por los supuestos de actividad de la empresa, los elementos

(2) y (3) son negativos, mientras que el signo del elemento (1) no es tan evidente. Asi, si
no existen economias de alcance —como es el caso— My=Mp-25>0.

Por otro lado, Ia expresion (1) se puede reescribir como 4(s ~ My) + 45 = 4(25 = Mp).
Teniendo en consideracién que My-25>0, entonces 2s-My<0, por lo que queda demostrado
que el elemento (1) también es negativo. En este sentido, un aumento de los costes de
transporte incrementa la probabilidad de que la empresa no se internacionalice (NI) frente
a internacionalizarse via IEDV (IV2).






APENDICE I
Forma de calculo de algunas variables dependientes

Aunque en el texto se ha descrito coémo se han construido algunas variables, en este
apéndice se explicardn algunos detalles. En concreto se hard para el caso de los costes de
transporte v las diferentes dotaciones como son el capital fisico, humano o tecnolégico o el
indicador de infraestructuras.

Costes de transporte

Coste UPS: Como se ha mencionado anteriormente, la variable empleada para medir
los costes de transporte ha sido el tiempo de mandar un paquete de 50x50x50 cm. en el
embalaje UPS pack de 50 kg de peso y con un valor de la mercancia de 100 € por el servi-
cio Express en agosto de 2006. A parte de esta medida, se ha calculado el coste medido
en euros del envio de dicho paquete. El problema con este indicador de costes de transpor-
te, es que para algunos paises o flujos bilaterales la aplicacion on-line de UPS (http://www.
ups.com) no ofrece datos, como ocurre para Bulgaria, Eslovaquia, Eslovenia, Estonia, Islandia,
Letonia, Lituania, Portugal y Rumania. Evidentemente, el uso de este indicador no es apro-
piado para el objetivo de esta tesis, puesto que sesga los resultados hacia los paises de la
OCDE, mientras que para los NEM hay un nimero elevado de missing-values.

Distancia: La distancia geografica ha sido medida como el nimero de kilémetros linea-
les entre Ias capitales del pais emisor y del receptor. Dichos datos han sido extraidos de Ia
aplicacion que se encuentra en http://www.indo.com/distance /index.html a partir de las
coordenadas topograficas de las distintas capitales de los paises de la muestra.

Stocks de capital

Los stocks de capital que se han empleado son el stock de capital privado productivo,
publico y tecnoldgico. Para el cdlculo de dichos stocks de capital se ha sequido la metodo-
logia de Cereijo, Turrion y Veldzquez (2006). Aunque en ese trabajo se explica detenida-
mente I3 elaboracién de cada uno de los stocks de capital aqui se presentaran los principa-
les procedimientos de calculo.
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El procedimiento que se ha utilizado para el calculo de los stocks de capital en este
trabajo ha sido el del método del inventario perpetuo o permanente. Este procedimiento
consiste en la aplicacion de la expresion:

p
K, =K (1= 6[)P_[ +1B,

t-1
donde el stock de capital en un periodo (K;), en términos nominales, es iqual al del perio-
do anterior (K.;), depreciado y actualizado de precios, mas la inversion bruta realizada en
el periodo (/B;). En este caso se ha optado por la version del método del inventario perpe-
tuo que utiliza una tasa de depreciacion-retiro geomeétrica ().

De este modo, el flujo de capital utilizado para el calculo del stock de capital privado
productivo ha sido la formacion bruta de capital fijo privado productivo, para el stock de
capital fisico publico se ha utilizado como inversién la Inversion bruta fisica publica vy, por
ultimo, para el cdlculo del stock de capital tecnolégico se ha utilizado como flujo de inver-
sion los gastos en 1+D. Para todos ellos se ha empleado como deflactor el de Ia formacion
bruta de capital (FBK) con base en 2000.

Una particularidad especifica de este procedimiento es la necesidad de tener un stock
de capital inicial. Aunque hay varias alternativas en este trabajo se ha optado por el cdlcu-
lo de un stock capital inicial propuesto por Harberger y Wisecarver (1977) dado que parece
que este procedimiento es bastante preciso a la hora de evaluar el stock de capital™?. Otro
problema con el que nos encontramos a la hora de calcular los distintos stocks de capital es
el uso de las tasas de retiro-depreciacion del capital, al poderse medir de distintas mane-
ras. En esta tesis se han escogido las tasas de retiro-depreciacion hibridas y variables en el
tiempo y que son distintas en funcion del tipo de capital, como se expone en el trabajo de
Cereijo, Turrion y Veldzquez (2006)'°.

En consecuencia, en el trabajo, una vez calculados dichos capitales se han relativiza-
do en funcién del empleo o de la poblacion. En concreto, se utiliza como ratio capital /tra-
bajo al stock de capital fisico productivo calculado previamente dividido por el empleo, el
stock de capital publico entre poblacion vy el stock de capital tecnolégico total por traba-
jador.

Las principales fuentes estadisticas para calcular los distintos stocks, el empleo y la
poblacion estdn sacadas de EUROSTAT, AMECO, OCDE, CEPAL, UNECE, Naciones Unidas, OIT y
FMI.

189 Véase el trabajo de Cereijo, Turrion y Veldzquez (2006) donde se explican las distintas alternativas de cdlculo
del stock inicial de capital y se explica el por qué este procedimiento es el mas preciso a la hora de calcular dicho
stock.

190 Para un andlisis exhaustivo del célculo de los diferentes stocks de capital, asi como las tasas de retiro-depre-
ciacion escogidas para cada uno de ellos véase Cereijo, Turrion y Veldzquez (2006).
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Indicador de Capital Humano

El indicador utilizado para medir el capital humano ha sido el Ndmero medio de anos
de escolarizacién. Estos datos han sido extraidos de Cereijo, Turrién y Veldzquez (2006)
donde se toma la poblacion de la cohorte de edad de 15 a 64 afios, considerada la pobla-
cion en edad de trabajar por los organismos internacionales. Para ello, primeramente se cal-
cula la estructura de poblacion seguin el nivel educativo y, posteriormente, se le asigna una
duracion determinada que evidentemente es distinta en funcién del nivel educativo. Asi, el
numero medio de afos no es mas que el sumatorio del producto entre el porcentaje de
poblacién que ha alcanzado como maximo el nivel de estudios jy la duracion de dicho nivel
de estudios j. Los niveles de estudios considerados han sido los estudios primarios, secun-
daria inferior, superior, anterior a la terciaria, terciarios, terciarios-doctorado y sin especificar.
Las fuentes bdsicas que se han utilizado son EUROSTAT, OCDE y UNESCO.

Indicador de infraestructuras del transporte

De nuevo, este indicador se ha construido sequn la metodologfa de Cereijo, Turrion y Veldz-
quez (2006). Para construirlo se han considerado las dos categorias de infraestructuras terres-
tres mds importantes: carreteras y ferrocarriles. En relacion a las carreteras se ha construido el
numero de kilometros de autopistas equivalentes a partir de la clasificacion en cuatro catego-
rias que establece UNECE y estableciendo una relacion entre las mismas: autopistas, carreteras
nacionales, regionales y locales. Una vez estimado el nimero de kilémetros de autopistas equi-
valentes, éste se ha relativizado por la poblacion y por la superficie, calculdndose de esta mane-
ra dos indicadores. Dichos indicadores se han calculado a partir de la siguiente expresion:

0,5 0,5
KMAUW K/\/IAUW

KMA UQTO[a/ KMA UQTOI@/
POBTOT@/ SUPTOIE/

donde KMAUQ son los Kilémetros de autopista equivalente, POB la poblacién y SUP la super-
ficie. Ademas, el total hace referencia al conjunto de paises de la muestra. En consecuen-
cia, lo que se construye es un indicador que corrige por la poblacion de los paises y por su
superficie. En cuanto al indicador de infraestructuras ferroviarias, se construye un indicador
similar pero en vez de utilizar el KMAUQ se utiliza el nimero de kildmetros de lineas férreas.
Por ultimo, el indicador sintético de las infraestructuras del transporte se ha obtenido
mediante una media geométrica ponderada de los indicadores de carreteras y ferrocarril™.
Las fuentes principales han sido obtenidas de la UNECE y de EUROSTAT.

91 Tanto las ponderaciones utilizadas como la relacion exacta entre los distintos tipos de carreteras se pueden con-
sultar en Cereijo, Turrion y Veldzquez (2006).
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indice de Percepcion de la Corrupcion

El indice de Percepcion de la Corrupcion lo elabora el organismo internacional TRANS-
PARENCY INTERNATIONAL, the global coalition against corruption. Dicho indice estd disponi-
ble para mas de 150 paises y a partir de 1995"%2. Para su elaboracion se realizan encuestas
de opinion a expertos sobre la percepcion de la corrupcion del sector publico. El rango de
variacion oscila entre el 0y 10, siendo el cero el valor que indica mayores niveles de corrup-
cion percibida y el diez el valor que sefiala los valores mas bajos'®3. Dado que la interpre-
tacion serfa justamente la opuesta se ha calculado su inverso.

192 El nimero de paises que participan en dicho indice ha variado desde su comienzo hasta la actualidad. En 2006
el ndmero de paises es de 163.

193 Para conocer con mayor precision la metodologia empleada en la elaboracion de este indice véase
http://www.transparency.org/policy_research/surveys_indices/cpi.



APENDICE IV
Célculo de los efectos marginales de un probit

El calculo de los efectos marginales en un probit es distinto en funcion de la natura-
leza de las variables a analizar. Asf, se explicard por separado si su naturaleza es continua o
discreta (en nuestro caso variables dicotomicas)

1. Variables continuas

Para las variables continuas el efecto marginal se calcula derivando por la variable en
cuestion la ecuacion estimada:
aDdXB
X

!

Efecto marginal X; =

2. Variables dicotémicas (0 y 1)

En el caso de variables dicotémicas que de manera aislada dan cuenta de cierta carac-
teristica, como puede ser el idioma comun o una dummy temporal, se considera como efec-
to marginal de esa condicion la diferencia de la probabilidad de invertir o no, promediada para
toda la muestra. De este modo se obtiene un orden de magnitud del impacto de la variable
en cuestion, controlando por el resto de factores determinantes de la decisién de invertir.

En una ecuacion probit, sea D una variable explicativa dicotomica que toma valor 1 si
la caracteristica estd presente y 0 si no.

En este caso los pasos a realizar son:
i) Se estima el modelo completo y se obtienen los f.

i) Calcular los valores predichos del probit (P) para cada individuo suponiendo que
D=1 para toda la muestra y manteniendo el resto de las X en sus valores origina-
les. P = d(X - ).

i) Calcular el promedio ponderado de P.
iv) Repetir ii) y iii), pero suponiendo que D=0 para todos los individuos.

v) Calcular la diferencia entre los valores obtenidos, lo que corresponde al cambio en
la probabilidad predicha de ser consumidor si se tiene la caracteristica.






APENDICE V

Resultados de las estimaciones del modelo ampliado
sin dummies de emisor y receptor

ESTIMACIONES DEL MODELO BASE SIN EFECTOS INDIVIDUALES

NIVELES MODFLODE ~ MODELODE ~ MODELODE  MODELODE ~ MODELODE  MODELO DE
CUANTIA SELECCION CUANTIA SELECCION CUANTIA SELECCION
Costes de transporte (tiempo) -0.8542°  -0.0068" -0.5988"  -0.0047" -0.9837° 00069
(0.0597)  (0.0004) (0.0497)  (0.0003) (0.0764)  (0.0004)
Poblacion emisor 0.0007°**  6.38710-6™" 0.0008"*  5.76"10-6" 00007 591%10-6™
(400°10-5)  (497°107)  (3.68°10-5)  (454°107)  (4.97°105)  (5.10°107)
Poblacion receptor 00008 2.25°10-6"* 00010 3.03*10-6™* 0.0009"*  2.24*10-6™
@17405)  (A7107)  (381410-5)  (3.03°107)  (5.10°105)  (3.18%107)
PIBpc emisor 00103 0.0001%* 00065 9.02"10-5" 0,013 00001
(0.0007)  (3.81°10-6) (0.0005)  (2.28"10-6) (0.0009)  (3.86"10-6)
PIBpc receptor 0.0035" 3.5110-6 -0.0004  2.13%10-5" 00035 3.21710-6
(0.0005)  (333*10-6) (0.0003)  (2.07*10-6) (00006)  (334*10-6)
(apital /trabajo emisor -0.6999"* -0.0086" -1.1538" -0.1004"*
01379)  (0.0010) (0.1854)  (0.0011)
(apital/trabajo receptor 1.84617 -0.0120™ 1.71817 -0.0108™
(0.1455)  (0.0009) (01772)  (0.0010)
(apital/trabajo relativo 9.0517°  -0.0193" 11,6425 -0.0339™
(10561)  (0.0061) (15839)  (0.0070)
Capital Humano emisor 1279327 0.0712" 10.9495 02182
(18213)  (0.0121) (115211)  (0.0629)
(apital Humano receptor 20.4586™*  0.1823™ 25.9295 0.0608
(0.1455) (0.0122) (9.8214) (0.0010)
(apital Humano relativo 2235047 05396 323285 13291
(11.79%3)  (0.0802) (107.2385) (05767
Infraestructuras emisor -0.2487°*  -0.0015™* 03328 -0.0016™"
00262)  (0.0001) (00419)  (0.0002)
Infraestructuras receptor -0.0204 -0.0003" 0.0124 -0.0003
(00222)  (0.0002) (0.0484)  (0.0003)
Infraestructuras relativo 58135 00334 -3.9984 0.0031
(15898)  (0.0106) (42589)  (0.0208)
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ESTIMACIONES DEL MODELO BASE SIN EFECTOS INDIVIDUALES

(continuacion)
) ) )
NIVELES MODELO DE MODELO DE MODELO DE ~ MODELO DE MODELO DE ~ MODELO DE
CUANTIA ~ SELECCION CUANTIA ~ SELECCION CUANTIA ~ SELECCION
Impuestos emisor 0.9180"* 0.0022 0.4237* -0.0007 0.8622° 0.0013
(0.2872) (0.0021) (0.2559) (0.0020) (03517) (0.0021)
Impuestos receptor 137947 001207 1.0250°* 00093 1.5471°% 0.0119"
(0.2991) (0.0020) (0.2659) (0.0020) (03659) (0.0020)
Gastos comercializacion receptor 33.7873" 036857 331373 03654 40.2870** 037377
(62695)  (0.0434) (57236)  (0.0431) 77218)  (0.0435)
Frontera 1021694 132357 93.0019°" 13567 109.4711° 130407
(8.1845) (0.0851) (7.5840) (0.0842) (10.1265)  (0.0856)
[dioma 97.0958** 0.8780% 106.3083"  0.9330"* 99.4385%* 0.8773"
(8.6157) (0.1128) (7.8039) (0.1099) (10.5097)  (0.1130)
Gastos de Instalacion emisor -0.44417 05660 0.0673
(0.1842) (0.1981) (0.2088)
Gastos de Instalacion receptor 0.0286 036017 0.0529
(0.1962) (0.1916) (0.1963)
Lambda de Mills 207.9692°* 188.2618" 253.4516%
(13.9158) (13.8653) (18.4243)
Dummies pais No No No No No No
Dummies temporales Sf Si Si Si Si Sf
N observaciones 15.120 15.120 15.120
% Observaciones censuradas 26.92% 26.92% 26.92%

Notas: Desviaciones estandar entre paréntesis. *, **
heterocedasticidad.

" se refieren a los niveles de significatividad del 10%, 5%y 1% respectivamente. Errores estandar robustos a




APENDICE VI
Resultados de las estimaciones del modelo ampliado
sin Estados Unidos como emisor y receptor

ESTIMACIONES SIN ESTADOS UNIDOS

SIN USA EMISOR SIN USA RECEPTOR
NIVELES MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE
CUANTIA SELECCION CUANTIA SELECCION
Costes de transporte (tiempo) -0.1492° -0.00217* -0.3789™ -0.00197
(0.0499) (0.0007) (0.0477) (0.0008)
Poblacion emisor 0.0003 -4.26"10-6 0.0047° 9.4910-6
(0.0011) (136*10-5) (0.0004) (1.21%10-5)
Poblacion receptor 0.0078"* 7477107 0.0015 4.74°10-6
(0.0005) (7.64°10-6) (0.0009) (1.4510-5)
PIBpc emisor 0.00417* 7.91%10-57 0.0046™" 8.88710-5""
(0.0010) (1.61710-5) (0.0009) (1.60710-5)
PIBpC receptor 0.0014 -4.66710-5" -0.0005 -4.41710-57
(0.0011) (1.4110-5) (0.0011) (1.49%10-5)
(apital /trabajo emisor 0.3514 0.0146™ 0.0278 0.0139*
(0.3374) (0.0051) (03223) (0.0052)
(apital/trabajo receptor -0.5216™ -0.0120% -0.82697 -0.0127°
(0.3881) (0.0047) (0.3540) (0.0047)
Capital /trabajo relativo -4.54377 -0.0605" -4.8207°" -0.0616™
(1.0789) (0.0115) (0.9863) (0.0113)
(apital Humano emisor 37.61817 0.1300 -13.3986 0.1384
(8.9795) (0.1090) (8.3896) (0.1103)
(apital Humano receptor 29.2948" -0.0264 6.1948 -0.0443
(9.1503) (0.1151) (8.4290) (0.1162)
(apital Humano relativo -355.7169° 11621 -97.6983 13878
84.0197 (0.9943) (77.7966) (1.0075)
Infraestructuras emisor -0.0721 8.8510-5 -0.0507 -0.0001
(0.0357) (0.0005) (0.0340) (0.0005)
Infraestructuras receptor -0.0777° -0.0004 -0.0951* -0.0004
(0.0408) (0.0005) (0.0377) (0.0005)
Infraestructuras relativo 6.65717 0.0891° 3.8818" 0.0856™

(2.3430) (0.0271) (2.1710) (0.0273)
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ESTIMACIONES SIN ESTADOS UNIDOS (continuacion)

SIN USA EMISOR SIN USA RECEPTOR
NIVELES MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE
CUANTIA SELECCION CUANTIA SELECCION
Impuestos emisor 0.2917 -0.0009 0.2569 -0.0003
(0.2398) (0.0036) (0.2293) (0.0036)
Impuestos receptor -0.2474 -0.0033 -0.0413 -0.0032
(0.2488) (0.0035) (0.2304) (0.0035)
Gastos comercializacién receptor -9.9137° -0.0504 -12.1690° -0.0576
(5.2396) (0.0816) (4.8618) (0.0832)
Frontera 53.0978" 135287 643260 13346
(4.1034) (0.1002) (3.8860) (0.1013)
Idioma 56.2185"" 1.0761° 69.3977°" 1.0528"
(5.2887) (0.1246) (4.9975) (0.1262)
Gastos de Instalacion emisor -0.4390 -0.6415
(0.5535) (0.5525)
Gastos de Instalacion receptor 347437 3.6273"
(0.5741) (0.6252)
Lambda de Mills 89,1297 1041175
(6.0929) (5.4246)
Dummies pais Si Si Si Si
Dummies temporales Si Si Si Si
N° observaciones 14.700 14.700
% Observaciones censuradas 27.67% 27.20%

Notas: Desviaciones estdndar entre paréntesis. *, ** 'y *** se refieren a los niveles de significatividad del 10%, 5% y 1% respectivamente. Errores
estdndar robustos a heterocedasticidad.
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