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INTRODUCCIÓN1





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 globalización que se ha producido en un contexto de liberalización internacional.
Entre todos ellos, los flujos de inversión han sobresalido, dado el papel destacado de las
multinacionales en este proceso de globalización.

En este sentido, el ascenso experimentado por la actividad de las empresas multi-
nacionales, medido por el crecimiento del stock de la inversión extranjera directa (IED)
recibida, ha sido extraordinario creciendo por encima de variables macroeconómicas tan
importantes como el Producto Interior Bruto (PIB) o el volumen de comercio exterior1. Así,
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 (gráfico
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
años analizados. De hecho, el crecimiento medio durante el periodo analizado fue de un
11,2 por ciento, aunque hasta el año 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-
zación internacional —promovida primero en las distintas rondas dentro del GATT, y luego
desde la Organización Mundial de Comercio—, y los distintos episodios de integración eco-
nómica —fundamentalmente el acaecido en la Unión Europea (UE)—. Es más, como señala
la UNCTAD (2006a) en su informe anual, el proceso liberalizador en la IED aún continúa2, ya
que aunque en la actualidad existen más de 300 acuerdos multilaterales de inversión (AMI)
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1. 
INTRODUCCIÓN

1 El volumen de comercio está definido como la suma de las importaciones y exportaciones.

2 El tipo de medidas que mencionan son, entre otras, la simplificación de los procedimientos, el estímulo a la IED,
la reducción de impuestos, el aumento de la apertura a la IED y, sobre todo, la obtención de una seguridad jurídi-
ca para la inversión.



firmados por un gran número de países, todavía no existen acuerdos multinacionales acep-
tados por amplios colectivos de países3.

Sin embargo, pese a este fuerte impulso, no todas las economías se han visto favore-
cidas de manera similar, ya que los flujos y stocks de IED se han concentrado en un reduci-
do número de países. Así, durante el periodo 1980-2004, los países desarrollados han reci-
bido el 72 por ciento del total de los stocks, frente al 27 por ciento de los países en
desarrollo —gráfico 1.2.—4. Aunque esta fuerte asimetría ha persistido durante todo este
periodo, en los últimos años, las economías en desarrollo —y fundamentalmente las eco-
nomías en transición— están cobrando cada vez mayor importancia como receptores de
inversión, siendo en concreto, los nuevos socios de la UE algunos de los países que más se
han beneficiado de este proceso globalizador, al incrementar sustancialmente su presencia
mundial (gráfico 1.2.).
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Gráfico 1.1

EVOLUCIÓN NOMINAL DEL STOCK Y FLUJOS DE IED, DEL VOLUMEN
DE COMERCIO Y DEL PIB A NIVEL MUNDIAL

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

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

4 El 1% restante lo recibieron lo que la UNCTAD denomina economías en transición.



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

Este fuerte proceso de globalización ha estado acompañado del incremento sus-
tancial de las relaciones comerciales —panel B y D—. Al contrario de lo que postulaban
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Gráfico 1.2

ALGUNOS HECHOS ESTILIZADOS DE LA INVERSIÓN EXTRANJERA
DIRECTA

Fuente: UNCTAD y elaboración propia.



los primeros trabajos sobre la relación de sustitución entre los flujos de IED y comercio,
la evidencia parece demostrar que ambos son complementarios encontrándose una
explicación a este fenómeno en las estrategias de las empresas multinacionales. De
hecho, a grandes rasgos, este tipo de empresas siguen dos estrategias básicas que impli-
can el abastecimiento de mercados foráneos, y por tanto, relaciones comerciales: la bús-
queda de mercados —para servir a una nueva demanda—, y/o la búsqueda de eficien-
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Gráfico 1.3

RELACIÓN ENTRE LOS STOCKS DE IED Y EL COMERCIO

Fuente: UNCTAD y elaboración propia.



cia —para aprovechar las ventajas de localización con el fin de reducir sus costes de pro-
ducción—. 

Lo que parece evidente, es que ambas decisiones alteran sustancialmente los flujos
comerciales ya que un importante volumen del comercio internacional está dominado por
el comercio intra-firma (Dunning, 1993 y UNCTAD, 1998). Por tanto, se espera que tanto el
stock de IED recibida como el volumen de comercio estén altamente correlacionados. De
hecho, como se muestra en el gráfico 1.3 esta correlación positiva es evidente alcanzando
un valor del 75 por ciento5.

Esta relación es aún más clara, si se analizan, en particular, las exportaciones de las
multinacionales. Así, tal y como se muestra en el cuadro 1.1, las exportaciones de las filia-
les de las multinacionales suponen un tercio del total del comercio internacional, aunque se
espera que este porcentaje siga aumentando en los próximos años, debido al creciente
número de fusiones y adquisiciones. Del mismo modo, las ventas de las filiales en el extran-
jero de las empresas multinacionales han crecido sustancialmente en los últimos años, las
cuales han ido acompañadas de un fuerte incremento en las exportaciones de los países
donde éstas se encuentran. 

Precisamente por este estrecho vínculo entre comercio e inversión, en las dos últimas
décadas la investigación sobre los factores que motivan la internacionalización de las
empresas, se ha centrado en analizar de manera conjunta los flujos comerciales y de inver-
sión extranjera directa. De este modo, a comienzos de los ochenta aparecieron dos traba-
jos pioneros sobre las estrategias seguidas por las empresas multinacionales que intentaron
explicar estos fenómenos conjuntamente (Markusen, 1984 y Helpman, 1984), no siendo
hasta finales de los noventa, cuando Markusen (1997) fusionó ambas teorías, incorporando
diferentes campos del análisis de la economía internacional como son las Nuevas Teorías
del Comercio Internacional, las teorías de la Organización Industrial y las Teorías 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-
nacionalización de las empresas multinacionales y su relación existente con los flujos
comerciales, la presente investigación tiene como uno de sus objetivos, el desarrollo de un
modelo teórico capaz de explicar los factores que explican la internacionalización de las
empresas y, a la vez, las distintas estrategias que pueden seguir. Además, se pretende pro-
fundizar sobre los factores que determinan que las empresas adopten la decisión de inter-
nacionalización y su forma: IED o exportación, y que si elige la primera opción, las razones
para que sigan estrategias de tipo horizontal o vertical6. De hecho, el modelo que se desa-
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5 Dicha correlación está hecha entre el stock de IED recibida y las importaciones realizadas y sobre la base de los
países de la OCDE y de los NEM de la UE. A nivel mundial la correlación se incrementa hasta el 85 por ciento.

6 En el capítulo 2 se definirán los conceptos de IED horizontal y vertical.
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rrollará es un paso previo para poder determinar cuáles son los determinantes básicos de la
decisión de inversión. En consecuencia, según la literatura reciente, los costes de transpor-
te, el tamaño de las economías, las dotaciones factoriales en el origen y destino y los gas-
tos de instalación de las empresas, son determinantes fundamentales de estas decisiones.

Asimismo, esta investigación realiza una contrastación empírica sobre la decisión de
internacionalización vía IED planteada en el modelo teórico. Para ello, la estimación econo-
métrica se realiza mediante el método de selección de Heckman (1979), considerado el
procedimiento más adecuado por la naturaleza de la variable dependiente, y permite con-
trastar de una manera más robusta las hipótesis planteadas en el modelo teórico. Así, las
estimaciones se realizan para una muestra compuesta por los países 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 países. 

Por otro lado, dada la gran preferencia como receptores de IED que han adquirido en
los últimos años los nuevos socios de la UE, un objetivo adicional de esta investigación con-
siste en profundizar en el análisis de los determinantes de la presencia de empresas extran-
jeras en los nuevos estados miembros de la UE e indagar en sus diferencias con los países
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 área geográfica muy
poco estudiada.

Igualmente, otro rasgo característico de esta investigación e imprescindible para alcan-
zar los objetivos empíricos planteados anteriormente, es la creación, homogeneización y
depuración de una base de datos. Precisamente la naturaleza de los países y del tipo de
datos que recoge hace esta labor mucho más compleja. Para ello, se han empleado fuen-
tes estadísticas muy diversas procedentes de diferentes organismos internacionales 
—EUROSTAT, OCDE, UNCTAD, ONU y FMI—, nacionales —Institutos de Estadística nacionales y
Agencias de inversión entre otros— y privados —Fundaciones y Universidades—.

Una vez señalados los objetivos primordiales, este trabajo se estructura de la siguien-
te manera: En primer lugar, en el segundo capítulo, se realiza una revisión sobre las princi-
pales aportaciones teóricas y empíricas acerca de los factores determinantes de los proce-
sos de internacionalización de la producción de las empresas, fundamentalmente, de la
inversión extranjera directa. En consecuencia, la revisión de la literatura, que es bastante
exhaustiva en relación a los determinantes de la internacionalización de las empresas, per-
mite hacerse una idea clara de su situación tanto a nivel teórico como empírico.

A continuación, en el capítulo tercero, se desarrolla un modelo que intenta solventar
algunas de las limitaciones que manifiestan los modelos teóricos previos, tratando así, de
explicar las causas que fomentan la internacionalización 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 matemáticamente distintas proposiciones de interés. Ade-
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más, la mayor parte de los modelos existentes tienen algunas restricciones como son la fija-
ción del tamaño de los países o dotaciones factoriales —sí estas existen—, la explicación
exclusiva de la inversión horizontal o vertical, el tratamiento del comercio e inversión como
sustitutivos o el tratamiento de la generación de activos intangibles de forma exógena al
proceso de internacionalización 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. Además, recoge todas las dotaciones factoriales
de los países que pueden ser reductoras de costes, y no exclusivamente las diferencias en
la cualificación de la mano de obra o las dotaciones factoriales relativas clásicas.

Para corroborar dichas aportaciones teóricas, en el capítulo cuarto, se elaboran simu-
laciones mediante dos vías alternativas y complementarias. Así, en primer lugar, se reali-
za una simulación de carácter general que controla las proposiciones expuestas en el capí-
tulo anterior, y aporta alguna evidencia destacada del modelo. En segundo lugar, se reduce
el problema, fijando algunos parámetros que no resultan relevantes en la simulación ante-
rior, permitiendo el análisis más detallado y explotando no linealidades del modelo. De
esta forma, ambas simulaciones, corroboran los resultados teóricos aportados en el capí-
tulo previo.

Por último, una vez planteados los aspectos teóricos, la decisión de internacionaliza-
ción vía IED del modelo va a ser sometido a contrastación empírica. De este modo, el capí-
tulo quinto comienza describiendo el modelo empírico, la construcción de las variables
empleadas y los signos esperados a nivel teórico, exponiendo a continuación muy breve-
mente el procedimiento seguido para estimar el modelo y los resultados obtenidos, con
especial hincapié a los de los países de la OCDE y los NEM de la UE.

Para finalizar, en el sexto y último capítulo, se resumen los principales resultados y
conclusiones alcanzadas en esta tesis, señalándose además las principales limitaciones de
la misma y, por tanto, las futuras líneas de investigación que permitan seguir avanzando en
el conocimiento de las causas de la internacionalización de las empresas.

En este sentido, los resultados alcanzados más relevantes en cuanto a la decisión de
internacionalización de las empresas vía IED indican que ésta, si es de tipo horizontal, se
verá potenciada cuanto mayores sean el tamaño del país donde se pretende invertir, los
costes de transporte y las dotaciones factoriales del país receptor de la inversión en relación
al emisor. Por el contrario, los gastos de instalación en el destino de la IED y los gastos de
comercialización la desincentivarán. Por otra parte, la IED de tipo vertical se verá favorecida
también por la diferencia en las dotaciones factoriales pero también por los gastos de ins-
talación del país donde se sitúa la empresa que pretende internacionalizarse. Por el contra-
rio, los gastos de instalación del país de destino y los costes de transporte la mitigan. Ade-
más, tanto los gastos de comercialización como el tamaño del país de destino de la
inversión tienen un efecto indeterminado pues depende del tipo de estrategia de IED ver-
tical a seguir.
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Por otro lado, la contrastación empírica para la muestra seleccionada apunta a que el
modelo se contrasta con éxito, llegándose a la conclusión de que las empresas de estos paí-
ses siguen estrategias mixtas de IED —horizontal y vertical simultáneamente—. Sin embar-
go, cuando los países receptores de la IED son exclusivamente los países de la OCDE los
resultados apuntan a que las empresas que invierten allí siguen fundamentalmente estra-
tegias de tipo horizontal, mientras que cuando los países receptores son los NEM de la UE,
las estrategias dominantes son prioritariamente las de tipo vertical.
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REVISIÓN DE LA LITERATURA: 
MODELOS DE INTERNACIONALIZACIÓN
DE LAS EMPRESAS Y DETERMINANTES
DE LA INVERSIÓN EXTRANJERA DIRECTA

2





■ 2.1. UNA REVISIÓN DE LOS MODELOS TEÓRICOS SOBRE INVERSIÓN
EXTRANJERA DIRECTA

Las primeras teorías sobre la internacionalización de las empresas han estado estre-
chamente ligadas a las del comercio internacional. De hecho, hasta la década de los ochen-
ta, la teoría neoclásica de equilibrio general de Heckscher-Ohlin-Samuelson (H-O-S)7 era la
base sobre la cual se explicaban los movimientos de bienes a partir de la abundancia fac-
torial relativa de los países. En concreto, estipulaba que un país que fuese abundante en
capital tendería a especializarse en la producción y exportación de aquel bien en el que se
utilizara intensivamente este factor, lo que igualaría, en última instancia, los precios inter-
nacionales de los bienes y de los factores productivos. Sin embargo, esta igualación en los
precios de los factores productivos se producía de una forma indirecta a través de los flujos
de bienes y sin el desplazamiento geográfico del capital.

En consecuencia, el modelo original de H-O-S no consideraba la existencia de flujos
de capital, ya que el libre intercambio de bienes conseguía la equiparación internacional
de los precios relativos de los factores productivos. Sin embargo, la existencia de barreras
al comercio conllevó 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, interpretó los flujos internacionales de bienes y factores como transacciones moti-
vadas por los diferenciales de precios, actuando como vías perfectamente sustitutivas. La
predicción básica de su modelo era que los flujos de capital se producirían como alterna-
tiva a los de bienes y/o trabajo desde los países intensivos en capital hacia aquellas eco-
nomías donde éste era escaso, hasta conseguir la igualación de los precios relativos de
ambos factores.
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7 Esta teoría viene recogida en los trabajos pioneros de Heckscher (1919), Ohlin (1933) y posteriormente amplia-
da por Stolper y Samuelson (1941) y Samuelson (1948, 1949).



Ahora bien, durante mucho tiempo las distintas teorías no han estado respaldadas por
los hechos estilizados, ya que los flujos de capital se daban predominantemente entre eco-
nomías avanzadas y no entre éstas y las de menor nivel de desarrollo. Fruto de esta diso-
ciación entre teoría y evidencia empírica, Hymer (1960) estableció los primeros fundamen-
tos teóricos de una teoría sobre las causas de la existencia de las empresas transnacionales.
En concreto, planteó que las empresas se internacionalizaban porque poseían alguna ven-
taja específica difícilmente accesible para las empresas rivales, que le confería una reduc-
ción en los riesgos y en los costes de internacionalización y, por tanto, una ventaja para
entrar en otros mercados. De esta forma, se produjo el salto entre las teorías o modelos de
Equilibrio General y la teoría de la internacionalización de la empresa.

Partiendo de este primer trabajo, Dunning (1973, 1980, 1988, 1993, 2001) formuló
con posterioridad la denominada «teoría ecléctica» o «paradigma OLI»8, que aglutina un
compendio de factores, que afectan a la decisión de invertir en el exterior, en tres tipos de
ventajas: a) de propiedad, b) de localización y c) de internalización.

Las ventajas de propiedad 9 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 la posesión de estos activos en
otros mercados, dado que el coste de su generación ya había sido asumido. Más adelan-
te, y sin descartar esta idea, se ha considerado que incluso la generación de intangibles
se hace de forma simultánea al proceso de internacionalización. En cuanto a los activos
intangibles, pueden ser de índole diversa, ya que las empresas pueden, por ejemplo,
poseer ciertos conocimientos tecnológicos que permiten mayor eficiencia técnica y redu-
cir sus costes de producción, o bien obtener un nicho de mercado al ofrecer un producto
tecnológicamente avanzado. También se considera intangible la imagen de marca que le
otorga a la empresa una reputación y, además, su capacidad de gestión. Respecto a los
activos tangibles se encuentran entre otros, la existencia de una capacidad productiva o
financiera excedente que permite a la empresa aumentar su producción sin un incremen-
to proporcional de costes.

Por sí mismas, las ventajas de propiedad no pueden explicar el motivo de la inversión
de una empresa en el exterior, ya que existen estados de incertidumbre y fallos de merca-
do que podrían no hacer rentable su internacionalización, y hacerlo sólo mediante la venta
directa (exportaciones), la concesión de licencias o simplemente no internacionalizarse.

Por ello, se señala un segundo grupo de ventajas, llamadas de internalización. Dun-
ning apoyó este tipo de ventajas sobre la base de la teoría de los costes de transacción de
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Para ver algunas de éstas véase, a modo de ilustración, Caves (1971) y las referencias que allí se citan.



Coase (1937). Así, si una empresa que posee una ventaja de propiedad que le permite com-
petir en un nuevo mercado decide internacionalizarse, mediante licencias, franquicias,
exportación o joint-venture, debe incurrir en ciertos costes inherentes a su explotación, oca-
sionados, entre otros, por la búsqueda 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 localización.

Por último, el tercer elemento de la teoría ecléctica son las denominadas ventajas de
localización. En ellas se recogen todas las características que hacen atractivo para la locali-
zación de una empresa multinacional a un país o región frente a otros. Entre los factores
que atraen la inversión se encuentra la alta cualificación 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 situación política estable y
un conjunto de instituciones fiables entre otros. Todo este conglomerado de características,
unido a las ventajas de propiedad y de internalización, influyen en la decisión de que una
empresa decida internacionalizarse mediante IED frente a otras estrategias y que se locali-
ce en una determinada ubicación.

Por otro lado, y en relación con la teoría ecléctica, según la literatura las razones últi-
mas para que una empresa sea multinacional10 son o servir en nuevo mercado foráneo o
reducir los costes de producción dentro de su proceso productivo o ambos simultáneamen-
te. De este modo, la internacionalización mediante inversión extranjera directa puede divi-
dirse en inversión de tipo horizontal (IEDH) o inversión de tipo vertical (IEDV). 

Así, en la IEDH, la empresa establece plantas de producción idénticas en distin-
tas localizaciones, abasteciendo desde cada una de ellas a los respectivos merca-
dos locales. En este tipo de estrategia de internacionalización, las empresas multinacio-
nales buscan la reducción, e incluso la supresión, de los costes de transporte generados
por la exportación. En consecuencia, los costes de transporte, las ventajas de localiza-
ción y el tamaño del país foráneo, juegan un importante papel sobre la decisión de
invertir. 

En la IEDV la empresa busca la reducción de los costes de producción, mediante la divi-
sión de su proceso productivo, ejecutando cada fase productiva en diferentes localizaciones.
Normalmente, el proceso productivo más complejo e intensivo en capital —o intensivo en
trabajo cualificado— se realiza en el país (localización) donde se sitúa la empresa matriz, y
el resto de fases del proceso productivo menos técnicas, en aquellas localizaciones más
intensivas en mano de obra. Aquí, por tanto, toman importancia las diferencias relativas de

35R E V I S I Ó N  D E  L A  L I T E R A T U R A

10 En este trabajo se entiende como empresa multinacional aquella empresa que decide internacionalizarse vía
inversión extranjera directa.



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 transporte11.

En general, el paradigma OLI ha gozado de gran aceptación por recoger un amplio
número de factores que motivan la expansión internacional de las empresas mediante la
IED. Sin embargo, ha recibido numerosas críticas tanto por su carácter ecléctico, como por la
ausencia de un modelo teórico de referencia.

Por ello, recientemente se han realizado aproximaciones teóricas partiendo de distin-
tos enfoques de la economía de las empresas, la geografía económica y de la economía
industrial, que se agrupan básicamente en dos corrientes, y como señala Markusen (2002),
cuya distinción es crucial para la comprensión de las distintas teorías. La primera, los mode-
los de equilibrio parcial, se centra en aspectos concretos de la internacionalización como,
por ejemplo, la relación existente entre la internacionalización y la inversión en activos
intangibles. Por otro lado, la segunda, los modelos de equilibrio general, se encuadra den-
tro de las nuevas teorías 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 teóricas desde esta pers-
pectiva, dado que segmenta de una forma clara y concisa los dos enfoques empleados en
el análisis de la internacionalización de las empresas. De hecho, han sido numerosos los
autores que han escogido esta forma de clasificar los trabajos teóricos para realizar una aná-
lisis profundo de la literatura (Markusen, 2002 o Blonigen, 2005)12. Precisamente, en los dos
siguientes apartados se recogen las principales aportaciones teóricas 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 (o empresas) de
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11 En cuanto a la relación de sustituibilidad o complementariedad de la inversión horizontal y/o vertical con los flu-
jos comerciales véase Markusen (1995) o Head y Ries (2004) y las referencias que allí se citan.

12 Existen múltiples formas de realizar una revisión de la literatura, que pueden ir desde una revisión meramente
temporal hasta centrarse en el tipo de enfoque de la literatura o mencionando simplemente las principales apor-
taciones. En este capítulo, se ha escogido ésta porque puede recoger todas las anteriores, aunque de ningún modo
es la mejor de ellas.



manera simultánea, es decir, si debe internacionalizarse, y en su caso, a través de qué vía
—exportación o inversión directa13—.

Bajo esta óptica, 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 modelización de la
actuación de los agentes económicos y, en concreto, de una función de demanda y de costes
marginales, se comparan los beneficios asociados a cada opción de internacionalización —ex -
portación e inversión— obteniendo la más ventajosa para la empresa. Así, se analiza el papel
que juegan otras acciones estratégicas simultáneas de las empresas, como la inversión en I+D,
en publicidad y los spillovers tecnológicos (Petit y Sanna-Randaccio, 1998, 2000), la influencia
de la estructura de mercado (Horstmann y Markusen, 1992) o distintos tipos de estrategias de
internacionalización como son la inversión de tipo vertical y horizontal (Markusen, 2002).

Aunque este grupo de trabajos son relevantes en la literatura, realmente son sólo un
pequeño ejemplo de la gran variedad de investigaciones que existen. De hecho, hay un gran
número de trabajos de equilibrio parcial como son los de Markusen y Venables (2000),
Egger y Pfaffermayr (2005), Eicher y Kang (2005), Stähler (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 internacionalización de las empresas, como
pueden ser el tamaño de los mercados, los costes de transporte, los costes fijos, o incluso
los spillovers o la incertidumbre en la demanda14.

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 países del mismo tamaño. La empresa monopolis-
ta decide simultáneamente la forma de internacionalización más ventajosa —IED o expor-
tación— y la cuantía invertida en I+D15, en función de los beneficios que obtiene en cada
una de ellas. Los resultados indican que la opción elegida depende básicamente de los cos-
tes de transporte y de los gastos de instalación. En este sentido, existe una relación bidi-
reccional entre la IED y el gasto en I+D, por lo que si la empresa decide esa forma de inter-
nacionalización realizará una mayor inversión en intangibles, y viceversa. 
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13 Para el lector interesado en modelos que analicen otro tipo de internacionalización 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 internacionalización mediante patentes. A pesar de esto, existen otras muchas formas de interna-
cionalización de las empresas como pueden ser las franquicias, Joint-Venture, los procesos de offshoring,
offsourcing, etc., aunque en el presente trabajo no se analizará ninguna otra opción que no sea la exportación o
inversión extranjera directa, ya sea esta de tipo horizontal o vertical.

14 Aunque existen más trabajos de equilibrio parcial que intentan explicar el fenómeno de la internacionalización,
se van a explicar únicamente los primeros porque son los más representativos y son en los que se basa el mode-
lo que se planteará más adelante. Para un análisis de otros trabajos de equilibrio parcial véase Caves (1996) y Blo-
nigen (2005) y las referencias que en ellos se citan.

15 Precisamente una de las novedades de este modelo es que el gasto en I+D es endógeno.



El principal inconveniente de este modelo, es que supone que la IED y las exportacio-
nes son sustitutivos y su principal restricción es que supone la existencia de un monopolio
internacional.

Para subsanar estos obstáculos, en desarrollos posteriores PSR (2000) y Sanna-Ran-
daccio (2002) suponen la existencia de un duopolio internacional, donde inicialmente cada
empresa está ubicada en un país 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 internacionalización: 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 cuál será la más ventajosa en función de los parámetros del modelo.
Así, se permite la existencia simultánea de inversión y exportación, llegando a ser ambas
complementarias16. 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 modelización del comportamiento de las empresas multinacionales, al incorporar endó-
genamente el gasto en I+D. Sin embargo, el comercio que predicen sólo es de tipo interin-
dustrial y la inversión de carácter horizontal, dejando sin explicar el comercio intraindustrial
e intrafirma y la inversión extranjera directa de tipo vertical17. Además, en sus trabajos
imponen la restricción de que el tamaño de las economías sea el mismo.

Del mismo modo, Horstmann y Markusen (1992) desarrollaron un modelo de inver-
sión horizontal donde existen dos países, un único factor productivo —trabajo— y tres tipos
de bienes18 que se producen con la misma tecnología en ambos países. En función de los
costes marginales —de tipo lineal y constante, que se incrementan si la empresa exporta—,
de los costes de instalación de empresa y de establecimiento19 y del valor de los paráme-
tros de la función de demanda, estos autores plantean tres posibles situaciones: duopolio
exportador, duopolio en IED o no internacionalización. De tal manera que, análogamente a
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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 país mediante la IED. Además, en un trabajo posterior (Petit, Sanna-Randaccio y Tolwinski,
2000) se presenta una generalización del modelo de PSR (2000) e introducen la dinámica del mismo para expli-
car la importancia del gasto en activos intangibles realizado en el pasado.

17 Evidentemente, el objetivo de estos modelos no es el de analizar otras posibles estrategias de internacionaliza-
ción, sino ver el vínculo existente entre dichas estrategias y la inversión en I+D.

18 El primero de ellos, Z, es un bien homogéneo que se produce con rendimientos constantes a escala en ambos
países, y que se toma como numerario, el segundo, el bien X, se produce con rendimientos crecientes y se pro-
duce en un país y, por último, el bien Y, se produce también con rendimientos crecientes a escala y sería el bien
sustituto del X en el otro país.

19 Para los autores la empresa multinacional sólo incurre una vez en los costes de empresa que son específicos,
mientras que los de planta incurrirá tantas veces en ellos como plantas de producción tenga.



PSR, comparan dichas opciones mediante un sencillo juego para obtener la estrategia más
ventajosa para las empresas. 

Así, si los costes de instalación de cada establecimiento son relativamente mayores
que los gastos específicos de empresa y los costes de transporte, la empresa elegirá
exportar frente a cualquier otra alternativa, mientras que si se da el caso contrario, deci-
dirá internacionalizarse mediante IED. Por último, si los costes de instalación son relativa-
mente bajos, la estrategia que domina es la IED y las empresas competirán entre sí
mediante un duopolio20. En este sentido, la principal ventaja de este modelo es la no
imposición de ninguna restricción 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 función de distintos factores como los costes de transporte y los gastos de
instalación.

Por último, cabe destacar el trabajo de Markusen (2002) que elabora un interesante
modelo de internacionalización de las empresas donde la IED puede ser de tipo vertical u
horizontal. En concreto, parte de una única empresa, dos países, 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 país de origen y exporta
desde allí. 

En este sentido, Markusen plantea el beneficio de la empresa en función de la estra-
tegia seguida y analiza teóricamente de qué depende cada una de ellas mediante una
simulación, tanto de manera separada como conjunta, llegando a la conclusión de que las
empresas de tipo horizontal dominarán cuando los países tengan un tamaño similar, los cos-
tes de transporte sean elevados y los costes fijos de establecimiento bajos. Además, obtie-
ne que una amplia demanda mundial y unos costes marginales similares, también fomen-
tará la IEDH. Por el contrario, un tamaño del país de origen pequeño y unos costes de
transporte bajos, generará que las empresas de tipo vertical dominen. 

En general, los modelos de equilibrio parcial obtienen conclusiones semejantes, donde
los costes de transporte, el tamaño de los mercados y los gastos de instalación juegan un
papel fundamental en la internacionalización de las empresas, ya sea ésta mediante IED
horizontal o vertical.
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20 En el primero de los casos anteriores la exportación era también escogida por las dos empresas mientras que
en el segundo de los casos, la IED la realizaría únicamente una de las dos empresas, ya que si las dos empresas
se internacionalizan mediante la IED la competencia la llevaría a no obtener beneficios.



■ 2.1.2. Modelos de Equilibrio General

La segunda vía de modelización de la internacionalización se sustenta en los modelos
de equilibrio general, encuadrados fundamentalmente dentro de las nuevas teorías de
comercio que recogen ideas tanto del paradigma OLI como de las nuevas teorías de Geo-
grafía Económica y de la Economía Industrial.

A modo de síntesis, se puede indicar que existen tres modelos distintos en función de
la inversión realizada, originada por el tipo de empresas existentes. Así, el primero de estos
modelos analiza la inversión extranjera directa de tipo horizontal, donde las empresas bus-
can el abastecimiento de un mercado foráneo reduciendo los costes de transporte. Por el
contrario, en el segundo tipo de modelos —explicativos de la inversión extranjera directa de
tipo vertical— las empresas dividen su proceso productivo reubicando sus fases productivas
en función de los costes de los factores de producción, jugando así un papel relevante las
diferencias relativas de dotaciones factoriales. Por último, existe una reciente corriente en la
explicación del comportamiento de las empresas multinacionales que engloba a las dos
anteriores, conocida como «Knowledge-Capital Model» (KK-model).

Pues bien, dentro de la primera tipología de modelos —que explican la IEDH— cabe
destacar los trabajos de Markusen (1984), Markusen y Venables (1997, 1998, 2000) y Brai-
nard (1993a)21. Sobre la base de que en la IEDH se persigue la eliminación de los costes de
transporte y de transacción, si bien afrontando unos costes fijos por cada establecimiento
de producción adicional, estos trabajos suponen la existencia de dos factores productivos,
dos países y dos sectores (o dos bienes), donde en uno de ellos, generalmente, existe dife-
renciación de producto22. Partiendo de estos supuestos, la empresa adoptará la estrategia
de internacionalización que maximiza los beneficios —exportación o IED horizontal—, en
función de los costes de transporte, de instalación y las economías de escala (de estableci-
miento y de empresa). De hecho, en este tipo de modelos la inversión horizontal se origi-
na aún en ausencia de diferencias en las dotaciones factoriales relativas de los países.

En cuanto a los modelos de inversión de tipo vertical (IEDV), cabe destacar el trabajo
pionero de Helpman (1984)23, en el que las empresas multinacionales tienen un incentivo
a desintegrar el proceso productivo en distintos países para aprovecharse de las diferencias
en los costes de los factores productivos24. En particular, parten del supuesto de la existen-
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21 También existe un número amplio de trabajos donde se han contrastado empíricamente dichos modelos. A
modo de ejemplo véase Brainard (1993b y 1997).

22 En el modelo de Markusen (1984) los dos bienes son homogéneos mientras que en el de Brainard (1993a) exis-
te diferenciación de producto.

23 La base de este modelo se encuentra en Helpman (1981).

24 Evidentemente existen otros trabajos que desarrollan modelos que intentan explicar la inversión de carácter ver-
tical. A modo de ejemplo, véase Zhang y Markusen (1999) o Ekholm y Hakkala (2007).



cia de dos países, con dos factores que producen dos tipos de bienes, uno homogéneo y
otro diferenciado25, en el que existe competencia monopolística y economías de escala. Los
factores productivos comprenden el trabajo (L) y otros inputs (H), considerados estos últi-
mos como activos intangibles —gestión, distribución o productos específicos de I+D, entre
otros26—, los cuales sirven a los diferentes establecimientos de producción sin necesidad de
estar incorporados en ellos.

En concreto, este modelo es una ampliación del modelo clásico 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 limitación crucial es el
supuesto de ausencia de costes de transporte.

Partiendo de estos supuestos, Helpman (1984) obtiene como conclusión que la exis-
tencia de multinacionales (de tipo vertical) vendrá dada por la «movilidad» del factor H 27.
Así, el bien homogéneo es relativamente más intensivo en trabajo que el bien diferencia-
do, lo que permite que el país más 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 está situada inicialmente en el país donde H es abundante y que produce el
bien intensivo en conocimiento, abrirá plantas en otro país, aprovechándose de las diferen-
cias de dichos costes. Son precisamente las diferencias en las dotaciones factoriales relati-
vas las que originan la inversión (vertical), al contrario de lo que ocurre con los modelos de
inversión horizontal de Markusen y Brainard. No obstante, como mencionan Markusen y
Maskus (2002) el hecho de que los costes de transporte sean cero motivan que la inversión
sea exclusivamente de tipo vertical.

Por último, el modelo conocido como Knowledge-Capital Model 28 desarrollado por
Markusen (1995, 1998) y Markusen y Venables (1996), unifica los modelos de inversión
horizontal y vertical, permitiendo economías de escala multiestablecimiento y de empresa
así como diferencias entre el precio de los factores productivos en distintos países. Los
supuestos de partida son básicamente los mismos que en el modelo de Helpman (1984):
dos países, 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 y las
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25 Según el planteamiento de Helpman, existirán tantas variedades como empresas.

26 Más adelante, Markusen incorpora este término denominándolo «capital conocimiento» (Knowledge capital), el
cual es la base de su modelo KK-model.

27 Este factor, que básicamente representa los servicios productivos más intensivos en activos intangibles, se
encuentra en la empresa matriz y, que por su naturaleza, puede ser utilizado simultáneamente en múltiples fases
de la producción. 

28 Aunque en castellano se denominaría «Modelo de Capital Conocimiento» usaremos el acrónimo KK-model
haciendo referencia a su nombre en inglés.



empresas se comportan a la Cournot. En este modelo, la fragmentación geográfica de la
producción 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 más 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 producción, con la consiguiente reducción
de costes, b) el supuesto de que las actividades intensivas en conocimiento son relativa-
mente intensivas en trabajo cualificado y c) el desarrollo simultáneo en cualquier fase del
proceso productivo —comportándose como un bien público— de las actividades intensivas
en conocimiento dado su carácter intangible. De este modo, los dos primeros supuestos
motivan la fragmentación vertical, situando el proceso productivo más complejo tecnológi-
camente donde el trabajo cualificado es más abundante, mientras que la producción menos
compleja —desde un punto de vista tecnológico— donde el trabajo de baja cualificación es
más barato. Además, apuntan el efecto del tamaño de la demanda, ya que la empresa loca-
lizará su producción donde pueda aprovechar las economías de escala. Asimismo, el último
supuesto permite que existan economías de escala a nivel de empresa al ser la I+D una acti-
vidad perfectamente transferible, cuya movilidad no genera coste alguno, induciendo a la
inversión de tipo horizontal29.

En base a lo anterior, Markusen y sus coautores señalan la coexistencia de tres tipos
diferentes de empresas: empresas nacionales cuya matriz —y su correspondiente estableci-
miento de producción— se ubican en su propio país; empresas multinacionales con dos
establecimientos de producción del tipo horizontal, es decir, una matriz y otro estableci-
miento completo en el país extranjero; y empresas multinacionales de tipo vertical que tie-
nen la empresa matriz en un país con un establecimiento sencillo donde elabora parte del
producto, y otro en otro país donde éste se termina30. Con estos tres tipos de empresas y
con diferentes escenarios que varían en función de la magnitud de los costes de transpor-
te, del tamaño de los países y de los gastos de instalación de las empresas, llegan a las
siguientes conclusiones31: las empresas de tipo vertical (y por tanto la IEDV) dominarán si
el tamaño del país emisor de la inversión es pequeño e intensivo en trabajo cualificado, o
si los dos países —emisor y receptor— tienen el mismo tamaño y dotaciones factoriales,
pero los costes de transporte son reducidos y los gastos de instalación en el país receptor
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29 Este tipo de argumentos se señalan en Carr y otros (2001).

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

31 A este tipo de conclusiones se llega numéricamente a través de simulaciones dando valores a los parámetros y
planteando distintos escenarios en función de éstos, puesto que una solución analítica es bastante compleja por el
gran número de ecuaciones que tienen.



son altos. Por el contrario, las empresas de tipo horizontal (IEDH) dominarán si tanto el país
emisor como receptor son de tamaño y dotaciones factoriales semejantes, pero los costes
de transporte son elevados32. Además, estas empresas también se verán favorecidas por un
mercado global mayor.

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

– Ventajas de propiedad: surgen del «knowledge capital» o capital intensivo en cono-
cimiento ya que puede ser fácilmente transferido entre las distintas etapas de pro-
ducción dado su carácter de bien público.

– Ventajas de localización: Dentro de este amplio grupo de ventajas existen diferen-
cias entre las consideradas por las empresas según el tipo de inversión realizada. De
este modo, las empresas que realizan inversión horizontal se aprovechan del tama-
ño (grande) de los países y de los costes de transporte (moderados o elevados). Sin
embargo, para las empresas que realizan inversión vertical, se benefician de los cos-
tes de transporte (bajos) y de la diferencia en las dotaciones factoriales relativas de
los países.

– Por último, las ventajas de internalización surgen del carácter de bien público del
conocimiento tecnológico que genera la empresa, debido al riesgo de pérdida de la
exclusividad si estos activos se transfieren a través de los mecanismos de mercado.
Por tanto, la posesión de este capital-conocimiento llevaría a las empresas a inter-
nalizar los procesos de producción para evitar su pérdida.

Con el objetivo de corroborar los resultados teóricos de los modelos de IEDH, IEDV y
del KK-model, estos modelos se han sometido a una reciente contrastación empírica. Así,
se han buscado los determinantes que afectan a la decisión de una empresa para seguir un
determinado tipo de estrategia de internacionalización, ya sea de tipo vertical, horizontal o
mixta. En este sentido, los más relevantes han sido los costes de transporte, el tamaño, los
gastos de instalación y las diferencias en la cualificación de la mano de obra33. 

En concreto, los trabajos empíricos que se han centrado en analizar los determinantes
de la IEDV han utilizado variables económicas como la cualificación del trabajo o los costes
de transporte, ya que este tipo de inversión busca la mejora de los costes globales de la
empresa multinacional (EMN) —búsqueda de eficiencia— o el acceso a recursos naturales. 
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32 Nótese que las empresas de tipo horizontal están asociadas con similitudes en tamaño y dotaciones factoriales
relativas, por tanto, las empresas de tipo vertical dominarán si el país i es pequeño, abundante en trabajo cualifi-
cado y si los costes de transporte son pequeños.

33 En la gran mayoría de estos trabajos se han realizado estimaciones utilizando datos de empresa (fundamental-
mente de Estados Unidos, Suecia y en algún caso México) y han aproximado los gastos de instalación como los
costes de la inversión percibidos por el país receptor.



A este respecto se podrían destacar los trabajos de Stone y Jeon (1999) o Milner y
otros (2006), donde básicamente se usan estimaciones de funciones de gravedad em -
pleando las variables más usuales en este tipo de especificaciones34 e introduciendo algún
parámetro que mida las diferencias en el coste de la mano de obra en función de su cuali-
ficación y otras variables de control como la protección arancelaria, costes de inversión o
idioma, entre otras. En general, todos estos trabajos evidencian la existencia de la IEDV. 

En cuanto a la inversión de tipo horizontal —básicamente búsqueda de mercados— el
trabajo empírico más destacado es el de Brainard (1997) que contrasta una función 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, economías 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 la IEDH35, estando los gastos de instalación inversamente relacionados con
ésta. Además, la empresa multinacional se expandirá horizontalmente si las ventajas de
acceder al nuevo mercado superan a las economías de escala36.

Estas estimaciones no están exentas de dificultades, ya que Brainard sólo dispone
información para un solo año, de empresas multinacionales estadounidenses, no explotan-
do ni la variabilidad temporal, ni si los factores determinantes difieren entre países. Por otro
lado, no considera las diferencias en el tamaño de los países y sus relaciones entre las dota-
ciones factoriales. Aún así, el modelo empírico obtiene conclusiones muy relevantes, que
corroboran los determinantes de la IEDH.

Sin embargo, no ha sido hasta la aparición del Knowledge-Capital model, cuando la
contrastación empírica —tanto de los determinantes de la inversión de tipo horizontal como
vertical—, ha sido más intensa, al permitir ambas de manera simultánea, 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) y
Carr y otros (2001)— las conclusiones evidenciaban que tanto la inversión de tipo horizon-
tal como vertical coexistían, reforzando el KK-model. Por el contrario, Blonigen y otros
(2003) encontraron inconsistencias en los trabajos anteriores, debido a la «incorrecta»
especificación del modelo empírico, y en particular, de la variable que recoge la inversión
vertical, que en este caso es la diferencia entre las dotaciones de trabajo cualificado y no

E S T U D I O S  D E  L A  F U N D A C I Ó N . S E R I E  T E S I S44

34 Como bien es conocido las variables habituales en este tipo de funciones son el tamaño del país emisor y del
receptor (medido por el PIB o la población) y la distancia física entre países. En los trabajos más recientes también
se incluye el PIB per cápita de ambos países.

35 Por tanto estarían inversamente relacionadas con su variable dependiente.

36 Ekholm (1995, 1997, 1998a y 1998b) ha estimado un modelo similar y Rabanal (2001) estima este mismo
modelo para el caso español a nivel sectorial entre el periodo 1990-1995. En todos ellos se alcanzan las mismas
conclusiones que en Brainard (1997).



cualificado37. Concretamente, respecto al modelo de Carr y otros (2001) realizan una espe-
cificación alternativa de la variable que mide la inversión de tipo vertical, tomando sim-
plemente valores absolutos a la diferencia entre el trabajo cualificado y no cualificado, lle-
gando a la conclusión que el KK-model no refleja correctamente la realidad, ya que es la
IEDH el tipo de inversión predominante38. Asimismo, dan robustez a sus resultados utili-
zando otra variable —en este caso de carácter agregado, como es el stock de IED— argu-
mentando que los resultados de Carr y otros (2001) estaban sesgados por contener exclu-
sivamente datos relativos a empresas multinacionales estadounidenses39. No obstante, en
Braconier y otros (2005a y 2005b), Hanson y otros (2001), Gao (2003), Yeaple (2003a) o
Waldkirch (2003) se contrasta con éxito el KK-model, encontrando evidencia de inversión
de tipo vertical40.

Conviene destacar que todos los trabajos citados coinciden en incluir los costes de
transporte, los gastos de instalación, el tamaño de los países y las diferencias entre la cua-
lificación de la mano de obra entre el receptor y el emisor como variables explicativas de
la IED. Así sus resultados son concluyentes en cuanto a los costes de transporte y de insta-
lación donde el signo alcanzado es negativo. En cuanto al tamaño, medido por la diferencia
entre el PIB emisor respecto al receptor, se obtiene también un signo negativo, por lo que,
cuanto mayor sea el tamaño del país emisor respecto al receptor, menor será también la
inversión. Sin embargo, en cuanto a las diferencias entre la cualificación 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 especificación 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 estimación del KK-model está altamente influenciada por la medición de la varia-
ble clave en su contrastación empírica —las diferencias en las dotaciones de trabajo cualifi-
cado y no cualificado— y por los datos empleados para dicha contrastación. Ambos ele-
mentos son precisamente los que determinan que la IEDV sea significativa, siendo la
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37 Además de esta diferencia entre las dotaciones de trabajo cualificado y no cualificado, también recogen la IEDV
con su interacción con el cuadrado de la diferencia en el tamaño del mercado.

38 Este trabajo fue rebatido de nuevo por Carr y otros (2003) argumentando que la medida que proponían Bloni-
gen y otros (2003) no era teóricamente consistente y que por tanto los argumentos propuestos por ellos no eran
válidos. No obstante, aunque la utilización de otros datos sí que resultaba interesante para la contrastación del
modelo.

39 Los datos que utilizan Blonigen y otros (2003) son datos de stocks de inversión 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.

40 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.



medición de esa variable y los datos empleados cruciales para que el modelo sea acepta-
do empíricamente. Así, la mayor parte de los trabajos anteriormente mencionados usan
microdatos41 disponibles únicamente para un pequeño grupo de países, 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 macroeconómicos con el empleo de stocks de IED bilaterales. De hecho, estos auto-
res sostienen que los stocks de IED bilaterales están altamente correlacionados con las ven-
tas de las filiales, que es la variable utilizada por los trabajos que emplean datos de empre-
sa42. Por otra parte, los stocks de IED al englobar a un mayor número de países, 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
países en el flujo bilateral. Por estos motivos, parece conveniente que la contrastación de
los modelos teóricos descanse en este tipo de fuentes —macroeconómicas—, al tener una
variabilidad espacial mayor. 

Por último, una línea de investigación diferente a las anteriores, aunque dentro de los
modelos de equilibrio general, es el estudio de la influencia de las características intrínse-
cas que poseen las empresas sobre su decisión de internacionalización. Aunque en Help-
man (2006) se realiza una extensa revisión de esta literatura aquí se expondrán breve-
mente los trabajos más relevantes. Esta corriente comenzó básicamente con el modelo de
Melitz (2003) donde a partir de un modelo de equilibrio general dinámico en el que las
empresas poseen diferentes niveles de productividad —la cual está predeterminada— que
compiten en mercados imperfectos —competencia monopolística—, se postula que sólo las
empresas más productivas se internacionalizarán mediante exportaciones. Este resultado
está motivado por la interacción entre la heterogeneidad de la productividad y la existencia
de los costes fijos por exportar. Otro resultado adicional, es que la exportación de las empre-
sas genera la entrada y salida de las mismas del mercado, ocasionando que sean las más
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 (2003a) o Yeaple (2005)43.

Sin embargo, pese a su carácter reciente, se ha extendido introduciendo también la
posibilidad de la IED. Mismamente, Helpman y otros (2004) permiten dicha forma de inter-
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41 Los datos usados suelen ser ventas en el extranjero por empresas filiales o exportaciones de las matrices de
empresas norteamericanas, suecas o mexicanas.

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

43 Evidencia empírica de todos estos modelos puede encontrarse en Eaton y otros (2004) y Bernard y otros (2003b).



nacionalización —de IED horizontal— llegando a una conclusión similar, de manera que son
las empresas multinacionales44 las más productivas. Existe así, una autoselección entre las
empresas que se internacionalizan —ya sea vía exportaciones o vía IED— dado que sólo las
más productivas se expandirán 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 tamaño de los países y entre los factores productivos así como
diferentes costes fijos y de transporte, las empresas también pueden expandirse vía IEDV45. 

Por otro lado, y de forma paralela a los trabajos anteriores, la literatura ha seguido
avanzando sobre las formas de internacionalización de las empresas teniendo en conside-
ración estrategias de internacionalización más 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 motivarán dicha
internacionalización. Al igual que en Helpman y otros (2004) concluyen que las diferentes
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44 En este sentido, dichos autores entienden como empresas multinacionales aquellas que se internacionalizan 
vía IED.

45 En Greenaway y Kneller (2007) se realiza una breve revisión de la literatura sobre los modelos teóricos de este
tipo de literatura y los trabajos empíricos existentes.

Figura 2.1

ESTRATEGIA DE INTERNACIONALIZACIÓN SEGÚN 
LA PRODUCTIVIDAD DE LA EMPRESA 
(Helpman y otros, 2004)



productividades de las empresas determinarán la forma de internacionalización, aunque el
supuesto que realizan sobre los costes fijos de organización predetermina los resultados
obtenidos, aunque no sustancialmente. Así, parece que las empresas que realizan IED serán
las más productivas, mientras que para niveles inferiores de productividad serán las estra-
tegias de outsourcing las que prevalecerán46. 

A pesar de que esta literatura ha sido abundante en los últimos años, los distintos tra-
bajos no tienen en consideración aspectos fundamentales de la internacionalización de las
empresas, como pueden ser las dotaciones factoriales de los distintos países ni otros aspectos
importantes como podría ser la competencia fiscal, entre otros. Además, se realiza una pre-
sunción sobre el valor de los gastos de internacionalización que resulta clave para alcanzar sus
resultados y que si esos supuestos fueran otros, los resultados podrían cambiar drásticamente.

■ 2.2. UN PANORAMA SOBRE LOS DETERMINANTES EMPÍRICOS 
DE LA INVERSIÓN EXTRANJERA DIRECTA

Una vez realizada una breve revisión de las principales modelizaciones teóricas del
fenómeno de la IED, en este apartado se analizan los determinantes empíricos concretos de
la inversión que recogen los principales trabajos realizados al respecto, así como su forma
de medida e impacto.

Como se ha comentado al inicio de este capítulo, está ampliamente aceptado que la
IED tiene lugar cuando coexisten los tres factores mencionados por la teoría ecléctica de
Dunning (1993). De hecho, parece que la piedra angular de estos tres factores del paradig-
ma OLI, son los de localización, ya que si éstos no existiesen, resultaría difícil que las empre-
sas se internacionalizaran mediante IED. Por este motivo, la mayor parte de los trabajos
empíricos se han centrado en el análisis de los determinantes de localización. En conse-
cuencia, el objetivo de este apartado es revisar los principales trabajos empíricos que han
tratado el tema de la internacionalización de las empresas mediante IED, y dentro de éstos,
los que se han centrado en los factores de localización.

Para conseguir este objetivo, se ha seguido la clasificación propuesta por Dunning
(1993) y la UNCTAD (1998), en la que los determinantes de la inversión extranjera directa
recibida —fundamentalmente los de localización— se agrupan en47:
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46 Para un análisis más detallado de este trabajo y su contrastación empírica para el caso español véase Fariñas y
Martín-Marcos (2007).

47 Se podría haber seguido otra clasificación distinta, pero parece que ésta agrupa de una forma bastante correcta
la mayor parte de los determinantes de IED recibida así como los objetivos perseguidos por las empresas como es
la búsqueda de eficiencia, de recursos o de mercado. Evidentemente, como cualquier revisión de la literatura, al
menos la empírica, el sintetizar la gran cantidad de trabajos que existen resulta costoso y muchas veces esto difi-
culta una correcta clasificación.



a) Económicos: Básicamente engloban los factores que buscan mejorar la eficiencia o
ampliar el mercado. Dentro de ellos estarían incluidos todas las características econó-
micas de los países, como el tamaño del mercado, los costes laborales, las infraes-
tructuras o los costes de transporte. Es decir, los factores económicos de localización.

b) Marco Político para la IED: Recogen todos aquellos factores que hacen referencia a las
reglas y regulaciones relacionadas con la entrada de inversores extranjeros y el fun-
cionamiento de los mercados en los que operan. Esas políticas pueden variar desde la
prohibición a la IED hasta la no discriminación en la regulación entre las extranjeras y
nacionales. Así, dentro de este marco político 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 localización dentro de un país.

c) Promoción Empresarial: Al estar estrechamente relacionada con el marco político
para la IED y su liberalización, es difícil de definir y diferenciar de éste. Aún así, la
promoción empresarial recoge todos aquellos determinantes promovidos por las
distintas políticas que se dirigen específicamente a las empresas, con el objetivo
de atraer IED, siendo las más relevantes el fomento de la inversión facilitando a las
empresas multinacionales sus negocios, la mejora de la eficiencia administrativa,
la reducción de la corrupción o incluso aquellas medidas que pretenden fomentar
la igualdad entre las pequeñas y grandes empresas48.

A modo de resumen, en el cuadro 2.1 se recogen todos estos determinantes, así como
los factores que incluyen cada uno de ellos49.

No obstante, cabe mencionar que normalmente sólo una pequeña parte de los deter-
minantes son analizados conjuntamente, dado el grupo tan numeroso que éstos conforman.
De esta suerte, en los trabajos puramente empíricos se recogen un conjunto de factores eco-
nómicos, políticos o empresariales, cobijándose bajo el paraguas extendido por la teoría
ecléctica de Dunning y centrándose en las ventajas de propiedad y de localización, dada la
difícil identificación de las de internalización.

Concretamente, entre los determinantes más analizados se encuentran50:

1. Determinantes Económicos: Existen tres grandes grupos de determinantes en fun-
ción del objetivo final de las empresas:
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48 Para un análisis exhaustivo de este tipo de determinantes véase el capítulo IV de la UNCTAD (2006a).

49 Aunque la clasificación presentada anteriormente en este cuadro recoge de un modo bastante apropiado los
determinantes de la IED, en términos empíricos los trabajos no han diferenciado entre los factores políticos y
empresariales por lo que se presentarán conjuntamente.

50 En el Apéndice I se pueden encontrar el Cuadro I.A y Cuadro I.B donde se recogen los principales trabajos empí-
ricos sobre los determinantes de la IED y un resumen los resultados alcanzados, respectivamente.
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1. ECONÓMICOS

CLASIFICADOS POR LA FINALIDAD 
DE LAS MULTINACIONALES

DETERMINANTES

A) Búsqueda de mercados • Tamaño de mercado y renta per cápita.

• Dinamismo del mercado.

• Acceso a mercados regionales y/o globales.

• Preferencias de los consumidores específicas del país.

• Estructura de los mercados.

• Pertenencia a algún acuerdo de integración.

B) Búsqueda de recursos • Posesión de materias primas.

• Trabajo cualificado.

• Costes laborales bajos del trabajo poco cualificado.

• Activos tecnológicos.

• Infraestructuras.

C) Búsqueda 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 instalación de nuevas plantas de producción.

2. MARCO POLÍTICO PARA LA IED

• Estabilidad política, económica y social.

• Reglas sobre la entrada de inversiones y las operaciones.

• Criterios sobre el tratamiento a las filiales extranjeras.

• Políticas sobre el funcionamiento de la estructura de los mercados.

• Acuerdos internacionales sobre la IED.

• Políticas de privatizaciones.

• Coherencia entre las políticas comerciales y de IED.

• Políticas de impuestos.

3. PROMOCIÓN EMPRESARIAL

• Promoción de la inversión.

• Incentivos a la inversión.

• Costes burocráticos relativos a la eficiencia administrativa y la corrupción.

• Atractivos sociales.

• Servicios post-inversión.

Fuente: UNCTAD (1998) y elaboración propia.

Cuadro 2.1

CLASIFICACIÓN DE LOS DETERMINANTES DE LA IED RECIBIDA 
SEGÚN LA UNCTAD



A) Búsqueda de mercados: En este grupo se incluyen características de los países
como el tamaño de mercado, su dinamismo, o si éstos pertenecen a un área
económica o se encuentran en una localización estratégica dentro de una
determinada zona, entre otras.

En este sentido, aunque el tamaño de mercado está recogido en un gran
número de trabajos —fundamentalmente en aquéllos que utilizan funciones de
gravedad— su efecto sobre la inversión extranjera directa recibida no es uní-
voco. La justificación económica argumentada, varía en función de que se trate
del tamaño de mercado del país receptor, del emisor, o de ambos. 

A este respecto, si se tiene en cuenta el tamaño del país receptor, medido por
el PIB, la mayor parte de los autores sostienen que los inversores situarán sus
plantas de producción en mercados de mayor tamaño, dado que ofrecen mayo-
res oportunidades, tanto para aprovechar las economías de escala que se pue-
den generar como para acceder a una demanda potencial mayor (Resmini,
2000, Culem, 1988 o Wheeler y Mody ,1992). En consecuencia, el signo espe-
rado del tamaño de mercado del país receptor —medido por el PIB51— es posi-
tivo, efecto que revalidan la mayor parte de los trabajos tanto teóricos como
empíricos52.

En cuanto al tamaño del país emisor, su justificación teórica no es universal en
la literatura. Precisamente, en los trabajos que estiman funciones de gravedad
explícitamente, como Bevan y Estrin (2004) y Egger y Pfaffermayr (2004), la
inversión viene condicionada por un efecto tamaño puro, es decir, el tamaño
de un país está relacionado positivamente con la probabilidad de que realice
IED y, por tanto, mayor la posibilidad de que otro país sea receptor de la misma.
Así, básicamente su inclusión se justifica como la capacidad de oferta de un
país, esperando, por tanto, que su efecto sea positivo. 

Por el contrario, otros trabajos utilizan el tamaño del país emisor como una
proxy de las ventajas tecnológicas, por lo que cuanto mayor sea el país emi-
sor, mejor será el aprovechamiento de esa capacidad excedente de conoci-
mientos y, en consecuencia, la inversión será superior (Kimino y otros, 2007 y
Martín y Velázquez, 1997). Del mismo modo, otros autores, como Grosse y Tre-
vino (1996), sostienen que el tamaño de los países inversores está correlacio-
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51 Sin embargo, cuando el tamaño se mide por la población o por el PIB per cápita (o ambos conjuntamente) el
signo del tamaño 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).

52 En el Cuadro I.B del apéndice I se puede comprobar que este resultado es el más habitual en la literatura, donde
para el conjunto de trabajos analizados, casi un 70 por ciento de los mismos obtienen ese resultado.



nado con el de sus empresas, por lo que se espera que países de mayor tama-
ño contengan grandes empresas que se expandirán internacionalmente vía IED.
No obstante, aunque el signo que se presume en todos estos trabajos del efec-
to del tamaño del país emisor sobre la IED es positivo, la evidencia empírica
encuentra resultados contradictorios. Así, 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 I refleja esta disparidad en los signos obtenidos, ya que la mayor parte de
los trabajos empíricos obtienen un efecto no significativo.

Otro de los aspectos recogidos dentro de la búsqueda de mercados y de cre-
ciente interés en el análisis de los determinantes de la IED es el acceso a mer-
cados. En este sentido, y a raíz de las nuevas teorías del comercio donde la
localización adquiere gran importancia, la cercanía a una determinada área
geográfica, ya sea física o cultural.

Igualmente, el proceso de integración europeo ha generado abundante inves-
tigación de su efecto sobre los flujos de IED. Así, en Baltagi y otros (2005), Glo-
berman y Shapiro (1999), Pain (1997), Morgan y Wakelin (1999), Puga y Vena-
bles (1996)53 o Girma (2002) se ha obtenido que los procesos de integración
—fundamentalmente los acontecidos en Europa— han incrementado la pre-
sencia de las empresas multinacionales en los países sometidos a dicho pro-
ceso, incluso de manera previa al mismo por las expectativas que éste genera
(Egger y Pfaffermayr, 2004). Por tanto, la integración genera un mayor flujo de
IED entre los países participantes como demuestra el cuadro I.B del apéndice I
donde se obtiene que el 71 por ciento de las estimaciones analizadas arrojan
este signo.

Por otro lado, la cercanía cultural, se ha analizado generalmente de manera
conjunta a otros factores. Así, 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 relación positiva entre la similitud lingüística y la
IED. Este signo positivo también se obtiene en Galán y González-Benito (2006),
para el caso de las empresas multinacionales españolas con inversión en Lati-
noamérica. De igual forma, Tong (2005) ha obtenido resultados similares para
China analizando las redes de emigración china en el exterior, si bien teniendo
en cuenta el grado de desarrollo de las instituciones de los países receptores54.
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53 En este último trabajo el análisis es puramente teórico y no empírico.

54 En concreto, parece que cuanto más desarrolladas estén estas instituciones mayor será el papel que juegue las
redes de emigrantes chinos.



Por tanto, parece que si dos países comparten idioma o poseen algún vínculo
histórico o cultural, la probabilidad de que las empresas multinacionales invier-
tan en ellos es mayor. 

B) Búsqueda de recursos: Otro de los factores que pueden potenciar la interna-
cionalización de las empresas es la búsqueda de aquellos recursos que en el
origen no estén disponibles o que en el destino sean relativamente mejores o
más baratos. También estarían recogidas todas aquellas ventajas de propiedad
que posean los países de origen y que se puedan explotar en nuevos destinos.
De este modo, formarán parte de este grupo de determinantes las dotaciones
factoriales de los países, como son las infraestructuras, el nivel de capital
humano o las dotaciones de capital físico 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 países sobre la IED
recibida. Entre los trabajos más significativos se pueden destacar los de Martín
y Velázquez (1997), Yeaple (2003a), Martín y Turrión (2004) o Resmini (2000),
donde se enfatizan las ventajas de localización de Dunning, con resultados dis-
tintos según la dotación factorial que se trate y los países 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
número de años de escolarización de la población (Razin y Sadka, 2006), el
porcentaje de empleo dedicado en actividades de I+D (Barrios y otros 2003) o
el número de matriculados en secundaria de un país (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 absorción 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 positiva55.

Otro factor analizado es el papel que juegan los stocks de capital y trabajo —o
su especificación relativa— sobre la IED. En concreto, en Martín y Turrión (2004)
se calculan dotaciones relativas de capital-trabajo; en Martín y Velázquez
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55 Aunque los resultados del capital humano son casi siempre positivos, parece que dependen de la muestra o de
la medición del mismo. En este sentido, puede que su impacto sobre la IED recibida sea nulo o incluso negativo,
como es el caso de Yeaple (2003a) donde obtiene como resultado que un elevado capital humano sólo atraerá
inversión cuando éste se interactúa con la intensidad en mano cualificada de los distintos sectores productivos. Aún
así, parece que este resultado está causado por la medición de la variable, al estar relativizada por el capital huma-
no de Estados Unidos y, por tanto, en la mayoría de los casos Estados Unidos tendrá un capital humano mayor que
los otros países de la muestra. En Shatz (2003) se obtiene que, aunque la cualificación tiene un efecto positivo,
éste se va reduciendo a medida que se utiliza una medida de educación de mayor grado, es decir, al pasar, por
ejemplo, de estudios de primaria a terciara.



(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 cápita, y en Barrios y otros (2003) se recoge
la intensidad del capital físico56. 

Tal y como predice la literatura, la abundancia del factor trabajo se relaciona en
la mayoría de los trabajos empíricos con unos costes laborales más bajos, si bien
el signo esperado de la ratio capital-trabajo depende de la estrategia de inter-
nacionalización 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 están buscando nuevos mercados, el signo sería positivo,
dado que estarían buscando producir bienes intensivos en conocimiento donde
las actividades de mayor intensidad de mano de obra cualificada tengan mayor
importancia. Así, mientras que, por ejemplo, en Martín y Turrión (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 la 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 físicas sobre la atracción de IED, al constituirse en una importante ven-
taja de localización dada su influencia sobre la productividad y sobre la confor-
mación de los mercados y, evidentemente, la reducción en el tiempo de
entrega y en la organización de la producción (Culem, 1988 o Casilda, 2002)57,
si bien, muy pocos trabajos las han incluido dada la dificultad en su medición58.
En este sentido, Head y Ries (1996), Martín y Turrión (2004) y Cheng y Kwan
(2000) incluyen en sus estimaciones un indicador de infraestructuras viarias del
país receptor obteniendo, por norma general, un signo positivo. En consecuen-
cia, un stock de infraestructuras suficientes y de calidad favorece la atracción
de empresas multinacionales. Finalmente, en Chunlai (1997) se utiliza como
proxy el grado de desarrollo de las economías medido a través del PIB per cápi-
ta para captar esta influencia. En términos generales (83 por ciento de los casos
analizados), unas mayores infraestructuras del receptor atraen más inversión.
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56 Para un análisis más amplio de los distintos stocks utilizados véase los distintos trabajos que se recogen en el
apartado anterior y están expuestos en el apéndice I.

57 Otro trabajo -aunque teórico- que enfatiza el importante papel que pueden jugar las infraestructuras del país
receptor sobre la atracción de la IED, fundamentalmente de tipo vertical, es Zhang y Markusen (1999). De todas
formas, aunque hace mención de ello, no lo incorporan en su modelo.

58 Las infraestructuras físicas pueden ser muy variadas, pero en los distintos trabajos se destacan sobre todo la red
de carreteras o de líneas férreas, aunque recientemente se están incluyendo otras variables como son el número
de líneas telefónicas, host por habitante o incluso infraestructuras energéticas (Kumar, 2002).



Por último, ya que las ventajas de propiedad generalmente tienen carácter
intangible, su medición resulta compleja, siendo escasos los trabajos empíri-
cos que las incluyen, si bien las que habitualmente se consideran son el capi-
tal tecnológico (Martín y Velázquez, 1997 o alternativamente Martín y Turrión,
2004), las inversiones en I+D (Barrios y otros, 2003) o la posesión de paten-
tes (Kyrkilis y Pantelidis, 2003). En todos ellos los signos encontrados son posi-
tivos en relación al país de origen (50 por ciento de los casos) o relativos (75
por ciento). Sin embargo, cuando la variable empleada hace referencia sólo al
país receptor de la inversión, el resultado más habitual es que no sea signifi-
cativo.

C) Búsqueda de eficiencia: Dentro de este amplio grupo que recoge básicamente
todos los costes —ya sean de transporte o de los factores productivos—, el
determinante más estudiado ha sido el relativo a los costes de transporte.
Teniendo en cuenta que dichos costes se refieren no sólo a los que surgen de
transportar una mercancía desde un punto a otro, sino a todos aquéllos en los
que se incurre —fletes, aranceles o seguros, entre otros—, han surgido nume-
rosas medidas para evaluarlos que comprenden desde la simple distancia kilo-
métrica (Resmini, 2000, Barrios y otros, 2003, Martín y Velázquez, 1997, Mar-
tín y Turrión, 2004) —la más empleada—, hasta el porcentaje de los aranceles
(Yeaple, 2003a o Carstensen y Toubal, 2004) o los costes comerciales percibi-
dos (Carr y otros, 2001)59.

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

Por el contrario, si lo que busca la empresa que se internacionaliza es seguir
una estrategia de abaratamiento en los costes de producción a partir de la
separación del proceso productivo (IEDV), los costes de transporte no deberán
ser muy elevados, dado que este tipo de estrategias llevan consigo el comer-
cio intrafirma de bienes intermedios entre los distintos establecimientos de
producción (Hanson y otros, 2005 y Egger, 2007)60.
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59 Aunque este último trabajo está basado en un modelo teórico nos da una idea de todas las medidas que exis-
ten para recoger un mismo efecto.

60 En el trabajo de Egger (2007), y sobre todo en los que estiman el KK-model, el signo positivo de la distancia
emerge cuando ésta se interactúa con el tamaño de los países.



Así, a 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 relación negativa con la inversión61. Los mismos
resultados se obtienen en Chunlai (1997), que utiliza una variable a la que
denomina «lejanía» —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 lejanía —medida por la distancia—
atraerá una mayor inversión, si bien los costes de transporte la desincentivarán. 

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

Como ya se ha señalado, otros de los costes que se recogen dentro de la inter-
nacionalización 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. Así,
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. Además, en otros trabajos como Wei (2000) o Kinoshita
y Campos (2002) los costes laborales no son significativos62.

2. Determinantes Políticos y/o Empresariales: Un segundo grupo de determinantes que
está adquiriendo una creciente relevancia en los análisis de los determinantes de la
IED son los factores político-económicos, que recogen entre otros, todos los aspectos
institucionales, regulación medioambiental, política de atracción de la IED, los aspec-
tos impositivos sobre las empresas y la regulación en general. Junto con estos, se
engloban aquí los aspectos macroeconómicos63 que incluyen entre otros, los tipos de
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61 Otros trabajos donde se obtienen resultados similares son Carr y otros (2001), Markusen y Maskus (2002), Blo-
nigen y otros (2003) o Martín y Velázquez (1997).

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

63 Recientemente Blonigen (2005) realiza un survey donde recoge un gran número de estos determinantes ma -
croeconómicos.



cambio, la protección arancelaria, los tipos de interés y costes relacionados con el
crédito, la renta, el grado de apertura, el riesgo de los países o los impuestos64. 

Así, respecto al tipo de cambio, relacionado habitualmente en mayor medida con la
inversión en cartera que con la inversión directa, la literatura no arroja un signo claro
sobre su efecto en la IED recibida por un país, ya que mientras algunos trabajos pos-
tulan que una apreciación de la moneda del país que recibe la inversión provocará un
aumento de la inversión (Froot y Stein, 1991, Blonigen, 1997 o Swenson, 1994), por
el contrario, otros sostienen que los efectos dependerán del sector que reciba la inver-
sión 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 análisis sobre la inversión directa65.

Igualmente, otro determinante que señala la teoría económica es la protección
arancelaria. En concreto, se apunta a que cuanto mayor sea la protección en un
país o área determinada, mayor será la IED recibida como una vía de evitar el pago
de aranceles del abastecimiento del mercado mediante exportaciones. A este res-
pecto, la evidencia empírica (Belderbos, 1997 y Blonigen, 2002 entre otros) ha
señalado que cuanto mayores sean las barreras arancelarias mayor será la IED reci-
bida en el área (o sector) protegida(o), aunque estos efectos serán más robustos
cuando los países receptores sean países desarrollados66. Evidentemente, este tipo
de resultados, al estar estrechamente vinculados a los costes de transporte, po -
drían estar recogiendo inversión de tipo horizontal67.

Otro determinante a destacar son los impuestos sobre las empresas en general, y
específicamente los que recaen sobre las multinacionales. Así, la teoría económi-
ca predice que existe una relación inversa entre los impuestos y la IED de manera
que cuanto mayores sean los impuestos a la inversión menor será ésta, siendo res-
paldada por trabajos empíricos, como en Wei (2000), donde se analizan si los
impuestos y la corrupción afectan a la IED o en Mooij y Ederveen (2003) donde
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64 Dos recientes trabajos que han analizado en exclusiva dichos determinantes son Kimino y otros (2007) y Kyrki-
lis y Pantelidis (2003). 

65 Por otro lado, podría existir un efecto adicional sobre la IED denominado efecto riqueza. Por ejemplo, si la empre-
sa multinacional tuviera un establecimiento en otro país (IED), una depreciación de la moneda generaría que el
beneficio en el país foráneo disminuyese si éste se valorase en la moneda del país de origen. Por tanto, devalua-
ciones sucesivas podrían desincentivar la IED.

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

67 Obsérvese que las barreras arancelarias al estar estrechamente relacionadas con el papel que juegan los costes
de transporte, los signos obtenidos son muy similares.



recopilan un amplio número de estudios que analizan este tema y que confirman
esta relación negativa. En concreto, este último trabajo, tras analizar un metaaná-
lisis con 25 artículos, sostiene que, en media, un aumento de un 1 por ciento en
los impuestos reduciría un 3,3 por ciento la IED recibida68, aunque los efectos sobre
la IED dependen de diversos factores como son, entre otros, el impuesto concreto,
si los impuestos son del país 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) y los resultados alcanzados en el cuadro I.B del apéndice I. 

Por otro lado, y sobre todo desde los años noventa, se ha apuntado el papel rele-
vante que pueden tener las políticas nacionales y las instituciones para que las
empresas multinacionales se localicen en determinadas zonas, fundamentalmente
en las economías en desarrollo y emergentes. Así, dentro de las instituciones, las
variables incluidas en los distintos trabajos han sido dispares. De esta manera,
Whee ler y Mody (1992) consideran factores como el desarrollo de las instituciones,
Wei (2000) la corrupción, Resmini (2000) o Bevan y Estrin (2004) el riesgo político
o económico, Henisz (2000) o Cole y otros (2006) 69 la regulación medioambiental
o en Bénassy-Quéré y otros (2007) todas de manera conjunta. De tal manera que,
cuanto mejores sean las instituciones, menor corrupción exista y mayor estabilidad
política haya, mayor será 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 economías en transición o Asiedu (2006) para el caso africano—.

En consecuencia, existe un amplio grupo de determinantes que son analizados en la
literatura, si bien no obteniendo siempre resultados concluyentes. De hecho, varían en fun-
ción del grupo de países analizados y de los sectores o las variables específicas empleadas.

■ 2.3. UNA BREVE REVISIÓN SOBRE LOS DETERMINANTES EMPÍRICOS
DE LA INVERSIÓN EXTRANJERA DIRECTA EN LOS PAÍSES 
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
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68 Resultado muy próximo a Wei (2000) donde las elasticidades rondan entre el -2.4 y el -3.7 dependiendo de la
especificación que use.

69 En el trabajo de Cole y otros (2006) realmente miden como influye la IED y la corrupción sobre las políticas
medioambientales. En este sentido obtienen que si el nivel de corrupción en un país es suficientemente alto la IED
conduce a que la política medioambiental sea menos severa.



es analizar cuáles son los factores que han convertido en nuevos países receptores de inver-
sión a los NEM de la UE, parece necesario presentar aquí los principales estudios que han
analizado los determinantes de la IED para esta área geográfica.

Precisamente, la mayor parte de los trabajos que han analizado los determinantes de
la IED recibida en estas economías en transición son relativamente recientes, dada la esca-
sez de datos disponibles sobre este grupo de países para años 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 hacían disponibles, cuando se ha podido analizar
en profundidad. La característica común que tienen estos trabajos es que estiman modelos
de gravedad y se centran, fundamentalmente, en el estudio de los determinantes econó-
micos anteriormente mencionados —como son el tamaño del país, los costes laborales o las
distintas dotaciones factoriales entre otros— y políticos —como el riesgo político, la gober-
nabilidad, procesos de privatización y acuerdos de integración 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 línea, destacan los tra-
bajos de Bevan y Estrin (2004), Brenton y otros (1999) o Kinoshita y Campos (2002), donde
parece que los factores más relevantes son el tamaño del mercado de destino y la distan-
cia existente entre los distintos mercados. Junto a éstos, un factor que parece crucial para la
localización de las multinacionales son los costes laborales como señalan, tanto Janicki y
Wannava (2004) como Bevan y Estrin (2004). 

Como es evidente, un factor de localización especialmente relevante para las empre-
sas multinacionales, es su percepción del riesgo, ya sea este medido por el riesgo político
o económico. Este elemento, además, parece tener una mayor relevancia en los países en
desarrollo, y fundamentalmente en las economías en transición donde existen importantes
fluctuaciones económicas y políticas. En este sentido, numerosos trabajos han analizado
como pueden influir este amplio grupo de factores sobre la IED recibida por los países del
Este. Las medidas utilizadas han sido varias, desde índices elaborados por organismos inter-
nacionales o privados —como pueden ser el Banco Europeo de Reconstrucción y Desarrollo
(EBRD) o Euromoney— pasando por emplear métodos estadísticos como principales com-
ponentes para obtener indicadores compuestos a partir de distintas variables macroeconó-
micas como pueden ser la tasa de inflación o el crecimiento económico, entre otras. Así, la
mayor 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, a mayor riesgo menor
inversión extranjera recibida. 

Una variable muy relacionada con las anteriores, es la calidad de la gobernabilidad,
entendida ésta como el conjunto de leyes, regulaciones e instituciones públicas que deter-
minan la seguridad de los derechos de propiedad privados y garantizan la competencia y
eficiencia de los servicios públicos. 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 economías excomunistas comenzaron su transición
hacia economías de mercado, la mayor parte de las empresas estatales se privatizaron. A
pesar de que existen diferentes tipos de privatizaciones en función del comprador de la
empresa privatizada70, los principales compradores y beneficiarios fueron las empresas mul-
tinacionales al disponer de mayores recursos y una experiencia contrastada en la dirección
de dichas empresas a nivel internacional. En este sentido, Holland y Pain (1998) identifican
el proceso de privatización como un determinante clave en los primeros años de la transi-
ción. Igualmente, Carstensen y Toubal (2004) obtienen resultados similares al medir el
grado de privatización para siete países del Este en la década de los noventa. Además,
ambos estudios identifican que la IED ha fluido más hacia los países que han seguido el pro-
ceso de privatización más flexible. Sin embargo, Globerman y otros (2006), al estudiar el
proceso de privatización en una muestra similar, obtienen que dicho proceso no influyó
sobre la IED recibida, aunque dicho resultado parece que está sesgado por el periodo tem-
poral de referencia utilizado, dado que es posterior a la mitad de los noventa, donde la
mayor parte de las privatizaciones —al menos las más importantes— ya habían sucedido.

Por otro lado, y dado los continuos acuerdos comerciales y de integración que se han
ido sucediendo a los largo de las dos últimas décadas entre estos países y otros de su entor-
no —como son los países de la UE—, algunos trabajos han analizado como afectan estos
procesos de integración y acuerdos similares sobre la IED recibida. En este sentido, Brenton
y otros (1999) analizan específicamente como ha influido el proceso de integración de estos
países con la UE sobre los flujos de IED recibida, obteniendo como resultado que dichos
acuerdos han sido elementos clave en su recepción. En la misma línea, 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 óptica distinta, algunos autores han analizado la influencia de las dotacio-
nes factoriales relativas. De este modo, en los trabajos de Martín y Velázquez (1997), Cars-
tensen y Toubal (2004) o Martín y Turrión (2004) se han incluido varias de esas dotaciones:
el capital humano, la ratio capital físico-trabajo, el volumen de infraestructuras o incluso el
capital tecnológico. Así, en términos generales, todos ellos han obtenido que cuanto mejor
estén dotados los países receptores en términos relativos mayor será la inversión recibida.
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70 El tipo de privatización varía en función de si los compradores eran los propios trabajadores o si eran compra-
dores externos a estas. En EBRD (1997) se describe con una mayor precisión los tipos de privatizaciones existen-
tes en cada uno de estos países. Para un análisis empírico véase Holland y Pain (1997) o Carstensen y Toubal
(2004).



Por último, para finalizar este apartado es importante mencionar tres trabajos que, aun
analizando algunos determinantes comentados previamente, son importantes por su análi-
sis a nivel sectorial o de empresa en este grupo de países. 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 líneas atrás hay que tomarlos con cautela dado que cada uno de los sectores eco-
nómicos de las economías se puede comportar de forma diferente. En este mismo sentido,
Anghel (2007), que ha estimado el KK-model para este grupo de países, ha obtenido como
resultado que los determinantes entre los sectores manufactureros y de servicios son dife-
rentes, prevaleciendo los factores que favorecen la inversión vertical para los primeros y fac-
tores que favorecen la horizontal para el sector servicios.
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■ 3.1. INTRODUCCIÓN

En el capítulo anterior se ha realizado una extensa revisión de la literatura, en la que
se han repasado las principales teorías y modelos sobre la internacionalización de las
empresas, así como un amplio y representativo grupo de trabajos empíricos donde se con-
trastan los determinantes de la IED. 

En esta vasta literatura, las principales teorías establecen una clara distinción entre la
inversión horizontal y vertical. Así, desde mediados de los ochenta han coexistido modelos
que han tratado de explicar ambos tipos de inversión. En relación a la inversión 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 vía —normalmente frente a exportar— son
unos altos costes de transporte y unos costes de instalación bajos, donde el tamaño de mer-
cado también juega un papel relevante. Sin embargo, a estos resultados se llega por el
supuesto implícito de la inexistencia de diferencias entre las dotaciones factoriales de los
países. 

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

Estas dos corrientes han coexistido en paralelo hasta hace pocos años cuando Marku-
sen (1996, 1998, 2002) las reunificó en el denominado Knowledge-Capital Model. Según
este modelo, ambos tipos de inversión pueden existir simultáneamente, 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 inversión de tipo horizontal predominará frente al resto de estrategias de interna-
cionalización cuando los costes de transporte sean elevados y los países sean de caracte-
rísticas similares. Por el contrario, la IED de tipo vertical prevalecerá cuando el país inversor
sea pequeño e intensivo en trabajo cualificado o cuando, aun teniendo características simi-
lares, los costes de transporte sean reducidos y los gastos de instalación en los que deben
incurrir las 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-
ción de las empresas, los costes de transporte, los gastos de instalación, el tamaño de los
países y las dotaciones factoriales. Sin embargo, tal y como se ha mostrado, muchos de
estos modelos presentan algunas de las siguientes restricciones71:

a) La obtención como resultado de que la exportación e inversión son flujos sustitu-
tivos, y no complementarios. De hecho, como mencionan Markusen (1995) o Head
y Ries (2004) estos flujos son básicamente sustitutivos, por lo que su modelización
parece imprescindible.

b) La imposición, a priori, de ciertas restricciones como es el tamaño de los países, su
nivel de desarrollo, la cualificación de la mano de obra, etcétera.

c) La modelización exclusiva de algún tipo de inversión: horizontal o vertical (excep-
to los modelos recogidos en Markusen, 2002).

d) La inclusión de las dotaciones factoriales en sentido clásico, es decir, la relación
capital-trabajo relativa, sin tener en cuenta aquéllas que pueden reducir los costes
marginales de las empresas, como, por ejemplo, el capital público, el nivel de infra-
estructuras o el capital humano, las cuales están muy relacionadas con las venta-
jas de localización mencionadas en la teoría ecléctica. Además, dichas dotaciones,
sólo se tienen en consideración en los modelos de equilibrio general.

e) La no simultaneidad entre la generación de intangibles y la estrategia de interna-
cionalización (excepto en los trabajos de PSR), sino que el proceso de internacio-
nalización es una consecuencia de la posesión de intangibles.

f) La introducción de otros factores relevantes que mencionan los trabajos empíricos,
como podría ser la fiscalidad a las empresas.

Para solventar algunas de estas limitaciones, en este capítulo se propone un modelo
que permite la decisión de internacionalización en cualquiera de sus formas (exportación,
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71 Evidentemente, los diferentes modelos han sido diseñados con alguna finalidad específica y, por tanto, cons-
truidos para dar respuesta a algún problema concreto, por lo que en el marco en el que fueron construidos no se
podría hablar de «restricciones». Aún así, desde una perspectiva global algunos de los supuestos u omisiones en
los distintos trabajos, suponen alguna restricción para la finalidad de este trabajo.



IEDH e IEDV) como se hace en el KK-Model, sin imponer diferencias en el tamaño y nivel de
desarrollo entre países, teniendo en cuenta las dotaciones factoriales en un sentido amplio
y permitiendo la simultaneidad de la internacionalización y la generación de intangibles. 

Así, 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)— señalan la rele-
vancia que tienen las estrategias de tipo vertical de las empresas multinacionales, por lo
que su inclusión en un modelo debe ser crucial72.

Por otro lado, tal y como señalan PSR (1998 y 2000) y García-Vega y Huergo (2007),
parece fundamental considerar la posibilidad de que las empresas multinacionales realicen
actividades de Investigación y Desarrollo. Es más, como demuestran numerosos trabajos,
existe un estrecho vínculo entre la internacionalización de las empresas y 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 endógena y no exógena como se ha hecho habitualmente en la
literatura, como por ejemplo en Markusen y Venables (1996) o Markusen (1995).

En cuanto a la introducción de las dotaciones factoriales, su inclusión en cualquier
modelo parece imprescindible ya que está ampliamente demostrado su efecto sobre las
estrategias de localización de las empresas. De hecho, desde la teoría ecléctica de Dunning
su consideración en trabajos empíricos ha sido continua —Barrios y otros (2003), Egger y
Pfaffermayr (2004) o Carstensen y Toubal (2004)—, aunque en trabajos teóricos ha sido
menor. De hecho, prácticamente sólo los modelos de equilibrio general las han incluido en
sus especificaciones —Helpman (1984) o Markusen (2002)— y sólo teniendo en considera-
ción las dotaciones factoriales clásicas —ratio capital-trabajo— o las diferencias en dotacio-
nes de capital humano. Por tanto, y dado que parece que la introducción de éstas y otras
dotaciones —como por ejemplo las infraestructuras— son relevantes para la internacionali-
zación de las empresas, es imprescindible que un modelo de estas características las tenga
en consideración.

Por todos estos motivos, el modelo que se expondrá a continuación, 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 consideración de las
dotaciones factoriales, la endogenización de la I+D y la consideración de las estrategias de
IED horizontal y vertical que permiten su complementariedad con los flujos comerciales.
Además, dicho modelo incluye las variables mencionadas más relevantes, como es el tama-
ño de los países, los costes de transporte, las dotaciones factoriales —con su correspon-
diente reformulación— y los gastos de instalación, así como otras que menciona la literatu-
ra empírica como por ejemplo la imposición fiscal a las empresas.
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72 A parte de estos trabajos, los modelos de equilibrio general más 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.



■ 3.2. MODELO TEÓRICO BASE: INVERSIÓN EXTRANJERA DIRECTA 
HORIZONTAL Y EXPORTACIÓN

Dentro del marco teórico mencionado anteriormente y sobre la base del modelo de
equilibrio parcial de PSR (1998), se parte del supuesto de la existencia de una única empre-
sa que disfruta de una posición de monopolio en el mercado mundial73 que, por simplici-
dad, consta de dos países que pueden diferir en tamaño. 

Bajo estos términos, se plantea un modelo de partida, al que se denomina Modelo
Base, donde dicha empresa ha de decidir simultáneamente cuál será su inversión en tec-
nología e intangibles74, así como su estrategia de internacionalización a seguir.

De este modo, se denomina h al país al que pertenece la empresa matriz y f al país
foráneo. Además, se supone que la empresa se encuentra ubicada inicialmente en el país
h —al que nunca va a abandonar— y opera con unos costes marginales (cmj) de la forma:

(1)

siendo A el coste marginal constante inicial de producción que caracteriza la tecnología
de producción75, Dj las dotaciones factoriales reductoras de costes del país entendidas en
sentido amplio76 que afectan reduciendo el coste marginal —ventajas de localización
como capital humano, infraestructuras, etc.—, I los gastos en la generación de intangi-
bles que realiza la propia empresa77 —como los gastos en I+D, de innovación o en la
generación de marca— y s los costes de transporte y los aranceles por unidad de pro-
ducto en los que la empresa incurre si decide exportar el bien terminado78. Además, θ
representa la «productividad» del esfuerzo investigador de las empresas (PSR, 1998 y
2000).

En concreto, los costes marginales (cmj) dependen del país en el que la empresa se
encuentra instalada, ya que se incluyen las dotaciones factoriales del país (Dj), que supone
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73 La existencia de una única empresa podría producirse, por ejemplo, por ser la única que fabrica ese producto
como consecuencia de una invención patentada.

74 Estos activos intangibles podrían ser el gasto en I+D o el gasto en innovación, aunque no exclusivamente.

75 En consecuencia se supone la existencia de rendimientos constantes a escala.

76 Nótese que en este modelo el concepto de dotación factorial se utiliza de una forma más amplia que en el marco
H-O-S.

77 Bajo este supuesto, la empresa invierte en intangibles para reducir sus costes de producción, lo que podría enten-
derse como una innovación de proceso.

78 Funciones de coste marginal similares a esta —con la excepción de la inclusión de las dotaciones factoriales—
se pueden encontrar en PSR (1998, 2000), De Bondt y otros (1988) y Veugelers y Vanden Houte (1990).

cmj � A ��Dj ��I s

A � 0; Dj � 0; I � 0; � � 0; � � 0; s � 0; j � h,f
��



la incorporación de un cierto tipo de ventajas de localización en la decisión de producción
de la empresa, ya que, si un país dispone de una dotación factorial más favorable (Di>Dj) la
empresa tendría un coste marginal menor en dicho país (i) —siempre y cuando α sea estric-
tamente positiva— y, en consecuencia, tendería a establecerse en él79. Sin embargo, la loca-
lización no va a afectar sobre las decisiones de inversión en tecnología. Precisamente estas
dotaciones factoriales, son una novedad en este tipo de trabajos puesto que hasta ahora no
se había incluido de esta manera en ningún otro80.

Asimismo, el nivel de gasto en tecnología e intangibles (I) es una variable de decisión
de la empresa, que invertirá en este tipo de actividades en función de su «rentabilidad»,
considerando las reducciones en el coste marginal, su impacto sobre la demanda así como
el coste de llevar a cabo dicha innovación. Es, por tanto, una variable de decisión endóge-
na y simultánea al proceso de internacionalización. De hecho, su inclusión dentro de la fun-
ción de costes marginales estaría relacionada con las innovaciones de proceso. Evidente-
mente, dada la importancia que tiene hoy en día la generación de intangibles y el estrecho
vínculo que existe con las estrategias de internacionalización, 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 internacionalización sea preferida a otra, no se explo-
tará esta dimensión81.

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 generación de
intangibles es un bien público 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 las inversiones
en tecnología e intangibles de la empresa en su conjunto —es decir, tanto de la empresa

69M O D E L O  T E Ó R I C O

79 En muchos de los trabajos que analizan las estrategias de las empresas multinacionales se incorporan las dife-
rencias en la dotación relativa de capital/trabajo diferenciando si los países 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-
nacionalización de las empresas. En Yeaple (2003a) se realiza una estimación 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 función 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, y éstas pueden
ser tanto las dotaciones factoriales clásicas —ratio capital-trabajo— como el capital humano y las infraestructuras
entre otras. Evidentemente, no todas ellas afectan de la misma manera pues, cómo es el caso de las infraestruc-
turas, dado que están estrechamente relacionadas con los costes de transporte habría que considerar las de todos
los países por los que pasan los productos. Aún así, en este trabajo al existir únicamente dos países ese problema
se solventa inmediatamente. Aún así, para ver una modelización del vínculo existente entre las infraestructuras y
los costes de transporte véase Cereijo y otros (2007).

81 Para una explotación de estos resultados véase PSR (1998 y 2000), Sanna-Randaccio (2002) o Sanna-Randaccio
y Veugelers (2007) y las referencias que allí se citan.



matriz y de las filiales, en su caso—, y que se modelizan como un coste específico de la
empresa, de la forma:

γI 2

donde γ > 0
2

Así, a diferencia de la teoría más convencional de la internacionalización que señala
que la inversión en el exterior suele producirse para rentabilizar ventajas de propiedad ya
creadas —como en Horstmann y Markusen (1992) o Markusen (1995)—, la generación de
intangibles está endógenamente determinada. Además, también existe evidencia empírica
en relación al mantenimiento, por parte de las multinacionales, de sus actividades de I+D
en las empresas matrices. De hecho, los trabajos anteriormente mencionados, así como la
literatura relacionada con el KK-model, suponen que estos gastos son fijos e independien-
tes de la forma de internacionalización.

Esta expresión matemática se adopta, en principio, por simplicidad en la derivación del
modelo. Si bien, con esta formulación se pretende reflejar también algunos costes asocia-
dos con la inversión en tecnología e intangibles que aumentan en mayor proporción con la
cantidad invertida y que difícilmente se recogen bajo esa rúbrica, como son los costes de
adopción de tecnología o de aprendizaje de la mano de obra, entre otros82. En este senti-
do, el parámetro g tan sólo supone un ajuste de la expresión adoptada a los costes efecti-
vamente derivados de la inversión en I+D.

De la misma manera, la empresa ha de soportar unos costes fijos específicos de cada
país derivados de la instalación de sus plantas de producción, G, así como unos impuestos
netos T no relacionados con el nivel de producción alcanzado83. Igualmente, los costes fijos
de instalación específicos de cada país son usuales en un gran número de trabajos (PSR,
1998; Fosfuri y Motta, 1999), mientras que los impuestos a las empresas y concretamente
a las multinacionales son menos usuales. Aún así, por ejemplo, en Haufler y Wooton (2006)
se introducen de una manera similar, para recoger un instrumento de política fiscal o de
atracción de la IED. Además, T puede ser positivo o negativo en función de si son superio-
res los impuestos o las subvenciones respectivamente, aunque se hable continuamente de
impuestos. Si bien los impuestos y los gastos de instalación están incorporados en la expre-
sión de beneficios de una forma similar, obteniendo efectos similares, realmente existe una
diferencia clara entre unos y otros. Precisamente por este motivo, deben considerarse por
separado, ya que empíricamente hay que diferenciar su impacto sobre la decisión de inter-
nacionalización.
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82 Esta misma forma en los costes en los que incurre la empresa derivados en la inversión de I+D la utilizan por
ejemplo PSR (1998 y 2000) y D’Aspremont y Jacquemin (1988) entre otros.

83 Los gastos de instalación se refieren a la amortización de las inversiones derivadas de la instalación. En T se
incluyen también las subvenciones de la instalación y pueden diferir entre países dependiendo de las ventajas fis-
cales que se establezcan en cada uno de ellos.



Asimismo, siempre que la empresa venda sus productos en otro mercado distinto
a aquel donde se encuentra la matriz (h), incurrirá en unos costes de comercialización
de los productos, F, bajo el supuesto de que desconoce el mercado foráneo mientras que
sí que conoce el mercado donde ya está instalada. Es decir, dado que la empresa no
tiene información sobre el mercado donde venderá sus productos —ya sea porque rea-
lice IED o exporte— tiene que asumir unos costes de comercialización como pueden ser
los gastos en publicidad, la búsqueda de proveedores locales o de clientes, etc… Son
pocos los trabajos que hacen mención a este tipo de costes, aunque en trabajos como
en Moner-Colonquer y otros (2007) o Helpman y otros (2004) están integrados dentro
de los gastos fijos específicos de empresa84. Nótese que aquí se separan, ya que incu-
rrirá en los gastos de comercialización siempre que la empresa se internacionalice,
mientras que hará frente a los gastos de instalación siempre que establezca una planta
de producción.

Por último, respecto a la función de demanda inversa a la que se enfrenta la empre-
sa en cada país, es de la forma:

(2)

siendo pj el precio del país j, Xj la cantidad demandada en el mismo e I los gastos en intan-
gibles. Los parámetros aj, bj y c son constantes positivas asociadas al precio inicial, a la sen-
sibilidad de la cantidad respecto del precio y a la innovación de producto y gastos de gene-
ración de intangibles, respectivamente. En este sentido, 1/bj mide el tamaño del mercado
del país j. 

En esta función se ha considerado, para simplificar, una sensibilidad del precio a la
innovación igual entre países, aunque esto no se traduce en una elasticidad igual entre
ellos, ya que depende de la ratio Innovación/precio85. De este modo, el precio se verá alte-
rado según el nivel de innovación, puesto que los consumidores estarán dispuestos a pagar
un mayor precio en función de la complejidad tecnológica del producto. La inclusión de la
generación de intangibles en la función de demanda inversa, está relacionada con la cali-
dad de los productos, en el sentido de que una mayor inversión en I+D o intangibles, mejo-
ra su calidad y, por tanto, incrementa su precio. Además, su inserción dentro de la función
de demanda también estaría relacionado con las innovaciones de producto, lo que indicaría
que unos mayores gastos en I+D le conferiría a la empresa su carácter de monopolio y por
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84 Estos gastos de comercialización también pueden ser entendidos como los costes de transacción como mencio-
nan Coase (1937) o Dunning (1973). 

85 La ratio Innovación/precio es creciente con el grado de desarrollo de los países. En consecuencia, el presente
modelo supone que la elasticidad del precio a la innovación aumenta con el nivel de renta, lo que es acorde con
la realidad.

  

pj � aj �bj X j � cI

a j � 0, bj � 0, c � 0, j � h,f
�� �



tanto le permitiría perpetuar esta situación a lo largo del tiempo86. 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 inclusión de este parámetro indicaría que los
consumidores estarían dispuestos a pagar más —en caso de que fuera positivo— si el pro-
ducto fuese tecnológicamente más avanzado, lo que puede ser interpretado como que dedi-
carán más renta al consumo de este producto.

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

• S1. No negatividad de los costes marginales

A – αDj – θI + s ≥ 0

• S2. No negatividad de los precios

aj – bjXj + cI ≥ 0

• S3. Actividad de la empresa: Dependerá del tipo de estrategia de internacionaliza-
ción adoptada. En concreto, deberá satisfacer las siguientes restricciones:

– S3.a (No internacionalización) Mh = (mh + αDh) > 0

– S3.b (Exportación) Mf = (mf + αDh – s) > 0

– S3.c (Monopolio Multiplanta IEDH) M’f = (mf + αDf) > 0

donde mh = (ah – A) y mf = (af – A) es el margen demanda-coste inicial87 en h y f
respectivamente (PSR, 1998).

• S4. Las cantidades vendidas son positivas o cero

Xj ≥ 0

En cuanto a los supuestos de actividad de la empresa podría parecer que son muy res-
trictivos al no considerar, por ejemplo, un umbral de tamaño de mercado para el cual la
empresa se internacionaliza, es decir, que podría no ser ventajoso para la empresa asumir
unos costes de transporte si el tamaño de mercado de destino no es lo suficientemente
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86 En este modelo, donde sólo existe un producto, puede parecer un poco extraño su inclusión dentro de la función de
demanda. Aun así, dado que se pretende ampliar el modelo a dos o más empresas, se ha preferido mantenerlo. A
pesar de esto, podrían 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
situación 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 podría ser el caso de la «aspirina» y la «aspirina efervescente».

87 Este término hace referencia a la diferencia entre el término constante de la función inversa de demanda, α, y
el coste marginal inicial, A.



grande como para compensar dichos gastos. Efectivamente este fenómeno sucede, aunque
se ve mitigado al introducir los gastos de comercialización que al final son los que actúan
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 tamaño de mercado mínimo que compense dichos gastos. Además, si no se
plantean estos supuestos de actividad de la empresa en cada una de estas situaciones, los
resultados teóricos no se podrían comparar88.

Así pues, en este contexto y bajo el supuesto de que la empresa no se deslocaliza del
país donde está situada inicialmente89, las estrategias de internacionalización que puede
adoptar son:

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

3.2.2. Monopolio exportador (EX): la empresa matriz produce en el país h y abastece
desde allí al mercado doméstico (h) y al foráneo (f ).

3.2.3. Monopolio con dos plantas (IH): el monopolista decide situar la empresa matriz
en h y una planta de producción en f, abasteciendo desde cada localización 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 optará por una de estas estrategias de internacionaliza-
ción, en función de la magnitud de los beneficios que obtenga en cada una de ellas.

Evidentemente, existen otras formas de internacionalización diferentes a éstas, como
pueden ser la inversión de tipo vertical, la internacionalización 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 modelizará en apartados posteriores, sin embargo, la inclusión
de las otras formas de internacionalización complicaría sustancialmente el análisis90.

■ 3.2.1. Monopolio no internacionalizado (NI)

Se va a definir como monopolio no internacionalizado aquella situación en el que la
empresa monopolista vende todo lo producido (Xj) en el país donde la empresa matriz está
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88 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 trataría de una situación simétrica al monopolio no internacionalizado pero produciendo en f en
vez de en h.

90 Véase Helpman (2006) donde se presentan distintos trabajos que hacen modelizaciones de otro tipo de inter-
nacionalización de las empresas.



implantada (j=h). En este caso, el beneficio para la empresa monopolista que no se inter-
nacionaliza vendrá dado por:

(3)

donde ITh y CTh hacen referencia a los ingresos y costes totales respectivamente.

A partir de esta expresión, las funciones de demanda para la cantidad y la inversión
en intangibles91, vienen dadas por:

(4a)

(4b)

Resolviendo el problema de maximización, a partir de (4a) y (4b) y denominando a 
ρ = (c + θ) (p ≥ 0) y Bh = (2bhγ – ρ2), las cantidades óptimas de producción y de inversión
en tecnología e intangibles son92:

(5a)

(5b)

Necesariamente Bh será 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 o iguales a cero (S4). Sustituyendo (5a) y (5b) en la expresión de beneficio (3) se
obtiene el beneficio óptimo de la empresa no internacionalizada:
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91 Aunque en principio no se analizará en esta tesis el efecto de la inversión en intangibles sobre la decisión de
internacionalización, debe observarse que mayores inversiones en intangibles reducen los costes unitarios y, por
tanto, incrementará la cantidad producida, dadas las funciones de demanda.

92 Obsérvese que Mh es el supuesto de actividad definido anteriormente.



(6)

De este modo, las expresiones anteriores (5a), (5b) y (6), están directamente relacio-
nadas con el tamaño del país h, es decir, con 1/bh

93.

■ 3.2.2. Monopolio Exportador (EX)

La empresa adoptará una estrategia de monopolio exportador si la matriz realiza toda
su producción en el país h abasteciendo desde allí tanto a la demanda nacional (Xh) como
a la extranjera (Xf), esta última mediante exportaciones. 

En concreto, la expresión del beneficio de la empresa en esta situación es:

(7)

El primer y tercer término se corresponde con los ingresos y costes generados por la
producción vendida donde está localizada la empresa matriz (h) mientras que el segundo y
cuarto sumandos son la parte de los ingresos y costes generados por las cantidades expor-
tadas al país f. Nótese, en este último caso, que la expresión del coste marginal se ve incre-
mentada con los costes de transporte de la producción exportada (s). El último término reco-
ge los costes de las inversiones en tecnología e intangibles incurrido por la empresa matriz
y los costes fijos originados por la implantación de la planta productiva en el mercado nacio-
nal junto con los costes de comercialización del producto en el país f.

A partir de las funciones de demanda de Xi e inversión en tecnología e intangibles
obtenidas tras la maximización de (7), se obtienen la producción e inversión en intangibles
óptimas:

(8a)

(8b)
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(8c)

donde Bf = 2bfγ – ρ2, L = 2bhbfγ – ρ2 (bh + bf) y Mf = (mf + αDh – s). Además, por las condi-
ciones de segundo orden tanto Bf como L son estrictamente positivas.

De nuevo, sustituyendo (8a), (8b) y (8c) en (7) se alcanza la expresión del beneficio
óptimo para el caso del monopolio exportador94:

(9a)

Si bien, de una forma más sencilla se puede expresar,

(9b)

En este sentido, cabe destacar la relación existente entre el beneficio y los costes de
transporte y aranceles (s), siendo una relación cuadrática a través de Mf 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. Así, como se muestra en el gráfi-
co 3.1, si se estaba en el punto A y se incrementa el coste marginal exógenamente, se pasa
al punto B. En el nuevo equilibrio disminuye la cantidad ofertada (de X0 a X1), con un incre-
mento del precio (de P0 a P1). De este modo, cuando no existen costes de transporte los
beneficios serían (P0-CMg)X0, mientras que con ellos alcanzaría (P0-(CMg+s))X0. No obstante
dado que el monopolio opera en el tramo elástico de la demanda (|ε| > 1) el beneficio en
el mercado de exportación —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-
ducción conjunto. Ello implica que la cantidad producida para el mercado local es menor que
la obtenida, si la maximización de beneficios fuera independiente en cada mercado95. 

Por otro lado, la cantidad exportada será mayor, ya que para ese mercado se produce
con el coste marginal agregado que es menor que el inicialmente indicado en su función
de beneficios específica (véase el gráfico 3.2). En efecto, el coste marginal agregado de pro-
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94 En este caso el efecto del tamaño tanto del país de origen como de destino sobre las cantidades producidas, la
inversión en intangibles y el beneficio óptimo no es evidente como en el caso anterior.

95 Véase la expresión (8a) donde Xh depende negativamente de s.



ducción en el país h será la media ponderada de los costes marginales de los beneficios en
cada mercado:

cmh ≤ cmt ≤ cmf
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Gráfico 3.1

EFECTO DE LOS COSTES DE TRANSPORTE SOBRE EL BENEFICIO

Gráfico 3.2

COSTE MARGINAL AGREGADO CUANDO LA EMPRESA EXPORTA (Δs)
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Sin embargo, por otra parte, la reducción en la cantidad ofertada, supondrá también
una caída en la inversión en tecnología —véase la expresión (8c)— lo que supone que los
costes de la misma, se reducirán más que proporcionalmente —dada la forma cuadrática
con la que entraba en la función 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 expresión (9b) adopta la forma:

(9c)

que atendiendo al supuesto de actividad, resulta negativo.

■ 3.2.3. Monopolio con dos plantas (IH)

La empresa optará por un monopolio con dos plantas —o multiplanta— si el monopo-
lista decide producir en dos países (h y f) estableciendo una planta de producción en cada
uno de ellos desde donde abastecen sus mercados respectivos, sin la existencia de flujos
comerciales entre ambos establecimientos96, es decir, realiza una estrategia de inversión
directa de tipo horizontal.

En este caso concreto, el beneficio será:

(10)

El primer y tercer sumando se corresponde con los ingresos y costes generados por la
producción vendida en el país matriz, mientras que el segundo y cuarto se refiere a los
ingresos y costes del país foráneo, respectivamente. El quinto sumando contiene los costes
de las inversiones en tecnología e intangibles, los impuestos, gastos en instalación y de
comercialización. La justificación de ello es que la cuantía de estas inversiones se decide
conjuntamente por la empresa. 

A partir de la maximización de la expresión (10) se obtiene la producción e inversión
en tecnología e intangibles óptimas:

(11a)
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96 Aunque en este modelo, en el que sólo hay dos países, la inversión de tipo horizontal se hace exclusivamente
en ellos dos, ésta podría estar definida para un número n de países.
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(11b)

(11c)

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

(12)

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

■ 3.3. ELECCIÓN DE LA ESTRATEGIA DE INTERNACIONALIZACIÓN 
DE LA EMPRESA EN EL MODELO BASE

Una vez analizados los beneficios óptimos en función de la estrategia de internacio-
nalización que lleva a cabo la empresa, se hace necesario conocer cuál es la opción que
resulta más ventajosa. Así, se va a examinar cada una de las estrategias vis-à-vis, de tal
modo que en primer lugar, se van a analizar las condiciones que harían que la exportación
fuera más rentable frente a la no internacionalización (EX frente a NI), a continuación la
inversión de tipo horizontal con la no internacionalización (IH frente a NI) para terminar con
la situación en la que la empresa decide instalar una segunda planta en otro país (IED) o
exportar (IH frente a EX).

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

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

(13a)
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De donde se deduce la siguiente proposición.

Proposición 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
comercialización (F).

Demostración:

Dados los supuestos de actividad de las empresas (S3), la expresión que está entre
paréntesis en (13a) es positiva —aunque decreciente con los costes de transporte, s, dado
que Mf depende negativamente de ellos—, por lo que la diferencia de beneficios será posi-
tiva en función de la magnitud de los costes de transporte, s, y los costes de comercializa-
ción, F. 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 ningún coste de transporte ni en pagos
de aranceles con la exportación, obtendrá un beneficio mayor exportando que se incre-
mentará con el tamaño 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 comercialización, es
decir, 

(13b)

El gráfico 3.3 representa esta situación.

De este modo, si los gastos de comercialización fuesen nulos, la exportación siempre
dominaría a la elección de no internacionalizarse. No es de extrañar este resultado, dado
que el modelo sin costes de comercialización no conlleva ningún gasto por abastecer un
mercado más amplio y desconocido, de modo que el abastecimiento de un nuevo merca-
do compensaría la pérdida ocasionada por los costes de transporte. Aun así, los gastos de
comercialización estarían captando el tamaño de mercado, puesto que su volumen en cier-
ta medida está relacionado con éste.
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■ 3.3.2. Monopolio no internacionalizado (NI) versus Monopolio 
con dos plantas (IH)

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

(14a)

de donde se deduce la siguiente proposición:

Proposición 2: La probabilidad de que una empresa invierta en el exterior (IH), para
abastecer desde allí ese mercado frente a no internacionalizarse (NI), aumenta cuan-
to menores sean los gastos de instalación (Gf), los impuestos netos (Tf) y los gastos
de comercialización (F) en el país foráneo y mayores las dotaciones factoriales del ori-
gen (Dh) y destino (Df).
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Gráfico 3.3

EFECTO DE LOS GASTOS DE COMERCIALIZACIÓN SOBRE 
LA ESTRATEGIA DE INTERNACIONALIZACIÓN
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Demostración:

En el caso extremo en que los gastos de instalación, los impuestos netos y los gastos
de comercialización fueran nulos (F=Gf+Tf=0), la diferencia de beneficios entre los casos IH
y NI sería positiva, dados los supuestos de actividad de la empresa:

(14b)

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

(14c)

De este modo, la dotación factorial del propio país y del foráneo, afectan de manera
positiva, ya que cuanto más favorables sean, mayor será la probabilidad de cumplirse la
condición anterior. Sin embargo, tanto los gastos de instalación en el exterior como los de
comercialización, no favorecerán la internacionalización de la empresa mediante un mono-
polio multiplanta. De hecho, dados los supuestos del modelo el resultado obtenido no es
extraño, 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 foráneo compensan los gastos en los que se incurre por inter-
nacionalizarse mediante IEDH —gastos de instalación y comercialización— entonces se pre-
ferirá esta estrategia a no internacionalizarse97. De hecho en Markusen (2002) se alcanzan
resultados similares a estos en cuanto a los gastos de instalación. 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 inversión de tipo horizontal.

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

A partir del modelo que aquí se ha desarrollado, sólo son posible dos opciones para
abastecer los mercados foráneos: Monopolio con dos plantas (IH) y Monopolio exportador
(EX), es decir, IED de tipo horizontal frente a exportaciones. Para comprobar cuál es la opción
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97 Por otro lado, a mayores dotaciones factoriales en el país de destino, menores serán los costes marginales de
producir en el exterior, y dado que el supuesto de actividad se debe satisfacer, más probable será la internaciona-
lización mediante IEDH frente a la no internacionalización.
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más rentable, de nuevo se van a comparar las expresiones correspondientes a sus benefi-
cios, (12) y (9) respectivamente, obteniéndose:

(15a)

De manera que la empresa optará por abrir una nueva planta de producción si la
expresión anterior es positiva y exportará en caso contrario. Así, dicha decisión depende
básicamente de la diferencia entre las dotaciones factoriales de los países, de los costes 
de transporte y del pago de los aranceles y de los costes fijos ocasionados por la instala-
ción de una nueva planta. 

Proposición 3: La probabilidad de que una empresa invierta en el exterior (IH), fren-
te a exportar (EX), será mayor cuantos mayores sean los costes de transporte y aran-
celes (s) y menores los costes de instalación (Gf ) e impuestos netos (Tf).

Demostración: 

Partiendo del supuesto de que las dotaciones factoriales son iguales (Dh=Df), la expre-
sión (15a) quedaría:

(15b)

Por tanto, la empresa decidirá invertir si la expresión anterior se hace positiva, es
decir, si:

(15c)

En consecuencia, una empresa preferirá situar su planta de producción en otro país
frente a exportar, si los costes de transporte y los factores que interactúan con estos —lado
izquierdo de la desigualdad— son mayores que los costes fijos (Gf y Tf). La demostración de
que los costes de transporte afectan negativamente es bien sencilla. Así, partiendo de la
expresión (15c) con ligeros cambios:

Si se suma y resta dentro del paréntesis ρ2 αDh:
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Reordenando términos y sabiendo que Bh = (2bhγ – ρ2) y Mh = (αh – A) + αDh, se ob -

tiene                             que si se suma y resta      y conociendo que

Mf = (af – A) + αDh – s se obtiene de forma inmediata, junto con el supuesto de actividad,
que la expresión anterior es positiva:

Además, la derivada de esta expresión es positiva como puede demostrase inmedia-
tamente:

o de una forma más sencilla expresándola en función del supuesto de actividad de la
empresa:

Proposición 4: La probabilidad de que una empresa invierta en el exterior (IH), fren-
te a abastecer dicho mercado mediante la exportación (EX), aumenta cuanto mayo-
res sean las dotaciones factoriales reductoras de costes del país foráneo (Df), en rela-
ción a las que posea el país matriz (Dh).

Demostración: 

Basta con suponer que los costes de transporte y los de instalación son nulos
(s=Gf+Tf=0), siendo la diferencia de beneficios:

(16a)

que agrupando, se obtiene:

(16b)

siendo positiva si las dotaciones factoriales del país extranjero son superiores a las del país
en el que se encuentra la empresa matriz (Df -Dh>0). Queda así demostrado que la decisión
de invertir o exportar, si no existen costes asociados a la internacionalización, dependerá de
la diferencia relativa de las dotaciones factoriales —ratio capital/trabajo, capital humano,
infraestructuras, etc…—.

A pesar de la demostración la intuición es más fuerte. Evidentemente, ante la ausen-
cia de cualquier tipo de coste de internacionalización, los únicos factores que pueden afec-
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tar a la decisión de internacionalización serán aquellos que dependan de las características
de los países, los cuáles son básicamente los tamaños y las dotaciones factoriales reducto-
ras de costes98. Por tanto, en el momento en que una de esas características sea superior
en un país que en otro, la estrategia dominante irá en ese sentido. De este modo, cuanto
mayores sean las dotaciones factoriales del país receptor frente a las del emisor, más pro-
bable será la estrategia que se favorezca de esa reducción de costes marginales, es decir,
la IEDH.

Los resultados en cuanto a los costes de transporte y gastos de instalación son usua-
les en la literatura (Markusen, 2002, Egger, 2007 o Markusen y Venables, 2007). Sin embar-
go, 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: DESINTEGRACIÓN DE LOS PROCESOS 
PRODUCTIVOS. APARICIÓN DE LA INVERSIÓN VERTICAL

En función de los supuestos introducidos en el Modelo Base los resultados obtenidos
evidencian que no pueden coexistir simultáneamente la exportación e IED —ya que se supo-
ne que ambas son sustitutivas— y que la inversión en el exterior sólo puede hacerse
mediante una estrategia de inversión horizontal. Para hacer más realista el modelo y para
estar en la línea de la literatura más 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. Así, bajo este supuesto, dado que los pro-
ductos intermedios deben transportarse entre las distintas fases del proceso productivo y
desde la localización 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
simultáneamente comercio e inversión, dependiendo del tipo de inversión extranjera que
se produzca —horizontal o vertical—. Así, el comercio existente será 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 producción en la matriz (h), exportando el bien intermedio al mercado extranjero (f) para
terminarlo allí99. De esta forma, la empresa podría llevar a cabo simultáneamente exporta-
ción e IED, de manera que si la empresa deslocaliza uno sólo de los procesos productivos
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98 A partir de las expresiones anteriores, es muy difícil saber cómo afecta el tamaño de los países sobre la estra-
tegia de internacionalización, por lo que la demostración sólo se hace sobre las dotaciones factoriales.

99 La situación no varía sustancialmente en caso de que se supusiera un orden inverso.



se produce IED vertical y el comercio e inversión resultan complementarios. Por el contra-
rio, si se instala una nueva planta donde se realizan ambas fases de producción la IED sería
horizontal y, por tanto, el comercio e inversión serían sustitutivos.

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

(17a)

donde j es el país, i cada una de las fases del proceso productivo, D las dotaciones factoria-
les, I los gastos en intangibles, s los costes de transporte y aranceles y α y θ la sensibilidad
del coste marginal e inversiones en intangibles, respectivamente.

Además, se ha supuesto que la producción conjunta de ambas fases del proceso pro-
ductivo conlleva la existencia de economías de alcance —o de producción conjunta—, de
manera que los costes marginales de una empresa que decide llevar a cabo toda su pro-
ducción en una misma localización (país) serán menores que la suma de los costes margi-
nales de cada una de las fases de la producción por separado. En concreto, los costes mar-
ginales de producir conjuntamente son:

(17b)

donde λ es un parámetro que mide la intensidad de las economías de alcance, de modo
que λ<1 indicaría que existen economías de alcance, un λ>1 implicaría deseconomías de
alcance, mientras que si λ=1 éstas no existirían.

Asimismo, dado que el bien elaborado en la primera fase de producción es un input
del segundo, la cantidad exportada de la primera fase de la producción a otra dependerá de
la cantidad producida del bien final en la relación uno a uno.

Por tanto, en esta nueva situación, 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 producción del bien en el país donde tiene la empresa matriz (h) y abas-
tece únicamente al mercado local. 

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

3.4.3. Plataforma de exportación pura (IV1): la empresa divide el proceso productivo,
llevando a cabo la primera fase de producción en el país donde está situada la empresa
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matriz (h) y la segunda fase en una planta de producción situada en el país extranjero (f)
donde obtiene el bien final, para exportar al país h toda la producción.

3.4.4. Plataforma de exportación y abastecimiento del mercado foráneo (IV2): la
empresa divide el proceso productivo, llevando a cabo la primera fase de producción en el
país donde está localizada la empresa matriz (h) y la segunda fase en una planta de pro-
ducción situada en el país 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
producción en cada uno de los países (h y f) y abastece desde cada uno de ellos su mer-
cado respectivo.

Como se puede comprobar los casos NI, EX y IH coinciden a los analizados en el
modelo base, siendo los otros dos casos —IV1 y IV2— las situaciones donde se permite la
inversión de carácter vertical. En los distintos modelos que tienen en consideración la
inversión vertical no hablan de estrategias (Markusen, 2002, Egger y Pfaffermayr, 2005)
sino de la existencia de empresas que están desintegradas verticalmente. Evidentemente,
pueden existir diferentes tipos de desintegración 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 localización de la producción
elegida.

Dado además que existen dos nuevas estrategias de internacionalización, se va 
a introducir algún 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
son100:

• S3.a (No internacionalización, NI)

Mh = (mh + α1Dh + α2Dh) > 0

• S3.b (Exportación, EX) 

Mf = (mf + α1Dh + α2Dh – s) > 0

• S3.c (Monopolio Multiplanta, IH)

Mf = (mf + α1Df + α2Df) > 0
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100 Obsérvese que los supuestos S3.a, b y c son los mismos que en el modelo base con la distinción de que aquí
están incorporadas las economías de alcance y se permite dividir el proceso productivo en dos. Es decir, ahora 
αDj = (α1 + α2)Dj y Aλ = (A1 + A2)λ.
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• S3.d (Plataforma de exportación pura, IV1)

Mhf = (mhf + α1Dh + α2Df – 2s) > 0

• S3.e (Plataforma de exportación y abastecimiento, IV2)

Mff = (mff + α1Dh + α2Df – s) > 0

donde mh = ah – (A1 + A2)λ; mf = af – (A1 + A2)λ; mhf = ah – A1 – A2, y mff = af – A1 – A2.

De este modo las principales expresiones analíticas calculadas para los beneficios 
en cada uno de los casos mencionados, son las 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 óptimos en estas estrategias, una vez introducidos
los cambios necesarios para adaptarlos a la nueva definición de los costes marginales,
son101:

Monopolio no internacionalizado (NI):

(18)

Monopolio exportador (EX):

(19)
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101 En el caso NI del modelo base los costes marginales tenían la expresión (1): cmj = A – αDj – θI. En el caso
NI del modelo ampliado los costes marginales siguen la expresión (17b) pero sin costes de transporte: cmj =
(A1 + A2)λ – (α1 + α2)Dj – (θ1 + θ2)I. Nótese que la equivalencia entra ambas expresiones es inmediata y que
sólo se ha procedido a la desagregación de la función de costes marginales para cada fase del proceso pro-
ductivo de la siguiente forma: A = (A1 + A2)λ; α = (α1 + α2) y θ = (θ1 + θ2). Además, los gastos de instalación
también se han dividido en función de donde se elabore cada fase del producto, siendo Gh = G1
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Monopolio con dos plantas (IH):

(20)

donde Gj = G j
1 + G j

2 y Tj = T j
1 + T j

2.

■ 3.4.2. Plataforma de Exportación Pura (IV1)

La empresa produce en el país h la primera fase del proceso de producción y termina
el bien en el país f, exportando toda la producción generada al país donde se sitúa la empre-
sa matriz (h). En este sentido, dado que la empresa divide su proceso productivo en dos,
estaría llevando a cabo estrategias de inversión de tipo vertical. Por consiguiente, la expre-
sión del beneficio será:

(21)

De dicha expresión, el primer sumando representa los ingresos obtenidos por la venta
del producto final en el mercado h, los dos siguientes son los costes de producir el bien X
y el último recoge los costes de las inversiones en tecnología e intangibles en los que incu-
rre la empresa matriz y los costes fijos originados por la implantación de cada planta pro-
ductiva en cada una de las dos localizaciones (instalación e impuestos netos).

Con las condiciones de primer orden (CPO) de (21) se obtienen las expresiones de
ventas e inversión en tecnología e intangibles óptimas:

(22a)

(22b)

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

(23)
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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 tamaño del país donde se loca-
liza la empresa matriz, mayores serán los beneficios alcanzados si la empresa sigue esta
estrategia.

■ 3.4.3. Plataforma de Exportación y Abastecimiento 
de Mercado (IV2)

En este caso, la empresa decide producir en el país h el proceso de producción 1 y en
el país f el proceso 2 terminando allí el producto final y vendiendo la producción generada
en ambos países. De nuevo, dado que esta estrategia es una extensión de la anterior, la
empresa lleva a cabo estrategias de inversión de tipo vertical. En consecuencia, el benefi-
cio será: 

(24)

En esta expresión, 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 último recoge los costes de las inversiones en tecnología e intangibles
incurrido por la empresa matriz y los costes fijos originados por la implantación de cada
planta productiva en cada país.

De las CPO:

(25a)

(25b)

(25c)

Sustituyendo las expresiones anteriores en la expresión (24) se obtiene el beneficio
óptimo:
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(26)

Nótese que con respecto a la estrategia de Plataforma de exportación pura, en este
caso se obtienen unos ingresos extras por la mayor amplitud de mercado, pero por el con-
trario se asumen unos costes adicionales derivados de la comercialización del producto en
el país extranjero. Así, si estos costes no existieran, esta estrategia siempre dominaría 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 ELECCIÓN DE LA ESTRATEGIA DE INTERNACIONALIZACIÓN 
CON LA POSIBILIDAD DE INVERSIÓN VERTICAL

De manera similar al modelo base, se van a comparar vis-à-vis todas las combinaciones
posibles de estrategias de internacionalización, analizándose cuáles son los factores que influ-
yen sobre su selección, con el fin de obtener qué variables influyen sobre la decisión de la
empresa a la hora de internacionalizarse, fundamentalmente vía IED, ya sea esta de tipo hori-
zontal (caso IH) o vertical (casos IV1 y IV2). Así, y dado que se tienen dos estrategias de IED
vertical y que las comparaciones de éstas con el resto de estrategias de internacionalización
son similares, se van a realizar las comparaciones agrupándolas cuando sea necesario.

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

■ 3.5.1. Inversión extranjera directa vertical (IEDV) versus
No internacionalización (NI)

Proposición 5: La probabilidad de que una empresa lleve a cabo una estrategia de
internacionalización 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 instalación de la segunda fase del proceso productivo entre el país
donde se sitúa la empresa matriz y el extranjero (G2

h-G2
f).

Demostración:

Dado que el modelo teórico prevé dos estrategias de internacionalización vía IEDV 
—Plataforma de exportación pura (IV1) y Plataforma de exportación pura más abasteci-
miento (IV2)— se realizará una demostración para cada estrategia.
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a) Plataforma de exportación pura (caso IV1): En este caso, la diferencia entre las
expresiones de beneficios óptimos (18) —no internacionalización— y (23) —plataforma de
exportaciones pura—, adopta la siguiente forma:

(27a)

donde                                                           .

Así pues, el signo de esta expresión dependerá de los costes de transporte, de los gas-
tos de instalación y de las dotaciones factoriales relativas de los países102. Por otro lado, un
mayor tamaño del país de origen (1/bh) incentivará la internacionalización frente al mono-
polio no internacionalizado103.

Para demostrar esta proposición basta con suponer que no existen economías de
alcance y que los dos países poseen las mismas dotaciones factoriales. En ese caso la expre-
sión (27a) es igual a:

(27b)

donde (s-Mh)<0104. Por lo tanto, como el primer sumando es negativo, cuanto menores
sean los costes de transporte, mayor será la probabilidad de optar por la plataforma de
exportaciones frente a la no internacionalización. Por motivos semejantes, cuanto meno-
res (mayores) sean los gastos de instalación de la segunda fase de producción en el 
país extranjero, f (nacional, h), mayor será la opción de internacionalización mediante
esta vía.

b) Plataforma de exportación pura más abastecimiento (caso IV2): Comparando los
beneficios alcanzados en cada una de estas dos estrategias —expresión (18) para la no
internacionalización y (26) para la plataforma de exportación más abastecimiento—, se
obtiene:

(28a)
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102 Obsérvese que tanto los costes de transporte como las dotaciones factoriales están recogidas dentro de Mhf

y Mh.

103 Esto sucederá siempre y cuando (M2
hf – M2

h) sea positivo, lo que sucederá cuando los costes de transporte sean
bajos y/o las dotaciones del país receptor sean superiores a las del emisor. Por tanto, existe un trade-off entre cos-
tes de transporte y dotaciones factoriales relativas.

104 Si las dotaciones factoriales son las mismas y no existen economías de alcance es inmediato que Mhf=Mh-2s
que por los supuestos de actividad es positivo. En consecuencia, (s-Mh) será negativo.

    
�

IV 1�NI

*

�
�

2Bh

(Mhf
2 �Mh

2) (G2
h �G2

f ) (T2
h �T2

f ) � � �

��

    
�

IV 1�NI

*

�
�

2Bh

4s(s �Mh ) (G2
h �G2

f ) (T2
h �T2

f )� � �

�
IV 2�NI

*

�
1

4BhL
(BhBf Mhf

2 � 2�LMh
2)�Bh

2Mff
2 � 2�2BhMhf Mff� � � (G2

h �G2
f )� (T2

h �T2
f )�F ��

    Mhf � (mhf � 1Dh � 2Df �2s)�%�    Mh � (mh � 1Dh � 2Dh )*�



Al igual que en el caso anterior, si se supone que no existen economías de alcance y
que los dos países poseen las mismas dotaciones factoriales, la expresión (28a) quedaría:

(28b)

En consecuencia, cuanto menores sean los costes de transporte mayor probabilidad de
optar por la plataforma de exportaciones frente a no internacionalizarse105. De la misma
manera, cuanto menores sean los gastos de instalación de la segunda fase de producción
en el país extranjero (Gf

2), mayor será la opción de internacionalización mediante esta vía.

De nuevo, la intuición en las estrategias de tipo vertical frente a la no internacionali-
zación es clara: si no existen diferencias en las dotaciones factoriales, los dos únicos facto-
res que alterarán la decisión de internacionalización de la empresa en estas dos situacio-
nes, serán los costes de transporte y los gastos de instalación. 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, desincentivará este tipo de estrategias,
llegando a no internacionalizarse cuando los costes de transporte se hagan insostenibles.
Por otro lado, si los gastos de instalación del destino —de la segunda fase productiva— son
inferiores a los del origen, esta reducción de costes generados por la desintegración verti-
cal incentivara la IEDV. Por último, si los costes generados por la comercialización de los pro-
ductos en el nuevo mercado son lo suficientemente elevados como para que no se vean
compensados por la reducción de los gastos de instalación, la empresa preferirá no inter-
nacionalizarse por esta vía. En consecuencia, unos menores costes de transporte, unos
menores gastos de instalación en el destino y unos menores gastos de comercialización
incentivaran la IEDV frente a la no internacionalización.

Proposición 6: La probabilidad de que una empresa lleve a cabo una estrategia de
internacionalización mediante IEDV (IV1 o IV2) frente a no internacionalizarse (NI),
aumenta cuanto menores sean las economías de alcance (λ) y mayores sean las dota-
ciones factoriales reductoras de costes del país receptor de la inversión (Df) en rela-
ción a las del país emisor (Dh).

Demostración:

Al igual que en la proposición anterior, hay que realizar dos demostraciones, una para
cada estrategia de IEDV.

a) Plataforma de exportación pura (caso IV1): Partiendo de la expresión (27a), si se
supone que no existen gastos de internacionalización (Gj=Tj=s=0) y ante la existencia de
economías de alcance es evidente que mh=ah-(A1+A2)λ> mhf=ah-(A1+A2) dado que λ<1.
Ante esto, la expresión (27a) será igual a:
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105 Véase la demostración en el Apéndice II.
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(27c)

Por tanto, es inmediato que cuanto menor sea (mhf-mh), es decir, menores sean las
economías de alcance, y mayores las dotaciones factoriales (Df-Dh), mayor probabilidad
habrá de que la empresa se internacionalice mediante una plataforma de exportaciones
frente a no internacionalizarse106. Además, en este caso la relación con el tamaño del país
de origen también es directa.

b) Plataforma de exportación pura más abastecimiento (caso IV2): Si no existen cos-
tes de instalación, comercialización y de transporte entonces, mh>mhf. Ante esto, la expre-
sión (28a) es igual a:

(28c)

siendo muy similar a la obtenida en la demostración del caso anterior, si bien, en este caso,
se añaden los tres últimos sumandos que son positivos, fomentando de este modo la estra-
tegia de internacionalización de plataforma de exportación más abastecimiento107.

La intuición que está detrás de este resultado también es clara. Si una empresa se está
planteando el internacionalizarse mediante una estrategia de IEDV o no hacerlo, y no existe nin-
gún coste de internacionalización, los únicos factores determinantes en nuestro modelo son la
diferencia en las dotaciones factoriales y la reducción de costes generada por la producción con-
junta. De este modo, si las economías de alcance son importantes, incentivará a la empresa a
producir conjuntamente todos los procesos productivos para aprovecharla, llevando a la empre-
sa —en este caso— a no internacionalizarse. Sin embargo, si la reducción de costes ocasiona-
da por unas mejores dotaciones en el destino —frente a las del origen— es superior a la gene-
rada por las economías de alcance la empresa preferirá desintegrar el proceso productivo.

Proposición 7: La probabilidad de que una empresa lleve a cabo una estrategia de
internacionalización mediante IEDV (sólo para el caso IV2) frente a no internacionali-
zarse (NI), aumenta cuanto menores sean los gastos de comercialización (F).

Demostración:

Dado que los gastos de comercialización sólo afectan a la estrategia de plataforma de
exportación más abastecimiento (caso IV2) la demostración hay que realizarla a partir de la
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106 Es evidente que en el caso extremo de que no existieran economías de alcance la diferencia (mhf-mh) sería nula
por lo que bajo esos supuestos la estrategia de internacionalización dependería exclusivamente de las ventajas de
localización del país receptor de inversión medidas éstas por las dotaciones factoriales en el destino.

107 Nótese que las expresiones de Mhf y Mff no son exactamente igual a las de los supuestos de actividad dado que
en esta demostración se ha supuesto que los costes de transporte son nulos. 



expresión (28a). En esta expresión, es evidente que los gastos de comercialización afectan
negativamente sobre la estrategia de Plataforma de exportación más abastecimiento de
mercado frente a la no internacionalización. Así, cuanto mayor sea el conocimiento del mer-
cado extranjero y menores las barreras de entrada al mismo, menores serán los costes de
comercialización (F) y, por tanto, mayor la probabilidad de vender en el país extranjero
mediante esta vía. 

Así, 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 las
estrategias de tipo vertical108.

■ 3.5.2. Inversión extranjera directa vertical (IEDV) versus exportar (EX) 

Proposición 8: La probabilidad de que una empresa lleve a cabo una estrategia de
internacionalización mediante IEDV (casos IV1 e IV2) frente a un monopolio exporta-
dor (EX), será mayor cuanto mayores sean las diferencias entre los costes de instala-
ción de la segunda fase del proceso productivo en el país de origen (Gh

2) frente a los
de destino (Gf

2).

Demostración:

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

(29a)

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

b) Plataforma de exportación pura más abastecimiento (caso IV2): En este caso, la
diferencia de beneficios se obtiene restado las expresiones (19) y (26), siendo:

(30a)

En esta expresión, es inmediato que cuanto mayor sean los gastos de instalación del
segundo proceso productivo en el país de origen (Gh

2) frente a los de destino (Gf
2), más

positiva será la diferencia y, por tanto, mayor la IEDV frente a la exportación.
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108 A pesar de este resultado similar, estas proposiciones sólo son respecto a la No internacionalización y no fren-
te a otras estrategias.
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Proposición 9: La probabilidad de que una empresa lleve a cabo una estrategia de
internacionalización mediante IEDV (IV1 y IV2) frente a un monopolio exportador (EX),
será mayor cuanto menores sean las economías de alcance y mayores sean las dota-
ciones factoriales del país receptor de la inversión (Df) frente a las del país emisor (Dh).

Demostración:

a) Plataforma de exportación pura (caso IV1): Para realizar esta demostración se ha
procedido a calcular la diferencia entre el monopolio exportador y la plataforma de expor-
taciones, es decir, la opuesta a la de la expresión (29a), dado que su demostración es más
evidente. Así, ante la ausencia de costes de instalación, comercialización y de transporte,
mh>mhf.109, la expresión opuesta a la (29a) será igual a:

(29b)

Para que la estrategia de monopolio exportador se lleve a cabo frente a la plataforma
de exportaciones, la expresión anterior debe ser positiva siendo más probable que suceda
cuando las expresiones (mh-mhf) y (Dh-Df) sean positivas. Es decir, cuando existan econo -
mías de alcance y las dotaciones en el origen sean superiores a las de destino. O lo que es
lo mismo, la IEDV será más probable cuanto menores sean las economías de alcance (λ) y
mayores sean las dotaciones del destino (Df) frente a las del origen (Dh).

b) Plataforma de exportación pura más abastecimiento (caso IV2): Partiendo de la
expresión (30a), si no existen costes a la internacionalización (costes de transporte y de ins-
talación nulos) será igual a:

(30b)

De nuevo, el valor de la diferencia de beneficios será mayor cuanto menores sean las
economías de alcance y mayor sea la diferencia entre las dotaciones factoriales en el destino
frente a las del origen (Df-Dh) dado que el resto de parámetros y variables son positivas110.
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109 Dado que mh = ah – (A1 + A2)λ y mhf = ah – (A1 + A2) y λ<1 necesariamente (mh-mhf) será positivo.

110 El razonamiento de este resultado es el mismo que en la proposición 6 donde se compara la No Internaciona-
lización y la IEDV. De hecho, al final se compara el producir en un único país —como es el caso de la no interna-
cionalización o la exportación— frente a realizar IEDV y, por tanto, el producir en dos países donde influirán tanto
las dotaciones factoriales del origen como del destino. Además, al realizar inversión de tipo vertical, juegan un
papel relevante las economías de alcance.

��

    

�
EX �IV 1

*

�
1

4BhL

2�L (mh
2 �mhf

2 )��2
2(Dh

2 �Df
2)� 2�1Dh�2(Dh �Df )� 2�1Dh (mh �mhf )� 2�2(mhDh �mhf Df )

��4Mh
2 �Bh

2Mf
2 � 2Bh�

2MhMf

�

�

	
	




�

�
�

�

��

  

�
IV 2�EX

*

�
1
4L

Bf (mhf
2 �mh

2)��2
2(Df

2 �Dh
2)� 2�1Dh�2(Df �Dh )� 2�1Dh (mhf �mh )� 2�2(mhf Df �mhDh )

�Bh (mff
2 �mh

2)��2
2(Df

2 �Dh
2)� 2�1Dh�2(Df �Dh )� 2�1Dh (mff �mh )� 2�2(mff Df �mf Dh )

�2�2 (mhf mff �mhmf )��2
2(Df

2 �Dh
2)� 2�1Dh�2(Df �Dh )��1Dh (mhf �mh )

��1Dh (mff �mf )��2(mhf Df �mhDh )��2(mff Df �mf Dh )

�

�
�

	



�

�




�
�
�
�
�
�
�

�

�

�
�
�
�
�
�
�

��



Proposición 10: La probabilidad de que una empresa lleve a cabo una estrategia de
internacionalización mediante una plataforma de exportación más abastecimiento
(IV2) frente a un monopolio exportador (EX), será mayor cuanto menores sean los
costes de transporte (s).

Demostración:

Esta demostración se realizará a partir de la expresión (30a). Además si se supone que
no existen economías de alcance111 está expresión es igual a:

(30c)

Así, en dicha expresión en el primer sumando aparece la expresión 4s (s – (α1Dh +
α2Df) – mhf) cuyo signo no es inmediato, si bien puede escribirse como 4s (s – Mhf), que ya
se ha demostrado anteriormente112 que tiene un signo negativo. Lo mismo ocurre en el
segundo sumando, que puede reescribirse como 2s (s – Mff) que por los mismos motivos
que en el caso anterior es negativo. Así pues, cuanto menores sean los costes de transpor-
te mayor será la probabilidad de elegir la estrategia plataforma de exportación más abas-
tecimiento (IV2) frente a la exportación (EX).

El resultado obtenido, aun sin ser evidente, tiene una explicación clara. La empresa
que se internacionaliza mediante la exportación, en los únicos costes de transporte que
tiene que incurrir es en los que le genera el transportar el bien terminado del país 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 continuación, reexportar el bien terminado al país donde se sitúa 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 exportación frente a la IED de tipo vertical.

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

Demostración:

Partiendo de la expresión (29a) y suponiendo que no existen economías de alcance y
que los países poseen las mismas dotaciones factoriales, quedaría:
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111 No haría falta realizar este supuesto dado que los resultados son los mismos, pero se realiza para hacerlos más
evidentes.

112 Véase la demostración del apartado 3.4.1. que por similitud se puede aplicar a esta.
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(29c)

En dicha expresión se puede comprobar inmediatamente que los gastos de comercia-
lización afectan positivamente a dicha estrategia. Por el contrario, el efecto de los costes de
transporte quedaría indeterminado a priori, ya que influye tanto de manera positiva a tra-
vés del segundo sumando de dentro de los corchetes de la expresión (29c), 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 exportación o no internacionalización, existen otras variables como la diferencia en
los gastos de instalación o los gastos de comercialización que también influyen, y en esos
trabajos no se tienen en consideración de forma explícita.

■ 3.5.3. Plataforma de exportación más abastecimiento (IV2) versus
Plataforma de exportaciones pura (IV1)

La diferencia de beneficios de estas dos estrategias se obtiene a partir de las expre-
siones (23) y (26), siendo:

(31a)

Proposición 12: La probabilidad de que una empresa lleve a cabo una estrategia de
internacionalización mediante una plataforma de exportación más abastecimiento
(IV2) frente a la plataforma de exportación pura (IV1), será mayor cuanto menores
sean los costes de comercialización (F) y siempre será elegida, entre las dos, si éstos
son nulos.

Demostración:

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

(31b)

Dados los supuestos de actividad, la empresa escogerá la plataforma más abasteci-
miento (IV2) frente a plataforma pura (IV1) siempre que la mayor amplitud de mercado
compense a los costes de comercialización, es decir, siempre que: 

(31c)
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Un resultado inmediato es que, si no existieran costes de comercialización, la elección
de la estrategia de plataforma más abastecimiento dominaría siempre a la anterior, dado
que el elemento de la izquierda de esta expresión es siempre positivo113.

■ 3.5.4. Inversión extranjera directa horizontal (IEDH) versus Inversión
extranjera directa vertical (IEDV)

Proposición 13: La probabilidad de que una empresa lleve a cabo una estrategia de
inversión horizontal (IH) frente a una estrategia de inversión vertical (IV1 e IV2), será
mayor cuanto mayores sean los costes de transporte (s) y las economías de alcance
(λ), y menores los gastos de instalación (G) y de comercialización (F).

Demostración:

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

(32a)

Así, si los dos países poseen las mismas dotaciones factoriales, la expresión (32a) será
igual a:

(32b)

De este modo, si existen economías de alcance, tal y como se demostró en la propo-
sición 6, (mh – mhf) será positivo y, en concreto, cuanto mayores sean este tipo de econo-
mías, la estrategia de inversión horizontal se verá reforzada. Obviamente una de las venta-
jas de acumular todas las fases productivas en una única localización es aprovechar este tipo
de economías de alcance.

Por otro lado, la expresión 4s (mhf + αD – s) es positiva por los supuestos de actividad
de la empresa, por lo que cuanto mayores sean los costes de transporte, mayor será la pro-
babilidad de adoptar cualquier estrategia que conlleve su reducción como es el caso del
monopolio multiplanta. Por último, el efecto de los gastos de instalación y de comercializa-
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113 Este resultado se produce como consecuencia de que en este modelo se está imponiendo que la empresa siem-
pre sea activa en cada una de las estrategias de internacionalización. 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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ción es evidente a partir de la expresión (32b) ya que aparecen restando en la diferencia
de beneficios.

b) Plataforma de exportación pura más abastecimiento (caso IV2): En este caso la
expresión resultante de la comparación de los beneficios de la estrategia de monopolio mul-
tiplanta —expresión (20)— y plataforma de exportación más abastecimiento —expresión
(26)— es:

(33a)

Así, si los dos países poseen las mismas dotaciones factoriales la expresión (33a) será
igual a:

(33b)

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

Proposición 14: La probabilidad de que una empresa se internacionalice mediante
una estrategia de inversión horizontal (IH) frente a una de inversión vertical (IV1 y
IV2), será mayor cuanto mayores sean las economías de alcance (λ) y las dotaciones
factoriales reductoras de costes del país emisor de la inversión (Dh) frente a las del
país receptor (Df).

Demostración:

Esta demostración se realizará exclusivamente para el caso de la plataforma de expor-
tación pura —ya que la de plataforma más abastecimiento es similar—. Así, si no existen
costes a la internacionalización (costes de transporte y de instalación nulos) la expresión
(32a) será igual a:

(32c)
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De nuevo, esta expresión se hará mayor cuanto mayor sean las economías de alcance,
(mh – mhf), y la diferencia (Dh-Df), dado que el resto de parámetros y variables son positivas.

La intuición que está detrás de este resultado es notoria en cuanto a las economías de
alcance. La estrategia de inversión horizontal, al unificar las fases productivas en una única
localización, se aprovechará de este tipo de ventajas, mientras que la inversión vertical no
puede hacerlo. En cuanto a las dotaciones factoriales la explicación es similar a la realizada
cuando se compara con la no internacionalización. Es decir, si la estrategia de no interna-
cionalización es preferida a la de plataforma de exportación pura cuando las dotaciones en
el origen son superiores a las del destino —véase demostración de la proposición 6— este
efecto se verá potenciado cuando, además, se obtengan beneficios extraordinarios por el
hecho de vender en el mercado foráneo a partir de la estrategia de inversión 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 países. En el modelo aquí presen-
tado, la IEDV prevalecerá frente a la IEDH cuando las dotaciones factoriales del receptor sean
superiores a las del emisor, es decir, cuando la desintegración vertical sea beneficiosa. Ade-
más, 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 instalación
según las fases de producción y los gastos de comercialización, por lo que su comparación
no es posible.

■ 3.5.5. La elección de la empresa multinacional de la estrategia 
de internacionalización. Resumen de los resultados teóricos

Todos los resultados teóricos que se han encontrado y demostrado a partir de la com-
paración de las distintas estrategias de internacionalización de la empresa, se resumen en
los cuadros 3.1 y 3.2 y figura 3.2.

A modo de resumen, se obtienen las siguientes conclusiones sobre la influencia de
distintas variables sobre la decisión de estrategia de internacionalización:

1) Costes de transporte (s):

– Las estrategias que tengan que incurrir en costes de transporte se verán menos
favorecidas a medida que aumenten éstos, frente a aquéllas de no internacionali-
zación o de inversión horizontal. De esta forma, un incremento en los costes de
transporte favorecerá a las estrategias de no internacionalización y de la inversión
horizontal y desanimará la inversión de tipo vertical, mientras que la exportación
será una situación intermedia. Por ello, el efecto sobre la IED queda indeterminado
dependiendo del tipo que sea más abundante. Si domina la IEDH (IEDV) cabe espe-
rar un efecto positivo (negativo).
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2) Gastos de Instalación (G):

– Los gastos de instalación en el origen incentivan la desintegración vertical de las empre-
sas y perjudican la inversión horizontal, monopolio exportador y no internacionalización.
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COSTES DE
GASTOS DE GASTOS DE GASTOS DE DOTACIÓN DOTACIÓN ECONOMÍAS

TRANSPORTE
INSTALACIÓN INSTALACIÓN COMERCIA- EN EL EN EL DE

(s)
EN EL EN EL LIZACIÓN ORIGEN DESTINO ALCANCE

ORIGEN (Gh) DESTINO (Gf) (F) (Dh) (Df) (λ)

Monopolio exportador (X) vs
no internacionalización (NI) (-) 0 0 (-) 0 0 0

Monopolio multiplanta (IH) vs
no internacionalización (NI) 0 0 (-) (-) 0 (+) 0

Monopolio multiplanta (IH) vs
monopolio exportador (X) (+) 0 (-) 0 (-) (+) 0

Plataforma de exportación 
pura (IV1) vs no 
intenacionalización (NI) (-) (+) (-) 0 (-) (+) (-)

Plataforma de exportación 
más abastecimiento (IV2) vs
no intenacionalización (NI) (-) (+) (-) (-) (-) (+) (-)

Monopolio exportador (X) vs
plataforma de exportación 
pura (IV1) ? (-) (+) (-) (+) (-) (+)

Plataforma de exportación 
más abastecimiento (IV2) vs
monopolio exportador (X) (-) (+) (-) 0 (-) (+) (-)

Plataforma de exportación 
más abastecimiento (IV2) vs
plataforma de exportación 
pura (IV1) ? 0 0 (-) ? ? ?

Monopolio multiplanta (IH) vs
Plataforma de exportación 
pura (IV1) (+) (-) (-) (-) (+) (-) (+)

Monopolio multiplanta (IH) vs
plataforma de exportación más 
abastecimiento (IV2) (+) (-) (-) 0 (+) (-) (+)

Leyenda: Los signos (-) y (+) indican que la variable en cuestión afectará de una manera negativa y positiva, respectivamente,
en la primera estrategia de internacionalización frente a la segunda. 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.

Cuadro 3.1

INFLUENCIA DE LOS COSTES DE TRANSPORTE, GASTOS 
DE INSTALACIÓN, DE COMERCIALIZACIÓN, DE LAS DOTACIONES 
FACTORIALES Y DE LAS ECONOMÍAS DE ALCANCE SOBRE 
LA ESTRATEGIA DE INTERNACIONALIZACIÓN



– Los gastos de instalación en el destino favorecen las estrategias en la que toda la pro-
ducción se elabora en la matriz —la no internacionalización y el monopolio exportador—
. Por el contrario, a mayores gastos de instalación en el destino menos probable será
que la empresa se internacionalice vía IED horizontal. En este caso, su efecto sobre las
estrategias de desintegración vertical es menor que sobre la inversión horizontal.

3) Gastos de comercialización (F):

– Los gastos de comercialización desincentivan todas aquellas estrategias de interna-
cionalización que incurren en los mismos, estimulando, de este modo, la no inter-
nacionalización y la plataforma de exportación pura.

4) Dotaciones factoriales (D):

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

5) Economías de alcance (λ):

– Por último, las economías de alcance fomentan las estrategias de tipo horizontal, la
exportación y la no internacionalización, mientras que desincentivan la desintegra-
ción vertical.
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INVERSIÓN HORIZONTAL INVERSIÓN VERTICAL

MONOPOLIO
PLATAFORMA DE PLATAFORMA DE

MULTIPLANTA
EXPORTACIONES EXPORTACIONES MÁS

PURA ABASTECIMIENTO

Costes de transporte (s) (+) (-) (-)

Gastos de instalación en el origen (Gh) 0 (+) (+)

Gastos de instalación en el destino (Gf)(*) (-) (-) (-)

Gastos de comercialización (F)(**) (-) (+) (-)

Dotación en el origen (Dh) (-) (-) (-)

Dotación en el destino (Df) (+) (+) (+)

Diferencia en las dotaciones(Df - Dh) (+) (+) (+)

Economías de alcance (l) (+) (-) (-)

Leyenda: Los signos (-), (+) y 0 indican que la variable en cuestión afectará de una manera negativa, positiva y nula respectivamente.
Notas: (*) El efecto negativo de los gastos de instalación es mayor sobre la IEDH que sobre la IEDV.

(**) Al comparar la estrategia IH con IV2 el efecto es nulo.

Cuadro 3.2

EFECTOS TEÓRICOS DE LOS COSTES DE TRANSPORTE, GASTOS 
DE INSTALACIÓN, DE COMERCIALIZACIÓN, DE LAS DOTACIONES 
FACTORIALES Y DE LAS ECONOMÍAS DE ALCANCE SOBRE 
LA ESTRATEGIA DE INVERSIÓN HORIZONTAL Y VERTICAL
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Figura 3.2

DOMINANCIA DE LAS ESTRATEGIAS DE INTERNACIONALIZACIÓN
ANTE INCREMENTOS DE LOS COSTES DE TRANSPORTE, GASTOS 
DE INSTALACIÓN, DE COMERCIALIZACIÓN, DE LAS DOTACIONES 
FACTORIALES REDUCTORAS DE COSTES Y DE LAS ECONOMÍAS 
DE ALCANCE

Nota: El orden de dominancia entre las estrategias va de izquierda a derecha. Las estrategias que están dentro de un mismo óvalo
no se dominan entre sí.

λ





SIMULACIÓN DEL MODELO TEÓRICO4





En el capítulo anterior se ha obtenido una serie de proposiciones en relación al efec-
to de distintas variables sobre la decisión de la empresa respecto a la elección de las dis-
tintas estrategias de internacionalización, pero sólo enfrentado éstas vis-a-vis, y obtenien-
do conclusiones generales en función de su comparación. Evidentemente este
procedimiento tiene ciertas limitaciones. Así, a) las comparaciones se han realizado vis-a-
vis, sin posibilidad de contrastar todas las estrategias de manera simultánea y estudiar qué
estrategia domina frente al resto; b) la imposición de ciertos supuestos sobre variables con-
sideradas no relevantes para cada caso concreto; y c) el análisis único de las variables y no
el efecto del valor de los parámetros incluidos en las distintas especificaciones sobre la
estrategia de internacionalización seleccionada, como por ejemplo el tamaño de los países.

Para tratar de solventar estas restricciones, en este apartado se va a realizar una simu-
lación del modelo ampliado en el cual se tienen en consideración todas las estrategias posi-
bles de forma simultánea, con el fin de corroborar los resultados teóricos en relación al con-
junto de estrategias posibles que tiene la empresa. De este modo, las ventajas de las
simulaciones frente a las demostraciones teóricas son varias. En primer lugar, permite la
generalización de los resultados al poder ver cuál es la estrategia de internacionalización
dominante frente a todas las posibles estrategias y no sólo hacerlo vis-a-vis. En segundo
lugar, se pueden analizar factores como el tamaño de los países, que dado que en el mode-
lo es un parámetro, es prácticamente imposible analizarlo matemáticamente. Por otro lado,
las simulaciones permiten analizar no linealidades en el modelo, pudiéndose estudiar la
interacción entre variables, como puede ser la relación existente entre el tamaño de los paí-
ses y sus dotaciones factoriales, o la relación entra las dotaciones factoriales relativas y los
costes de transporte entre otros. Por último, con la imposición de ciertos escenarios que
intentan aproximar la «realidad», se puede estudiar qué estrategias dominan bajo condi-
ciones más próximas a ésta.

Para realizar dicha simulación se ha seguido un procedimiento en dos etapas. En con-
creto, en la primera se busca un rango de parámetros -lo más amplio posible- que posibili-
te la comparación de casos y que, a su vez, cumpla las restricciones impuestas por el mode-
lo. Una vez obtenidos dichos parámetros, la segunda etapa consiste en simular el modelo
para analizar las situaciones más próximas a la realidad y cuáles son los factores que influ-
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yen para que una empresa elija una estrategia de internacionalización concreta. Para ello,
se realiza en primer lugar una simulación que se denominará simulación global, que consi-
dera la variación de los valores de todos los parámetros y variables y proporciona una visión
global de los resultados, para continuar con las llamadas simulaciones parciales, donde se
suponen constantes los valores para algunas variables y se estudia cómo afectan las varia-
ciones de las restantes sobre la estrategia a seguir, permitiendo centrarse en aspectos más
concretos y próximos a la realidad ya que hay parámetros que si bien se desconoce su valor
concreto sí que se pueden aproximar a un pequeño rango de variación. Este último 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 parámetros —fenómeno 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), Grünfeld y Sanna-Randaccio (2006) o Bergstran y
Egger (2007) entre otros.

■ 4.1. PRIMERA ETAPA: ELECCIÓN DEL RANGO DE PARÁMETROS 
DEL MODELO

Partiendo de unos parámetros iniciales se ha tratado de encontrar su rango de varia-
ción, de forma que éste cumpla las siguientes condiciones: a) que sea el más amplio posi-
ble, b) que cumpla todas las restricciones del modelo, y c) que permita la comparabilidad
de los cinco casos, es decir, que cumpla las restricciones del modelo específicas para las
cinco estrategias de la empresa de forma simultánea114.

Así, se han elegido los parámetros iniciales a partir de la normalización del precio
máximo, «a» que se ha igualado a 2115. Además, se han planteado supuestos adicionales
para reducir el número de parámetros relevantes y facilitar la resolución del modelo. En con-
creto se ha supuesto que los costes marginales de producción (Ai), el efecto de las dotacio-
nes factoriales sobre los costes marginales iniciales de producción (αi) y el de las inversio-
nes en tecnología sobre los costes marginales (θi) son iguales en los dos procesos de
producción.

De esta forma, el modelo queda reducido a seis variables (s, Dh, Df, Gh, Gf y F) y ocho
parámetros (bh, bf, A, λ, α, c, θ y γ).
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114 En cuanto al supuesto de actividad de la empresa, podría 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 algún factor juegue en su contra y no
porque no sea activa.

115 Obsérvese que el valor de este parámetro se ha hecho ad hoc, y que el resto de parámetros están relativiza-
dos respecto de éste, por lo que si se hubiera escogido otro valor, el resto de valores se modificarían proporcio-
nalmente.



A su vez, se han impuesto ciertas restricciones a este grupo de parámetros para que
cada una de las situaciones a analizar sea factible. En concreto que:

i) la empresa sea activa en todas las estrategias116.

ii) la cantidad producida sea positiva o nula: Xj ≥ 0.

iii) la inversión realizada en intangibles sea positiva o nula: Ij ≥ 0.

iv) no exista negatividad en los precios: Pj ≥ 0.

v) el coste marginal sea positivo: cmij > 0.

vi) el margen precio-coste sea positivo: Pj – cmij > 0.

vii) las elasticidades precio sean mayores que la unidad.

A partir de lo cual, se ha construido el rango de mayor variación posible para cada uno
de los parámetros y variables a considerar. Así, 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 será el máximo que puede alcanzar en el modelo— y otro menor —que por
simetría será el mínimo—. Para encontrar dicho intervalo para cada variable, se ha instru-
mentado un proceso iterativo en el cual en cada iteración se ha incrementado (disminuido)
el valor máximo (mínimo) del intervalo obtenido en el paso anterior en 0,01 unidad en todas
las variables y parámetros de forma simultánea y se comprueba que para estos nuevos valo-
res se cumplen todas las restricciones señaladas previamente. En caso de que un valor con-
creto no satisfaga este requisito se «para» en el valor previo alcanzado que sí lo cumplía. Evi-
dentemente, en la primera interacción se ha partido de los valores elegidos ad hoc. 

De esta forma, finalmente se tienen tres valores por variable y parámetro: los dos
extremos del intervalo y el valor medio117. Las combinaciones de todos los posibles valores
para cada variable suponen un total de 4.782.969 posibles casos118. Sin embargo, hay pará-
metros para los que el rango válido es el de los números reales (como es el caso de «b»)
en cuyo caso, cuando el resto de los parámetros se han ajustado, se ha escogido el último
valor alcanzado.

Un aspecto importante a la hora de elegir el rango de los parámetros es que las cinco
situaciones de internacionalización consideradas sean factibles simultáneamente. En este
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116 Esta restricción requiere que se cumplan los supuestos de actividad del modelo teórico, y si no se hicieran, las
conclusiones alcanzadas no serían nítidas como se ha explicado previamente.

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

118 Este número es el resultado de tener 6 variables distintas, 8 parámetros y 3 valores para cada uno de ellos lo
que supone un total de 314 casos, es decir, 4.782.969 casos.



sentido, para la obtención del mayor rango en la variabilidad de los parámetros, se impon-
drá esta restricción. De este modo, los gastos de comercialización (F) y los de instalación en
el destino (Gf), que podrían incrementarse indefinidamente, quedan restringidos.

Los parámetros, variables y el rango finalmente obtenidos para cada una de ellas se
muestran en el cuadro 4.1119.

■ 4.2. SEGUNDA ETAPA: SIMULACIÓN DE LA ELECCIÓN 
DE LA ESTRATEGIA ÓPTIMA DE INTERNACIONALIZACIÓN

■ 4.2.1. Simulación Global

En este apartado se va a proceder a realizar una simulación global con el objetivo de
obtener de qué depende que cada estrategia de internacionalización sea seleccionada por la
empresa. Ahora bien, es posible que la variación real de los valores de los distintos paráme-
tros sea inferior al aquí considerado, por lo que para evaluar la influencia de cada variable y
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119 Al igual que en el capítulo anterior, aquí se hará mención únicamente a los gastos de instalación, aunque tenien-
do en consideración que los resultados para los impuestos netos son los mismos.

MÍNIMO MÁXIMO

a 2 2

bh 1,57 10

bf 1,57 10

A 0,25 0,36

λ 0,9 1,08

αi 0 0,056

c 0 0,15

θi 0 0,09

γ 0,3 20

s 0 0,6

Dh 0 0,15

Df 0 0,15

Gh 0 0,04

Gf 0 0,04

F 0 0,2

Cuadro 4.1

RANGO DE VARIACIÓN DE LOS PARÁMETROS



la importancia de cada una de las opciones seleccionadas por las empresas, parece más con-
veniente analizar cómo se modifica la elección de la empresa en función de que se alteren
los valores de los parámetros. La ventaja de este tipo de simulación frente a otras que toman
el valor de los parámetros ad hoc (Markusen, 2002 o Bergstran y Egger, 2007) es que aquí
se consideran todos los posibles valores simultáneamente y se evitan los problemas de «sen-
sibilidad» en los resultados por la elección del valor de unos u otros parámetros.

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 simulación 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 parámetros y para las cinco posibles estrategias de la empresa y obte-
ner, de esta forma, aquella estrategia que maximiza el beneficio. Así, a cada caso
le corresponde una estrategia óptima de la empresa. A continuación, se han tabu-
lado todos los casos para cada uno de los tres valores de cada parámetro obte-
niendo, por tanto, 1.594.323 de posibilidades para cada valor concreto de cada
parámetro. De la observación 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 alteración del valor de las
variables y parámetros afecta a la elección de la estrategia óptima. Además, se ha
calculado una proxy al valor de la elasticidad de la probabilidad de elegir cada una
de las estrategias de internacionalización a cada una de las variables y parámetros
analizados de la forma:

donde, Pij indica la probabilidad de la estrategia i en el caso de la variable j, Xj indi-
ca la variable o parámetro j, y los superíndices VMIN, VMED y VMAX muestran el
valor mínimo, medio y máximo respectivamente. Además, i varía entre 1 y 5 y j
entre 1 y 14.

2) En una segunda parte, se procede a fijar aquellos parámetros que previamente no
parecen alterar la estrategia de internacionalización en su valor medio, y se ha
tomado un mayor número de valores entre el máximo y el mínimo —en concreto
cien— cada una del resto de variables (o parámetros) 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 más claras y precisas.

Pues bien, si se lleva a cabo la primera parte de la simulación global se obtienen algu-
nos resultados muy interesantes (cuadro 4.2). Así, en primer lugar, y como era de esperar,
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VARIABLES DE DECISIÓN

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

VALOR MÍNIMO VALOR MEDIO VALOR MÁXIMO 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 (IV2) 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 (IV1) 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 COMERCIALIZACIÓN (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 (IV2) 14,32 4,61 0,23 -1,53

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

Cuadro 4.2

SIMULACIÓN GLOBAL DEL MODELO. FRECUENCIA RELATIVA 
DE LAS ESTRATEGIAS DE INTERNACIONALIZACIÓN Y SENSIBILIDAD
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VARIABLES DE DECISIÓN

GASTOS DE INSTALACIÓN POR UNA PLANTA 
DE PRODUCCIÓN EN EL ORIGEN (Gh)

VALOR MÍNIMO VALOR MEDIO VALOR MÁXIMO 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 (IV2) 4,13 6,38 8,65 0,35

Monopolio con Dos Plantas (IH) 29,91 28,59 28,11 -0,03

GASTOS DE INSTALACIÓN POR UNA PLANTA 
DE PRODUCCIÓN 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 TAMAÑO EN EL ORIGEN (1/bh)

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 TAMAÑO EN EL DESTINO (1/bf)

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 (IV2) 9,44 4,84 4,88 0,65

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

Cuadro 4.2 (continuación)

SIMULACIÓN GLOBAL DEL MODELO. FRECUENCIA RELATIVA 
DE LAS ESTRATEGIAS DE INTERNACIONALIZACIÓN Y SENSIBILIDAD



E S T U D I O S  D E  L A  F U N D A C I Ó N . S E R I E  T E S I S116

PARÁMETROS

ECONOMÍAS DE ALCANCE (λ)

VALOR MÍNIMO VALOR MEDIO VALOR MÁXIMO 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) 4,12 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 PRODUCCIÓN (A)

Monopolio No Internacionalizado (NI) 45,45 46,43 47,33 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 (α)

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 (IV2) 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 (θ)

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 (IV2) 6,34 6,37 6,44 0,01

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

Cuadro 4.2 (continuación)

SIMULACIÓN GLOBAL DEL MODELO. FRECUENCIA RELATIVA 
DE LAS ESTRATEGIAS DE INTERNACIONALIZACIÓN Y SENSIBILIDAD



los resultados teóricos se confirmaran completamente al corroborarse todas las hipótesis
planteadas en el capítulo anterior120. En segundo lugar, hay algunos parámetros (y varia-
bles) que no perturban sustancialmente los resultados a medida que cambian de valor,
como son los casos de los parámetros asociados a la generación de intangibles en la fun-
ción de costes marginales (c), de demanda (θ) y de costes fijos (γ), el parámetro asociado
a las dotaciones factoriales reductoras de costes (α), el coste marginal inicial (A)121 y el
inverso del tamaño del país donde se encuentra la matriz «1/bh». En todos estos casos, a
medida que se modifican sus valores la frecuencia de las distintas estrategias no varía sus-
tancialmente. De hecho las elasticidades tienen valores muy pequeños. Por este motivo, se
va a proceder a fijar estos parámetros en su valor medio y el resto de parámetros y varia-
bles se van a dejar que oscilen entre su valor mínimo y máximo. Sin embargo, para anali-
zar con mayor detalle la influencia de cada variable o parámetro sobre la evolución de la
probabilidad de las diferentes estrategias de internacionalización, se ha dividido el rango de
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120 Será en la siguiente parte de la simulación donde se procederá a analizar más detenidamente los resultados
alcanzados en las variables relevantes.

121 Aunque las elasticidades del coste marginal inicial de producción ante cambios en la probabilidad no son tan
bajas como en el resto de parámetros, se encuentran en el límite de serlo, por lo que al igual que los parámetros
anteriores, se va a suponer constante.

PARÁMETROS

SENSIBILIDAD DEL GASTO EN INTANGIBLES AL PRECIO (c)

VALOR MÍNIMO VALOR MEDIO VALOR MÁXIMO 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 (γ)

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

Cuadro 4.2 (continuación)

SIMULACIÓN GLOBAL DEL MODELO. FRECUENCIA RELATIVA 
DE LAS ESTRATEGIAS DE INTERNACIONALIZACIÓN Y SENSIBILIDAD



variación del parámetro en centilas, seleccionando este mayor número de valores para la
simulación. Los resultados, en forma de gráficos, se muestran en el gráfico 4.1.

Como se comentó previamente, una cuestión de interés en los cuadros y gráficos ante-
riores que hay que tomar con cautela es la valoración 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 simulación se elige una u otra opción no debe hacer
pensar que esa sea la probabilidad con la que finalmente se elija una u otra, sino que está
en consonancia con los límites máximos y mínimos que se han elegido para los distintos
parámetros y valores de las variables. Debe considerarse que en la elección de estos valo-
res sólo se ha tenido en cuenta la consideración de que las distintas restricciones se cum-
plan y que los parámetros y variables sean compatibles entre sí. Ello supone que se está
trabajando con un rango de variación más amplio del que posiblemente se produce en la
realidad. Por tanto, si se acotara este rango de variación —que incluye valores extremos, en
muchos casos nulos para algunos parámetros y variables— muy posiblemente se alteraría
la frecuencia relativa entre los posibles casos. En este sentido, tan sólo tiene plena validez
la evolución de la elección de cada estrategia con los distintos valores seleccionados para
las variables y parámetros, y no la dominancia entre las distintas estrategias.

En consecuencia, se puede comprobar que los resultados teóricos mostrados en los
cuadros resumen 3.1 y 3.2 del capítulo anterior, se confirman completamente. De hecho,
en el panel 1 del gráfico 4.1, se aprecia inmediatamente que el incremento de los costes
de transporte (s) supone un menoscabo de la probabilidad de seleccionar la opción de
monopolio exportador (EX) y plataforma de exportación (en sus dos facetas) (IV), frente al
monopolio con dos plantas (IH) o no internacionalizado (NI)122. En consecuencia, en este
caso se obtiene un efecto ambiguo sobre la inversión extranjera directa ya que, por un lado
la va a incrementar —inversión horizontal— y por otro la disminuirá —inversión vertical—.
Por tanto, se puede volver a afirmar que un aumento de los costes de transporte poten-
ciará sobre todo la internacionalización vía IED de carácter horizontal y disminuirá la IED de
carácter vertical.

En cuanto a los gastos de comercialización (F) se observa que a medida que estos
aumentan —panel 2— las estrategias de internacionalización que tienen que hacer frente a
este tipo de gastos se producirán con una menor frecuencia. Por tanto, cuanto mayor sean
dichos gastos, mayor será la probabilidad de no internacionalizarse o de utilizar al país forá-
neo como plataforma de exportaciones pura y menor la de la internacionalización vía IED
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122 Obsérvese que cuando los costes de transporte son bajos, si éstos aumentan la estrategia de exportación se
produce cada vez con una mayor frecuencia. Este hecho sucede simplemente porque la exportación se hace cada
vez más probable frente a las otras estrategias en las que se incurren en los costes de transporte como son las de
plataforma de exportación. De hecho, como se muestra en el cuadro resumen (Cuadro 3.1) la estrategia de expor-
tación se hace más probable frente a la plataforma de exportación más abastecimiento.
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Gráfico 4.1

SIMULACIÓN GLOBAL DEL MODELO AMPLIADO



horizontal, exportación o plataforma de exportación y abastecimiento123. Por ende, el efec-
to sobre la IED horizontal de los gastos de comercialización será negativo y sobre la IED ver-
tical quedará indeterminado, al potenciar la plataforma de exportación pura y desincentivar
la plataforma de exportación más abastecimiento de mercado.

Por otro lado, en los paneles 3 y 4 se pueden apreciar los efectos de las dotaciones
reductoras de costes en el origen y en el destino respectivamente. En relación a las dota-
ciones factoriales que afectan al coste marginal en el origen (Dh) —panel 3— los resultados
apuntan hacia el aumento de la probabilidad de elegir la opción de monopolio exportador
y el monopolio no internacionalizado y disminución de la plataforma de exportaciones (pura
o con abastecimiento) y el monopolio con dos plantas, es decir que supondría una dismi-
nución de la inversión extranjera directa tanto de carácter horizontal como vertical. Eviden-
temente, un aumento en las dotaciones en origen incrementará la probabilidad de las estra-
tegias de internacionalización que realicen todo el proceso productivo en el país de origen,
y no produzcan nada en el foráneo.

Sin embargo, todo lo contrario se obtiene en relación a las dotaciones factoriales
que afectan al coste marginal en el país foráneo (Df) —panel 4—, ya que incrementan la
probabilidad de la 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 relación a las del
origen, mayor será la probabilidad de que la empresa se internacionalice vía IED hori-
zontal o vertical.

Así, los resultados obtenidos en relación a las dotaciones factoriales y resumidos en
los dos párrafos anteriores, corroboran los resultados propuestos en las proposiciones 4, 6,
9, y 14 del capítulo anterior.

Respecto a los gastos de instalación, los resultados de la simulación apuntan a que los
de la planta de producción en el origen (Gh) —panel 5— van a incrementar la opción de Pla-
taforma de exportación (pura y abastecimiento), y disminuyen tanto la posibilidad de elec-
ción del monopolio exportador como del monopolio con dos plantas y no internacionaliza-
do. En consecuencia, el efecto sobre la IED será positivo si es que se trata de IED de carácter
vertical y negativo cuando sea IED horizontal. No ocurre así con los gastos de instalación en
el destino (Gf) —panel 6—, que favorecerá la elección del monopolio exportador o no inter-
nacionalizado, y disminuirá las opciones que suponen inversión directa tanto vertical como
horizontal124. En este sentido, piénsese que la existencia de subvenciones en el destino que
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123 Se puede ver que la estrategia que se ve más afectada a medida que aumentan los costes de comercialización
es la de monopolio multiplanta.

124 Sólo en el caso de la inversión horizontal los gastos de instalación tanto en el origen como en el destino influ-
yen negativamente dado que la empresa con esta estrategia debe incurrir en ambos dos veces.



disminuyan estos costes de instalación, favorecerán, por tanto, las opciones de inversión en
el exterior, frente a la exportación.

Por otro lado, como se ha comentado anteriormente, una ventaja que tienen las simu-
laciones es que puede estudiarse el efecto de los parámetros que analíticamente son difí-
ciles de obtener por su relación no lineal con el resto de las variables o parámetros. Este es
el caso del tamaño de los países (1/bj), parámetro que a su vez es muy relevante en este
tipo de modelos. Los resultados de la evolución del tamaño de los países se pueden ver en
los paneles 7 y 8. Los resultados para el tamaño en el país de origen —panel 7— indican
que éstos no influyen sobre la estrategia de internacionalización. Sin embargo, en cuanto al
tamaño del país de destino —panel 8—, se observa que cuanto mayor sea éste más proba-
ble serán las estrategias de internacionalización que abastezcan el mercado foráneo como
son el monopolio multiplanta y la plataforma más abastecimiento. Sin embargo, la interna-
cionalización mediante exportación tiene un comportamiento menos claro, ya que a medi-
da que el país de destino aumenta de tamaño esta estrategia es cada vez menos favoreci-
da al ser preferida la estrategia de monopolio multiplanta. Sin embargo, cuando el país de
destino es muy grande, parece que la estrategia de exportación recupera importancia a
costa de la plataforma pura. 

Para finalizar, en el panel 9 se puede ver cómo afectan las economías de alcance (λ)
sobre la internacionalización de la empresa multinacional. En concreto, a medida que las
economías de alcance van disminuyendo las estrategias más favorecidas son aquellas que
realizan inversión vertical en contra del resto de estrategias, como se postulaba en las pro-
posiciones 6, 9, 13 y 14.

Por tanto, esta primera simulación permite corroborar los resultados alcanzados a nivel
teórico, pero además arroja resultados relevantes en relación al tamaño de los países que
de otro modo no sería posible.

■ 4.2.2. Simulación Parcial: Aparición de distintos escenarios 
de internacionalización

Una vez realizada esta primera simulación del modelo, es habitual en la literatura,
reducir el problema y centrar el análisis en un número más reducido de variables y/o pará-
metros, lo que permite matizar los resultados, e incluso explotar las no linealidades del
modelo, al permitir interactuar distintas variables entre sí.

Para ello, se definen escenarios, es decir, se plantean supuestos sobre los valores con-
cretos de ciertos parámetros. Así, se van a definir algunos de los escenarios al estilo de Mar-
kusen (1995, 1998) o Grünfeld y Sanna-Randaccio (2006). En las simulaciones que se pre-
sentarán se han escogido, por regla general, los valores medios para los siguientes
parámetros cuya influencia es bastante pequeña en la elección por parte de las empresas
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de las distintas estrategias: a=2, A=0.25, λ=1, αi=0.025, c=0.075, θ=0.045 y γ=0.75. El resto
de parámetros y variables variarán dependiendo del escenario concreto considerado, como
se concreta en el cuadro 4.3125. 

En el primer grupo de simulaciones —escenarios 1 a 6— se analiza la evolución de la
estrategia de internacionalización elegida en función del tamaño relativo126 y de las dotacio-
nes factoriales relativas en distintos escenarios. La ventaja de este tipo de escenarios es que,
al contrario de las demostraciones teóricas y de la simulación global, permite cruzar el efec-
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125 Por este motivo, los resultados obtenidos tienen que tomarse con cautela al escogerse el valor de unos pará-
metros que a priori son desconocidos y, por tanto, dichos resultados son bastante sensibles a la elección 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 teórico.

126 En cualquiera de las variables analizadas, el término relativo siempre hace referencia al receptor frente al emi-
sor del flujo que corresponda.

bi Di s Gh Gf F

Escenario 1: Libertad económica total [1.6; 10] [0; 0.15] 0 0 0 0

Escenario 2: Libertad económica media [1.6; 10] [0; 0.15] 0,06 0,03 0,015 0,04

Escenario 3: Alta protección [1.6; 10] [0; 0.15] 0,2 0,03 0,04 0,06

Escenario 4: Liberalización comercial [1.6; 10] [0; 0.15] 0 0,03 0,04 0,04

Escenario 5: Liberalización a la IED [1.6; 10] [0; 0.15] 0,2 0 0 0,07

Escenario 6: Gastos de internacionalización 
medios y gastos de comercialización nulos [1.6; 10] [0; 0.15] 0,06 0,03 0,015 0

Escenario 7: Costes de transporte y tamaño [1.6; 10] 0,075 [0; 0.2] 0,03 0,015 0,04

Escenario 8: Costes de transporte y dotaciones 5,8 [0; 0.15] [0; 0.2] 0,03 0,015 0,04

Escenario 9: Barreras de entrada y tamaño [1.6; 10] 0,075 0,06 0,03 0,015 [0; 0,2]

Escenario 10: Barreras de entrada y dotaciones 5,8 [0; 0.15] 0,06 0,03 0,015 [0; 0,2]

Escenario 11: Gastos de instalación y tamaño [1.6; 10] 0,075 0,06 0,03 [0; 04] 0,05

Escenario 12: Gastos de instalación y dotaciones 5,8 [0; 0.15] 0,06 0,03 [0; 04] 0,05

Escenario 13: Gastos a: tamaño f > tamaño h bh=bf=5,8 0,075 [0; 0.2] [0; 04] [0; 04] 0,05
de instalación, tamaño b: tamaño f = tamaño h bh=10; bf=1,6 0,075 [0; 0.2] [0; 04] [0; 04] 0,05
y costes de transporte

c: tamaño f < tamaño h bh=1,6; bf=10 0,075 [0; 0.2] [0; 04] [0; 04] 0,05

Escenario 14: Gastos a: tamaño f > tamaño h bh=bf=5,8 0,075 0,06 [0; 04] [0; 04] [0; 0,2]
de instalación, tamaño b: tamaño f = tamaño h bh=10; bf=1,6 0,075 0,06 [0; 04] [0; 04] [0; 0,2]
y barreras de entrada

c: tamaño f < tamaño h bh=1,6; bf=10 0,075 0,06 [0; 04] [0; 04] [0; 0,2]

Cuadro 4.3

VALOR DE LOS PARÁMETROS EN CADA UNO DE LOS ESCENARIOS



to del tamaño 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 matemáti-
co no se pueden realizar. Así, los escenarios considerados son similares a los propuestos por
Markusen (1995, 1998) suponiendo distintos grados de liberalización económica, son:

– Escenario 1, denominado «Liberalización total«: no impone ninguna restricción a la
internacionalización de las empresas, suponiendo que los costes de transporte, de
comercialización y los de instalación son nulos.

– Escenario 2, denominado «Liberalización media«: impone unos gastos de interna-
cionalización127 medios.

– Escenario 3, denominado «Alta protección a la internacionalización«: supone unos
gastos de internacionalización muy elevados.

– Escenario 4, denominado «Liberalización comercial«: supone unos costes de trans-
porte nulos y de comercialización e instalación medios.

– Escenario 5, denominado «Liberalización a la IED«: supone unos gastos de instala-
ción nulos y de comercialización y costes de transporte medios.

– Escenario 6 supone unos gastos de instalación y costes de transporte medios y unos
costes de comercialización nulos.

Para representar los resultados de dichos escenarios se van a construir unos gráficos
específicos al estilo de Helpman y Krugman (1985) en los que el eje de las abscisas repre-
senta las dotaciones factoriales del país receptor frente al emisor, y en el eje de las ordena-
das el tamaño relativo (receptor frente a emisor), por lo que dichos gráficos son similares a
las denominadas «Cajas de Edgeworth». Por tanto, la esquina inferior izquierda (que se deno-
mina esquina Suroeste y caracteriza el origen del país doméstico) representará situaciones
en las que el país de origen (h) sea pequeño y esté peor dotado que el foráneo (f) en tér-
minos relativos. Por el contrario, la esquina superior derecha (que se denominará esquina
Noreste y caracteriza el origen del país foráneo) representará situaciones donde el país local
(h) sea mucho más 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.

Así, bajo el escenario de «liberalización económica» —escenario 1—, se puede apre-
ciar que tanto las dotaciones factoriales relativas como el tamaño relativo juegan un papel
fundamental en la internacionalización128. De este modo, mientras que el país de destino
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127 Cuando se habla de gastos de internacionalización se hace referencia a los costes de transporte, de comercia-
lización y de instalación.

128 Obsérvese que para el comienzo de las demostraciones de las proposiciones 2, 4, 6, 9 y 14 se hacía el supues-
to de la libertad económica 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 preferirán llevar a
cabo estrategias que lleven consigo la IED frente a la exportación. Eso sí, la estrategia de
IED varía en función del tamaño. Siempre que el país de destino sea mayor que el del ori-
gen, la inversión horizontal dominará a la vertical, y viceversa. Por ende, parece que la IED
horizontal, sin gastos de internacionalización, será mayor cuanto mayores sean las dotacio-
nes factoriales del destino frente a las del origen y mayor tamaño tenga el país de destino
frente al origen. Sin embargo, bajo este escenario, la IEDV estará originada también por
poseer una mayor dotación factorial relativa, pero al contrario que la IEDH, será más proba-
ble cuanto más grande sea el país de origen frente al de destino129. Además, puede obser-
varse que ante la ausencia de gastos de internacionalización, la estrategia de no interna-
cionalización 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 internacionalización —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 económica. Por tanto, parece que la IED horizontal será mayor cuanto
más grande sea el país f frente al h y mejores las dotaciones factoriales del destino frente
al origen —escenario de liberalización media— o los países sean similares o el de destino
mayor —escenario de alta protección a la internacionalización—. Por tanto, el incremento de
los costes de internacionalización dificulta la inversión vertical y hace que las dotaciones fac-
toriales sean menos relevantes.

En los escenarios de liberalización comercial —escenario 4— y liberalización a la IED
—escenario 5— los resultados son reveladores. En el primero de ellos las estrategias de IED
sólo subsisten cuando las dotaciones del país foráneo son superiores a las del origen. Ade-
más, dado que los costes de transporte son nulos, la IED será fundamentalmente vertical.
Por otro lado, en el segundo son sólo las estrategias de IEDH las que subsisten.

Por último, si no existieran costes de comercialización —escenario 6—, las estrategias
dominantes serían la exportación y la IED horizontal, siendo esta última predominante cuan-
to mayor sea el país f frente al h, de manera análoga al escenario 2.

En general, estos escenarios y los resultados alcanzados son similares a los de Mar-
kusen (1995 y 1998)130. En este sentido, e igual que Markusen, cuando existe una alta pro-
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129 Bajo este escenario, la ausencia de costes de internacionalización genera que, sólo cuando el tamaño del país
de origen es mayor que el de destino, la estrategia de plataforma más abastecimiento domine al resto. Aún así,
este resultado es muy sensible a cambios en los gastos de internacionalización, ya que cuando estos aumentan,
esta estrategia es dominada por otra.

130 Así, 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 comercialización. De todas formas, lo que Markusen denomina
alta protección no se corresponde con el escenario aquí presentado, a pesar de que la idea que subyace es la misma.



tección a la internacionalización, la estrategia de no internacionalización cobra relevancia,
aunque bajo este escenario, el modelo aquí formulado permite la IEDH cuando el tamaño
de los países es similar. Por otro lado, cuando se está bajo un escenario de liberalización
comercial, este modelo predice que dominará la estrategia de exportación frente al resto,
aunque la IEDV también es relevante a diferencia de lo que ocurre en Markusen (1997). Sin
embargo, bajo el escenario de «liberalización a la IED», el presente modelo predice que será
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 más
contundente que en este modelo.

Por último, cuando existe libertad económica total, en este modelo se predice que
coexistirán tanto las estrategias de IED (horizontal y vertical) como de exportación, lo que
depende tanto de las dotaciones factoriales relativas como del tamaño relativo, dominando
las de tipo vertical cuando el país foráneo sea pequeño y esté mejor dotado, mientras que
las de tipo horizontal lo harán cuando el país foráneo sea relativamente grande. Sin embar-
go, en el KK-Model, bajo este escenario, se predice que sólo existirán las empresas que
exportan y las de tipo vertical, y que estas últimas dominarán cuando el país sea relativa-
mente pequeño, esté mejor dotado y los costes de transporte sean bajos (Carr y otros, 2001,
pág. 695) al igual que se predice aquí. No obstante, mientras que un mayor mercado y unas
mejores dotaciones (sin gastos de internacionalización) en el presente modelo favorecen la
IEDH, en el suyo lo que favorecen es la exportación131.

Por tanto, estos primeros escenarios han permitido concluir que la interacción del
tamaño con las dotaciones factoriales relativas es relevante, y los resultados son semejan-
tes a los alcanzados en el KK-Model. De hecho, sin estos escenarios no se podría conocer
cuál es el efecto del tamaño relativo de los países.

Ahora bien, hasta ahora sólo se han analizado las estrategias dominantes en función
del tamaño relativo y las dotaciones factoriales relativas según el grado de liberalización
económica, por lo que, a continuación, y dado que los gastos de internacionalización jue-
gan un papel relevante a la hora de seguir una estrategia de internacionalización, se van a
analizar de forma separada y comparativa tanto con las dotaciones factoriales relativas
como con el tamaño relativo de los países. Evidentemente, estos escenarios permiten rea-
lizar comparaciones entre los costes de transporte, gastos de instalación y los de interna-
cionalización con las dotaciones factoriales y el tamaño de los países por separado. Los
resultados de estos escenarios se muestran en la figura 4.2.

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



127S I M U L A C I Ó N  D E L  M O D E L O

Fi
gu

ra
 4

.2

ES
TR

A
TE

G
IA

 D
E 

IN
TE

R
N

A
C

IO
N

A
LI

ZA
C

IÓ
N

 E
N

 F
U

N
C

IÓ
N

 D
EL

 T
A

M
A

Ñ
O

 R
EL

A
TI

V
O

 (
Y

 L
A

S 
D

O
TA

C
IO

N
ES

FA
C

TO
R

IA
LE

S 
R

EL
A

TI
V

A
S)

 F
R

EN
TE

 A
 D

IS
TI

N
TO

S 
C

O
ST

ES
 D

E 
TR

A
N

SP
O

R
TE

, C
O

M
ER

C
IA

LI
ZA

C
IÓ

N
 

E 
IN

ST
A

LA
C

IÓ
N



gia de monopolio multiplanta —IED Horizontal— y desincentiva el resto de estrategias. Es
más, esta estrategia se ve más favorecida cuanto mayor sea el país de destino, f, frente al
de origen, h. Este resultado está motivado porque ante unos costes de transporte muy altos,
la exportación sólo es rentable si el tamaño del mercado del país de origen es superior, de
forma que los beneficios obtenidos por ese mercado compensen los costes de transporte132.
Por el contrario, la IED vertical sólo será la estrategia dominante cuando los costes de trans-
porte sean relativamente bajos independientemente del tamaño de los países133.

El escenario 8, representa la misma situación que el anterior si bien variando las dota-
ciones factoriales relativas en vez del tamaño. En consecuencia, parece que las dotaciones
factoriales relativas afectan sólo marginalmente a la estrategia de IED horizontal, en el sen-
tido de que cuanto mayor sean las dotaciones del destino más probable será la IED hori-
zontal que la exportación134. Aun así, ese efecto depende del nivel de los costes de trans-
porte. En cuanto a la IED vertical, ésta sólo será factible cuando los costes de transporte sean
nulos o muy bajos, y además, cuando las dotaciones factoriales del destino sean superiores
a las del origen. Este último 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-
cialización sobre las distintas estrategias. Así, en el escenario 9 al comparar dichos gastos
con el tamaño relativo, se observa que los gastos de comercialización desincentivan las
estrategias de exportación e IED horizontal, y que ésta última solo existe cuando el país de
destino es mayor que el de origen. Por tanto, la IED se verá favorecida cuanto menores sean
los gastos de comercialización y mayor sea el país de destino frente al de origen, ya que es
el mayor tamaño de mercado el que permite compensar los gastos de comercialización.

En el escenario 10 —que está muy relacionado con el anterior— la IED horizontal,
cuando los países tienen el mismo tamaño, se verá incentivada cuanto mayores sean las
dotaciones en el destino frente a las del origen135 y menores sean los gastos de comercia-
lización (proposiciones 2, 4 y 5). De este modo, los dos escenarios anteriores vienen a mos-
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132 Aunque en este escenario los costes de transporte sólo alcanzan el valor de 0,2, cuando éstos crecen, la IED
horizontal domina a la exportación —esto último sucede si se permite que los costes de transporte sean más ele-
vados aún—.

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 cómo serían los resultados cuando el tamaño
del país h es muy superior al f, y a la inversa. Los resultados obtenidos son similares a los alcanzados cuando el
tamaño es similar. Así, cuando el país de destino es superior al del origen, la IEDH se convierte en la estrategia
dominante, mientras que la exportación y la IEDV casi desaparece. Sin embargo, cuando el país de origen es supe-
rior al de destino, la estrategia dominante es la exportación.

135 Se han realizado simulaciones centrándose cuando los países f y h son muy diferentes. Al fijarse en la fila 1 del
escenario 9 —donde existe la IED vertical— se llega a la conclusión de que las dotaciones factoriales no influyen
sobre esta estrategia.



trar cómo los gastos de comercialización representan el umbral para el cuál las empresas
deciden internacionalizarse o no.

Por último, en los escenarios 11 y 12 se a analizan los efectos de los gastos de insta-
lación —en el destino— sobre la estrategia de internacionalización de la empresa, junto con
el cambio en el tamaño y las dotaciones relativas, respectivamente.

Igualmente, en el escenario 11 se aprecia claramente que los gastos de instalación
desincentivan cualquier estrategia de IED frente a la exportación o no internacionalización.
En este sentido, la IED horizontal será más probable cuanto mayor sea el país de destino
frente al del origen. En esta misma idea redunda el escenario 12, con la única diferencia de
que son las dotaciones factoriales relativas las que influyen sobre la estrategia de IED hori-
zontal, es decir, una mayor dotación factorial del receptor frente al emisor incentivará este
tipo de inversión.

Dado que en estos dos escenarios tanto los gastos de instalación como el tamaño del
país juegan un papel significativo en la estrategia de internacionalización, se va a incidir
sobre los mismos mediante una comparación con los otros gastos de internacionalización
relevantes (figura 4.3). De hecho, se van a analizar los gastos de instalación relativos junto
con los costes de transporte y los gastos de comercialización, viendo como se modifican en
función del tamaño. 

En consecuencia, los resultados indican que si los costes de transporte son bajos, los
gastos de instalación relativos (receptor-emisor) son reducidos y el tamaño del país foráneo
es mayor que el del origen, se preferirá desintegrar el proceso productivo llevando a cabo
una estrategia de IED vertical. Es más, a medida que aumenta (disminuye) el tamaño del
país receptor frente al del emisor —desde el gráfico superior al inferior— la estrategia de
IED vertical será más (menos) probable que la IED horizontal y la exportación (sólo con cos-
tes de transporte bajos).

Sin embargo, a medida que los costes de transporte aumentan la IED horizontal se
verá favorecida. Además, cuanto menores sean los costes de instalación relativos, más pro-
bable será que la empresa se internacionalice por esta vía. En resumen, la IED horizontal se
verá incrementada a medida que los costes de transporte y los gastos de instalación relati-
vos crezcan. Por otro lado, cuanto mayor sea el país de destino frente al de origen más pro-
bable será la IED vertical y menos probable la exportación.

Por último, el efecto de los gastos de comercialización junto con los de instalación y
el tamaño se muestra en el escenario 14. Así, es inmediato que la IED vertical será preferi-
da al resto de estrategias cuanto mayores sean los gastos de comercialización y menores
los gastos de instalación relativos. Por otro lado, altos gastos de comercialización desincen-
tivarán la IED horizontal a favor de la IED vertical. Además, parece que los gastos de insta-
lación relativos afectan a la decisión de IED horizontal sólo cuando los del origen son supe-
riores a los del destino. Este último fenómeno se ve alterado a favor (en contra) de la IED
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horizontal cuando el tamaño del país receptor (emisor) aumenta (disminuye) frente al del
origen (destino).

■ 4.3. RESUMEN DE LOS RESULTADOS DE LA SIMULACIÓN 
DEL MODELO TEÓRICO

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
internacionalización de las empresas poniéndose especial interés en la internacionalización
vía IED.

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

Efectos sobre la IED Horizontal: En términos generales será más probable la IED hori-
zontal frente a las demás estrategias, cuanto mayores sean los costes de transporte, las
dotaciones del país receptor y el tamaño del país receptor, y menores los gastos de comer-
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AFECTAN AFECTAN
EFECTO EFECTO EFECTO EFECTO

POSITIVAMENTE NEGATIVAMENTE
INDETERMINADO SOBRE LA IED SOBRE LA IED SOBRE LA
(IN) O NULO (NU) HORIZONTAL VERTICAL EXPORTACIÓN

Simulación Global

Dotaciones Factoriales en el Origen (Dh) NI,X IV1, IV2, IH Negativo Negativo Indeterminado

Dotaciones Factoriales en el Destino (Df) IV1, IV2, IH NI, X Positivo Positivo Indeterminado

Costes de transporte (s) NI, IH X, IV1, IV2 Positivo Negativo Negativo

Gastos de comercialización (F) NI, IV1 X, IV2, IH Negativo Indeterminado Indeterminado

Gastos de instalación en el origen (Gh) IV1, IV2 NI, X (Nu): IH Nulo Positivo Indeterminado

Gastos de instalación en el destino (Gf) NI, X IV1, IV2, IH Negativo Negativo Indeterminado

Tamaño del país de origen (1/bh) (Nu): NI, X, Nulo Nulo Nulo
IV1, IV2, IH

Tamaño del país de destino (1/bf) IV1, IH NI, IV2 (In): X Positivo Indeterminado Indeterminado

Simulación Parcial: Escenarios

Dotaciones Factoriales Relativas (Df/Dh) Positivo Positivo Negativo

Costes de transporte (s) Positivo Negativo Negativo

Gastos de comercialización (F) Negativo Indeterminado Indeterminado

Gastos de instalación relativos (Gf/Gh) Negativo Negativo Positivo

Gastos de instalación en el destino (Gf) Negativo Negativo Indeterminado

Tamaño del país relativo [(1/bf)/[1/bh)] Positivo Indeterminado* Indeterminado

* El tamaño relativo influirá sobre la IED Vertical cuando la diferencia del tamaño sea extrema, independientemente de qué país sea mayor.

Cuadro 4.4

EFECTOS SOBRE LA IED Y LA EXPORTACIÓN



cialización, las dotaciones del emisor y los gastos de instalación del país receptor. En cuan-
to a las variables en términos relativos —receptor frente al emisor—, un mayor tamaño y
unos gastos de instalación relativos harán menos probable la IED horizontal, mientras que
las dotaciones factoriales relativas incentivarán este tipo de estrategia.

En términos funcionales los efectos son los siguientes:

Efectos sobre la IED Vertical: Esta estrategia será más probable frente al resto cuanto
mayores sean los gastos de instalación en el origen y las dotaciones del país receptor, mien-
tras que se desincentivará con el incremento de los costes de transporte, las dotaciones en
el país de origen y los gastos de instalación del país receptor. En cuanto a las variables 
en términos relativos, unos mayores gastos de instalación relativos harán menos probable
la IED vertical, mientras que las dotaciones factoriales relativas incentivarán este tipo de
estrategia. Sin embargo, el efecto de los gastos de comercialización y el tamaño de los paí-
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 rasgos los efectos sobre la IED vertical vienen recogidos en
la siguiente expresión:

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

■ 4.4. LA RELACIÓN ENTRE LA ESTRATEGIA DE INTERNACIONALIZACIÓN
Y LOS GASTOS EN INTANGIBLES

En los apartados anteriores de este capítulo se han realizado simulaciones de cómo
afectarán distintas variables sobre la estrategia de internacionalización elegida por las
empresas. Hasta aquí, en las distintas simulaciones no se ha hecho mención a la relación
existente entre la estrategia de internacionalización y la generación de intangibles, decisio-
nes que en el modelo se toman de forma simultánea. Pues bien, aunque este no es el obje-
tivo de esta investigación, en este apartado se tratará de encontrar, si es que existiera, la
relación entre ambas decisiones. Para ello, se van a realizar simulaciones para comprobar
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cuál es la estrategia que realiza una mayor inversión en intangibles y la probabilidad de que
ésta sea dominante.

En consecuencia, primeramente se van a recordar de qué dependen las cantidades
óptimas de intangibles y, a continuación, se presentarán el mismo tipo de simulaciones rea-
lizadas previamente.

De este modo, las expresiones de las cantidades óptimas de intangibles son las
siguientes136:

Monopolio no internacionalizado (NI):

(5b)

Monopolio Exportador (EX):

(8c)

Plataforma de exportaciones pura (IV1):

(22b)

Plataforma de exportación más abastecimiento (IV2):

(25c)

Monopolio Multiplanta (IH):

(11c)

A grandes rasgos, es evidente que las cantidades óptimas en intangibles no dependen
de ningún gasto de internacionalización fijo como pueden ser los gastos de instalación o comer-
cialización. Sin embargo, los costes de transporte jugarán un papel primordial en aquellas estra-
tegias de internacionalización que incurran en ellos, ceteris paribus el resto de variables.

Por otro lado, tanto las dotaciones factoriales en el origen como en el destino incre-
mentarán la inversión óptima en intangibles. Sin embargo, a priori, el tamaño del merca-
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136 Nótese la gran semejanza entre las expresiones óptimas de generación de intangibles y las de beneficios,
donde los factores relevantes son los mismos a excepción de los gastos de instalación y comercialización.
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do en el origen y en el destino no parece tener un efecto claro sobre la producción de
estos137. 

Una vez que se han resumido de qué dependen las cantidades óptimas 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 inversión óptima en
intangibles no depende de los gastos fijos —ya sean estos de instalación o comercializa-
ción— y sí que lo hace de los costes marginales —fundamentalmente de los costes de trans-
porte— existen diferencias importantes entre las estrategias de internacionalización 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 línea gruesa los casos en que la estrategia de
internacionalización elegida por la empresa coincide con aquella en que la empresa gasta
más en la generación de intangibles. En este sentido, se puede comprobar que cuando se
está bajo el escenario de liberalización económica total (Escenario 1) la estrategia domi-
nante es, precisamente, en todos los casos, la que supone un mayor gasto en intangibles138.
De este modo, los resultados son semejantes a los obtenidos por PSR (1998, 2000) con la
salvedad de que en este modelo aparece también la IEDV y, por tanto, ésta será la estrate-
gia seguida cuando el tamaño del país de origen sea igual o superior al de destino y cuan-
do las dotaciones factoriales del país receptor sea superior al del emisor.

Por el contrario, en los escenarios 2, 3, 5 y 6 existen diferencias importantes. Estas
diferencias están ocasionadas por los gastos asumidos por la internacionalización. Mien-
tras que los gastos de internacionalización fijos afectan a las diferentes estrategias de
internacionalización, la generación de intangibles óptima no se ve alterada. Además, los
costes de transporte asumidos por las estrategias de IEDV y exportación afectan negati-
vamente a la generación de intangibles, por lo que parece obvio que sea la 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 1 y 4 coinciden en la generación de intangibles aunque
no en la estrategia de internacionalización dominante. Esta coincidencia en la generación de
intangibles se produce porque, como se ha comentado anteriormente, los gastos fijos no
influyen sobre dichas cantidades. Precisamente por este motivo, sólo coincidirán la genera-
ción de intangibles óptimas y la estrategia de internacionalización, cuando las dotaciones
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137 Sólo en el caso de monopolio no internacionalizado (expresión 5b) y en la plataforma de exportaciones pura
(expresión 22b) la relación entre tamaño de mercado en del origen (1/bh) y gastos en intangibles es positiva.

138 Sólo existe una pequeña diferencia cuando el tamaño de los países es semejante y las dotaciones del país de
destino son superiores a las del origen, en la que el gasto en intangibles óptimo se da tanto en las estrategias de
monopolio multiplanta y plataforma de exportación más abastecimiento, mientras que la estrategia de internacio-
nalización dominante sería sólo la del monopolio multiplanta. 
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relativas sean semejantes o favorables el país de origen, y cuando el tamaño del país 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 generación óptima de intangibles. De este modo, parece que
cuando los costes de transporte son positivos siempre va a dominar la estrategia de IEDH y
será en esos casos cuando la estrategia de internacionalización coincida con la que más gas-
tos en intangibles realiza. Sin embargo, cuando los costes de transporte son nulos, coexis-
ten diferentes cantidades óptimas 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 internacionalización que realiza un mayor esfuerzo en la genera-
ción de intangibles es la del monopolio multiplanta. Sin embargo, cuando éstos son nulos,
las estrategias de internacionalización dominantes coinciden plenamente con las que reali-
zan mayores inversiones en intangibles. En este sentido, parece que son las empresas que
se internacionalizan las que mayores inversiones en intangibles realizan y que, además,
dentro de ellas son las que siguen estrategias de internacionalización 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 internacionalización dominante coincide con la de mayor inversión 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 consideración las diferencias
en las dotaciones factoriales y, por otro lado, existen estrategias de tipo vertical que tam-
bién pueden ser factibles.
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En los dos capítulos previos se ha desarrollado y simulado un modelo sobre la deci-
sión y forma de internacionalización de las empresas, y se han obtenido una serie de hipó-
tesis sobre la influencia de determinadas variables en esta decisión. De este modo, en el
presente capítulo se va a proceder a contrastar empíricamente estas hipótesis para el caso
de la internacionalización mediante la IED —vertical y horizontal—, utilizando para ello datos
para un amplio grupo de países.

En este sentido, el creciente interés que han mostrado las empresas multinacionales
en las economías del Este y Centro de Europa, fundamentalmente en los NEM de la UE, hace
deseable analizar con cierto detenimiento estos países con el objeto de encontrar algún tipo
de comportamiento diferencial. Además, la literatura económica previa ha acrecentado este
interés al centrar un importante número de trabajos en el estudio de dicho fenómeno. 

Así pues, el objetivo primordial de este capítulo es doble: la contrastación del mode-
lo teórico planteado anteriormente para el caso de la internacionalización de la empresa
mediante la IED para un conjunto amplio de países y, el análisis de los principales determi-
nantes de la IED tanto para la OCDE como para los NEM de la UE con el objetivo de encon-
trar algún tipo de comportamiento diferencial de las economías en transición respecto de
los países desarrollados.

■ 5.1. MODELO EMPÍRICO, DATOS Y MÉTODO DE ESTIMACIÓN

■ 5.1.1. Modelo empírico y datos

El modelo teórico planteado en los capítulos anteriores de esta tesis, abarca cinco
estrategias diferentes de internacionalización de las empresas; tres suponen la existencia de
IED y el resto se refieren a la exportación y no internacionalización. Debido a esta amplia
configuración, la comparación de beneficios tanto desde el punto de vista analítico, como
derivado de la simulación, ha permitido obtener los determinantes de la IED, sea ésta de
carácter vertical u horizontal.
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Aunque la estimación de esta parte del modelo teórico de manera precisa, implica-
ría el uso de microdatos de empresas, conviene señalar que su disponibilidad es muy limi-
tada incluso para un reducido grupo de países. 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 país dispone de unas estadísticas económicas envidia-
bles para los investigadores. Evidentemente, el problema en estos trabajos es que los
resultados sólo muestran los efectos de las empresas norteamericanas, lo que implica una
pérdida de la visión general con la que debe analizarse el fenómeno de la internacionali-
zación de las empresas. Así, Waldkirch (2003), Braconier y otros (2005a y 2005b) o Bloni-
gen y otros (2003) han evidenciado este hecho aportando como solución el uso de datos
agregados, midiendo la IED a través de sus stocks, dado que aproximan en mejor medida
la decisión de internacionalización vía IED, y por tanto a la posible producción de las
empresas multinacionales139. De hecho, Carr y otros (2003), en respuesta a la crítica reali-
zada por Blonigen y otros (2003), agradecen el uso de este tipo de datos agregados a
pesar de la imperfección en la medición 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
inversión 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 aquí los mismos que en el modelo teórico resultan rele-
vantes. En concreto, la estimación base parte de una función lineal del tipo:

(5.1)

Donde:

• sfdiijt es el stock de inversión extranjera directa recibida por el país i (receptor) del
país j (emisor), 

• costijt son los costes de transporte entre los países i y j,

• size(i)jt mide el tamaño del país receptor (i) o emisor (j) de la inversión extranjera
directa respectivamente,

• dot(i)jt hace referencia a las dotaciones factoriales entendidas en un sentido amplio
que posee el país receptor (i) o emisor (j) y que pueden reducir los costes margi-
nales de la empresa (siendo r una dotación concreta),
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139 En los trabajos que emplean datos de empresa, la producción de las filiales es aproximada por las ventas rea-
les de dichas filiales.
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• G(i)jt recoge los gastos de instalación que asumen las empresas en el país donde se
sitúa la empresa matriz (j) o donde sitúan las filiales o las distintas plantas de pro-
ducción (i), 

• T(i)jt recoge los impuestos que pagan las empresas tanto en el país donde está la
empresa matriz como donde sitúa sus filiales o plantas de producción (i),

• Fit refleja los gastos de comercialización en los que debe incurrir la empresa que
desea vender en un mercado desconocido (i),

• D(i)j representará un conjunto de variables cualitativas que controlan elementos inva-
riantes de los países en el tiempo. 

Los subíndices i, j y t hacen referencia al país receptor de la inversión, al emisor y al
año, respectivamente.

Como se ha visto en el segundo capítulo, existen numerosos trabajos sobre determi-
nantes de IED, si bien el modelo empírico que aquí se presenta está desarrollado a partir de
un modelo teórico explícito y no sobre los modelos eclécticos, como por ejemplo el para-
digma OLI. En segundo término, hay un pequeño número de trabajos que se centren en el
stock de inversión extranjera directa a causa de la dificultad en su cálculo, para un número
importante de países y un periodo temporal lo suficientemente largo. Finalmente, la mayo-
ría de los trabajos empíricos recogen factores de atracción clásicos sin incorporar elementos
más estructurales, como pueden ser sus distintos stocks de capital, infraestructuras o capi-
tal humano, los cuáles pueden influir sobre los costes marginales de las empresas.

Dado que se necesita un elevado número de variables para poder contrastar el mode-
lo, uno de los retos más importantes de esta tesis ha sido la elaboración de una base de
datos homogénea para un grupo de países bastante heterogéneo. En principio, se han con-
siderado un total de 36 países que incluyen la OCDE y los nuevos estados miembros de la
UE que no están en la OCDE —excepto Chipre y Malta—140. En concreto, y por orden alfabé-
tico, los países considerados son: Alemania, Australia, Austria, Bélgica, Bulgaria, Canadá,
Corea del Sur, Dinamarca, Eslovaquia, Eslovenia, España, Estados Unidos, Estonia, Finlandia,
Francia, Grecia, Holanda, Hungría, Irlanda, Islandia, Italia, Japón, Letonia, Lituania, Luxem-
burgo, México, Noruega, Nueva Zelanda, Polonia, Portugal, Reino Unido, República Checa,
Rumanía, Suecia, Suiza y Turquía. El período temporal de referencia es el comprendido entre
1992 y 2003. Dado que la variable dependiente son los stocks bilaterales de inversión, el
número de individuos de este panel (n) será 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 y
UNECE aunque para algunas variables se ha tenido que recurrir a otras fuentes más especí-
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140 Bulgaria y Rumanía son miembros de pleno derecho de la UE desde el 1 de enero de 2007.



ficas incluso a las oficinas estadísticas nacionales, las cuáles se mencionarán en cada caso
concreto. Aunque, a continuación se describe cada variable utilizada en la estimación base,
en el cuadro 5.1 se presenta, a modo de resumen, la definición de cada una de las varia-
bles y sus fuentes.
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VARIABLE DEFINICIÓN FUENTES

Stock de IED recibida Stock de IED recibida por los países de 
la muestra

Costes de transporte Horas que se tarda en llevar un paquete
de 50x50x50 cm. en el embalaje UPS
pack de 50 Kg. de peso y con un valor 
de la mercancía de 100€ por el servicio
Express por la compañía United Parcel
Service

Tamaño de Población Población media (miles de personas)
los países PIB per cápita Producto interior bruto en PPS de 2000

entre población

Dotaciones Ratio Capital- Stock de capital físico calculado a partir 
Factoriales trabajo del método de inventario perpetuo con la

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

Capital Humano Número medio de años de escolarización
en edad de trabajar (Años)

Indicador de Indicador sintético de infraestructuras
infraestructuras terrestres a partir de los kilómetros de 
viarias carreteras y ferrocarriles. Valor 100 para la

media de la muestra

Gastos de Instalación Índice que mide la facilidad (dificultad)
para abrir un negocio, calculado a partir
de los días que se tarde en poner en
marcha un negocio. Varía 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
a la IED marginal de (En porcentaje)

sociedades

Gastos de Gastos en Porcentaje de los gastos en publicidad
Comercialización publicidad total sobre el PIB

Cuadro 5.1

VARIABLES EMPLEADAS EN LA ESTIMACIÓN DEL MODELO

OCDE: International
Direct Investment
Yearbook UNCTAD y
Fuentes nacionales

United Parcel Service
(http://www.ups.com)

OCDE, EUROSTAT y
AMECO

Cereijo, Turrión y
Velázquez (2006)

The Fraser Institute
(http://www.freethewor
ld.com)

World Tax Database de la
Universidad de Michigan

World Adversiting
Research Center



■ La variable dependiente: El stock bilateral de inversión extranjera
directa

Para la elaboración de los stocks de inversión extranjera directa bilateral se ha utiliza-
do como fuente principal el «International Direct Investment Yearbook» de la OCDE, acu-
diéndose para los países o años en los que no estaba disponible esta información a los infor-
mes de país elaborados por la UNCTAD. Aún así, 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, existían numerosos valores desconocidos en los stocks bilaterales,
por lo que se han calculado a partir de la combinación de los datos de stocks y flujos de IED.
En concreto, y según establece el V Manual de la balanza de pagos del Fondo Monetario
Internacional (FMI), el stock de IED se construye por agregación de los flujos pasados de IED.
En consecuencia, pueden utilizarse las dos siguientes expresiones para el cómputo de los
stocks de IED que se desconoce:

StockIEDt = StockIEDt–1 + FlujoIEDt

StockIEDt–1 = StockIEDt – FlujoIEDt

Para finalizar, y dado que todavía se desconocía un número importante de stocks bila-
terales se completaron las series extrapolando los stocks recibidos por el país i del país j,
con los stocks emitidos por el país j al país i que en principio deberían ser iguales141. Al fina-
lizar este proceso se obtuvieron un reducido número de stocks bilaterales negativos, que se
sustituyeron por ceros142. Tras todos estos cálculos, se ha conseguido que el número de
ceros de la muestra represente únicamente del 27% del total de los stocks143.

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

■ Costes de transporte

Respecto a los costes de transporte, el signo obtenido en el modelo teórico —al igual
que en otros modelos de equilibrio general y algunos trabajos empíricos— depende del tipo
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141 Aunque en teoría deberían ser iguales, en la práctica existen numerosos desajustes que hacen que difieran.

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

143 A modo de ejemplo en Razin y Sadka (2006) y Razin, Sadka y Tong (2005) el número de ceros supone un 60%
aproximadamente mientras que en Davies y Kristjánsdóttir (2006) alcanza el 89,3%. Evidentemente, este porcentaje
depende de características de la muestra como su tamaño, de los países que la componen y del periodo temporal.



de estrategia de internacionalización seguida por la empresa. En concreto, indica que cuan-
to mayores sean los costes de transporte, menor será la probabilidad de que una empresa
multinacional siga una estrategia de inversión de tipo vertical, por lo que el signo esperado
será negativo. Si por el contrario, un incremento en los costes de transporte lleva a la
empresa multinacional a incrementar su inversión indicará que dicha empresa está siguien-
do una estrategia de tipo horizontal. Estos resultados están en consonancia con los trabajos
de Markusen (2000) y Egger (2007) entre otros. 

Si bien, en los distintos trabajos empíricos, la medición de los costes de transporte se
ha analizado a través de la distancia kilométrica aérea entre capitales144, aquí, se ha em -
plea do el tiempo de viaje (medido en horas) en el que incurre el transporte de un produc-
to desde un país a otro, dado que mide de una forma más certera dichos costes. De este
modo, no sólo se tiene en consideración 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. Así, 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-
ñías de transporte de este tipo que opera a nivel mundial. Para ello, se ha considerado un
envío de un paquete de 50x50x50 cm. en el embalaje UPS pack de 50 kg de peso y con 
un valor de la mercancía de 100€ por el servicio Express145.

■ Tamaño de los países

Como se ha comentado anteriormente, un elemento adicional que afecta a la decisión
de las empresas a la hora de internacionalizarse por medio de la IED es el tamaño de los
países, fundamentalmente, el del país de destino. Según el modelo teórico el tamaño del
país de origen no afecta a la decisión de inversión, mientras que cuanto mayor sea el de
destino mayor será la probabilidad de llevar a cabo una estrategia de IEDH, quedando el
signo para la estrategia de IEDV indeterminado146. 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 teorías sobre empresas multinacionales obtienen
resultados poco concluyentes. Mientras que a nivel teórico los distintos modelos apuntan
hacia este fenómeno —por ejemplo el knowledge capital model sostiene que el tamaño de
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144 En estimaciones posteriores y para contrastar los resultados, se ha empleado la distancia como variable que
aproxime los costes de transporte. En el Apéndice III se puede ver su forma de cálculo.

145 Los datos fueron extraídos de la página web de UPS y para ello previamente se tuvieron que buscar los códi-
gos postales centrales de las ciudades de origen y destino de la inversión.

146 Recuérdese que un mayor tamaño de mercado en el destino incentiva la estrategia de plataforma de exporta-
ciones más abastecimiento (IV2), mientras que desincentivaba la estrategia de plataforma pura (IV1). Aún así, las
simulaciones indicaban que en términos netos el efecto era nulo.



mercado sólo afecta a la IED horizontal mientras que el efecto sobre la IED vertical es nulo—
a nivel empírico los resultados obtenidos han sido diversos. 

En este trabajo se ha medido el tamaño del mercado a partir del PIB, pero descom-
poniéndolo en dos variables: la población y el PIB per cápita de los países, dada la natura-
leza de cada una de ellas. Así, el tamaño de un país medido por su población recoge de
una manera más certera la demanda potencial de una economía, siendo más cercana a los
modelos de inversión horizontal, esperándose un signo positivo147. Sin embargo, dada la
alta correlación que existe entre el PIB per cápita y las dotaciones factoriales de los países,
y que la inversión de tipo vertical está motivada, entre otros factores, por las dotaciones fac-
toriales, esta segunda medida del tamaño reflejará de una forma más certera las estrate-
gias de tipo vertical. Algunos trabajos señalan que el PIB per cápita indica la capacidad de
compra y es más relevante cuando el análisis de los determinantes de la IED se realiza por
sectores, encontrando un efecto diferencial en función de la intensidad tecnológica de los
sectores o de su diferencial.

Para el cálculo de estas variables se ha acudido a las estadísticas de la OCDE,  EUROSTAT
y AMECO. El PIB per cápita está calculado en términos reales y en paridades de poder de
compra del euro de 2000. 

■ Dotaciones factoriales reductoras de costes

Quizá, una de las principales novedades del modelo es la forma en la que se consi-
deran las dotaciones factoriales. De hecho, en la mayoría de los trabajos que analizan los
determinantes de la IED consideran únicamente las dotaciones factoriales del país receptor,
pese a que la teoría neoclásica les adjudica un papel fundamental. Sólo recientemente se
están considerando dotaciones de capital humano relativo entre países (Carr y otros, 2001
o Markusen y Maskus, 2002)148. 

En el modelo que aquí se plantea, se introducen tanto las dotaciones en el origen
como las del destino considerándolas reductoras de costes. En este sentido, cuanto mayo-
res sean las dotaciones factoriales reductoras de costes relativas (país receptor frente a las
del emisor), mayor probabilidad de que la empresa multinacional realice cualquier tipo de
inversión en el receptor como consecuencia de la reducción extra en los costes marginales
de producir en el otro país149. 
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147 Este es el signo para el país receptor puesto que para el emisor se espera que su efecto sea nulo.

148 Anteriormente, en la teoría clásica se habían tenido en consideración las dotaciones relativas de capital-traba-
jo entre economías.

149 En Egger (2007) se obtienen los mismos signos en cuanto a las distintas dotaciones factoriales que tiene en
consideración.



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, podría ocurrir que éstas
fuesen iguales para países ricos —como por ejemplo Alemania y Holanda— que para países
menos ricos —como Portugal y Hungría—, por lo que no tener en consideración el nivel de
las dotaciones sería un error. Así cuanto mayores sean las dotaciones reductoras de costes
en el origen, menor será 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, incrementarán 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 humano150, medido por el número medio de años de escolarización, el stock de
infraestructuras viarias, que ha sido calculado a partir de un indicador elaborado a tal efec-
to a partir de los kilómetros de la red de carreteras y de la red ferroviaria y, por último, la
ratio capital/trabajo, donde el stock de capital ha sido obtenido mediante el método de
inventario perpetuo a partir de la formación bruta de capital fijo. En este sentido, se espe-
ra un signo negativo para este último indicador, ya que muestra una relación inversa con el
salario. Estos datos, han sido extraídos de la publicación de Cereijo, Turrión y Velázquez
(2006) donde se han calculado a partir de la OCDE, EUROSTAT, AMECO, UNESCO y UNECE151.

■ Gastos de instalación

Un elemento adicional que está recogido en el modelo teórico son los gastos de ins-
talación. Las predicciones teóricas indican que cuanto mayores sean éstos en el origen,
mayor será la probabilidad de que las empresas lleven a cabo estrategias de internaciona-
lización 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 instalación en el desti-
no menores serán las opciones de internacionalización vía IED, por lo que el signo espera-
do es negativo.

Los gastos de instalación se han aproximado a partir de un indicador que refleja los
días que se tarda en abrir una empresa. Por tanto, cuanto más tiempo se tarde, más costo-
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150 En este sentido, el capital humano es una dotación reductora de costes como consecuencia de que si los tra-
bajadores de una determinada localización poseen una mayor cualificación, eso implicará que serán más produc-
tivos y, por tanto, los costes de las empresas se reducirán. Evidentemente, se podría pensar que una mayor cuali-
ficación lleva consigo unos salarios mayores, y por tanto los efectos se verían compensados. Si esto es cierto, su
efecto se verá reflejado en la variable que refleje dichos costes.

151 En el Apéndice III se explicita cómo se han calculado dichas variables.



so será abrir y, en consecuencia, los gastos de instalación serán mayores. Este indicador ha
sido obtenido de The Fraser Institute y varía entre 0 y 10. Cuanto más próximo esté de cero
más días se necesitan para abrir un negocio, por lo que el coste de instalación —medido en
tiempo— es mayor. Por el contrario, cuanto más cerca esté de 10 menos días se necesitan,
por lo que el coste en tiempo es menor. Por ello se ha optado por hacer el inverso de dicho
indicador152.

■ Fiscalidad a las empresas

Adicionalmente, se han introducido los impuestos en cada país esperándose el mismo
efecto que el obtenido por los gastos de instalación. La mayor fiscalidad en el destino redu-
cirá la IED en términos generales, mientras que la del origen difiere, esperándose un signo
positivo si la estrategia es de tipo vertical, y negativo si es horizontal. La fiscalidad en los
trabajos empíricos sobre IED suele medirse a través del tipo medio nominal y/o marginal
del impuesto de sociedades. Aquí se opta por la segunda medida. Así, y según estos traba-
jos, se espera que cuanto más bajo sea este impuesto en el destino, mayor será la proba-
bilidad de que las empresas se localicen en esa ubicación (Razin y otros, 2005). Sin embar-
go, parece que la fiscalidad en el origen no tiene un efecto muy claro sobre la IED, no siendo
muy evidente su signo esperado (Mooij y Ederveen, 2003), lo que estaría en consonancia
con los resultados obtenidos teóricamente, donde el signo difiere en función del tipo de
estrategia. A pesar de esto, según Kindleberger (1987) los impuestos pueden afectar a la
IED marginalmente y no de una manera determinante. De hecho, en los últimos años y de
la mano de la denominada «competencia fiscal» se ha modificado este parecer. Por tanto,
aun reconociendo que no es el elemento más importante, sí que puede ser el que, en el
margen, determina la decisión entre dos localizaciones que tengan similares características
(Hubert y Pain, 2002). Los datos para esta variable se han obtenido de World Tax Database
de la Universidad de Michigan, seleccionado como indicador el tipo máximo del Impues-
to de Sociedades.

■ Gastos de comercialización

La última variable recogida en el modelo teórico son los gastos de comercialización.
En general, las predicciones teóricas no muestran un efecto claro sobre la estrategia de
internacionalización mediante IED dado que desincentivarán todas aquellas estrategias que
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152 Un problema que se ha encontrado ha sido que este indicador se elaboró entre 1970 y 2000 quinquenalmen-
te y anualmente a partir de este año. En este caso se ha optado por interpolar las series con tasas medias anua-
les acumulativas.



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-
finido153. 

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

■ Variables de control

Finalmente, en este trabajo se recogen como variables de control la cercanía cultural
y el efecto frontera. Normalmente, la cercanía cultural se aproxima por el idioma común
entre dos países, esperándose que los países 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
países comparten una frontera en común, 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 países fronterizos. Además, se han incluido variables
ficticias temporales junto con otras para cada país emisor y receptor con el objeto de cap-
tar otras variables institucionales no consideradas ya que la posible existencia de efectos
individuales estará más relacionada con los países (origen y destino) y no con los flujos bila-
terales154.

A continuación, en el cuadro 5.2 se presentan los estadísticos descriptivos básicos de
cada una de las variables incluidas en la regresión155 y en el cuadro 5.3 la matriz de corre-
laciones entre ellas.
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153 De nuevo, el signo dependerá de si la estrategia de internacionalización es la plataforma más abastecimiento
(IV2) o plataforma pura (IV1). En la primera de ellas el signo sería negativo, mientras que en la segunda positivo
o nulo.

154 Por tanto, se han introducido 72 dummies de país, 36 para los países 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). Aún así, en la estimación 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.

155 No se identificarán por emisor y receptor puesto que al ser un panel completo es simétrico.
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NÚMERO DESVIACIÓN
OBSERVACIONES

MEDIA
TÍPICA

MÍNIMO MÁXIMO

Variables en términos absolutos (emisor o receptor)

Stock IED (€ de 2000) 15.120 23,29 119,73 0,00 3.005,77

Tiempo de transporte (horas) 15.120 52,59 40,62 14,50 216,50

Población (miles de habitantes) 15.120 31.944 50.788 261 291.085

PIB per cápita (PPS de 2000 por habitante) 15.120 17.298 8.101 4.653 45.126

Tipo impositivo (en %) 15.120 31,79 7,10 5,99 50,00

Ratio Capital-trabajo (Miles de € de 2000 por trabajador) 15.120 53,17 29,08 4,17 138,63

Indicador de Infraestructuras viarias 
(Índice Total países=100, media ponderada) 15.120 147,82 92,55 41,66 436,14

Capital Humano (número de años de escolarización) 15.120 11,15 1,20 7,47 13,43

Gastos en publicidad (% PIB) 15.120 0,77 0,35 0,01 2,83

Gastos de instalación (índice) 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 5.2

ESTADÍSTICOS DESCRIPTIVOS DE LAS VARIABLES EMPLEADAS 
EN LA ESTIMACIÓN DEL MODELO

TIEMPO POBLACIÓN PIBpc IMPUESTOS RATIO K-L
INFRAES- CAPITAL GASTOS DE GASTOS EN RATIO K/L INFRAESTRUC- KH

TRUCTURAS HUMANO INSTALACIÓN PUBLICIDAD RELATIVO TURAS RELATIVO RELATIVO

Tiempo 1,000

Población 0,250 1,000

PIBpc 0,102 0,163 1,000

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

Ratio K-L -0,011 0,010 0,853 -0,096 1,000

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

Capital Humano 0,043 0,040 0,341 -0,221 0,383 0,224 1,000

Gastos de Instalación -0,095 -0,073 -0,534 0,221 -0,510 -0,095 -0,249 1,000

Gastos en publicidad 0,097 -0,004 0,056 -0,087 0,022 0,012 0,068 -0,036 1,000

Ratio K/L relativo -0,174 -0,061 -0,517 0,043 -0,585 -0,180 -0,206 0,564 0,000 1,000

Infraestructuras relativo 0,062 0,138 -0,195 0,023 -0,264 -0,503 -0,210 0,151 -0,123 0,285 1,000

KH relativo -0,094 0,000 -0,236 0,108 -0,285 -0,189 -0,735 0,143 0,032 0,239 0,285 1,000

Cuadro 5.3

MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE LAS DISTINTAS VARIABLES 
EXPLICATIVAS



■ 5.1.2. Método de estimación

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

En este sentido, tradicionalmente, los distintos autores que han estimado modelos sobre
determinantes de IED han obviado el problema de selección muestral. Precisamente, entre las
«soluciones» seguidas 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)156. En otros trabajos, los investigadores han optado por sustituir los
valores nulos por valores muy próximos a cero, evitando así el problema pero sesgando los
resultados obtenidos (Yeaple, 2003a). Por último, en un reducido grupo de trabajos, se han uti-
lizado algunos procedimientos donde se tiene en consideración esta característica en los datos
sin tener que hacer ninguna transformación sobre los datos originales, como por ejemplo, esti-
mando un Tobit en niveles o empleando el método de selección de Heckman (1979). En cuan-
to a este último método, hay un número reducido de trabajos que lo han empleado para el caso
de la IED (Razin y otros, 2004 y 2005; Milner y otros, 2006; Davies y Kristjánsdóttir, 2006)157.

Por tanto, a priori, la estimación del modelo sobre determinantes de inversión extran-
jera directa podría realizarse mediante Mínimos Cuadrados Ordinarios (MCO). La limitación
de utilizar esta técnica econométrica reside en que si existe un gran número de valores
nulos en la variable dependiente, se tendrá un punto de acumulación —el cero—, siendo los
estimadores por tanto, inconsistentes. Además, las predicciones podrían dar como resulta-
do valores de stocks negativos, algo que económicamente no tiene sentido. Por tanto, la
estimación mediante MCO no parece que sea la técnica econométrica más adecuada para
analizar los determinantes de la IED.

Ahora bien, muchos autores, conscientes de este problema, han intentado solucionar-
lo realizando una estimación Tobit, que considera el posible truncamiento de la variable
dependiente. Aunque este método solucionaría los problemas de la estimación por MCO,
podría no tener sentido158. Así, algunos autores aducen que la existencia de valores nulos
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156 Le eliminación de los ceros por parte de los distintos autores suele venir acompañada de estimaciones en loga-
ritmos.

157 Otro método empleado para eliminar el problema de los ceros es realizando un cambio de origen sobre la varia-
ble dependiente, y estimar luego, mediante máxima verosimilitud, el valor empleado. Para un análisis 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 estimación por MCO, que es un problema con-
ceptual.



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 realización o no de la acción —en
este caso invertir en el exterior— y en una segunda se determina la cuantía. 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 selección de
Heckman (1979) que divide el proceso en dos ecuaciones separadas. Una primera donde
estima la participación o probabilidad de la acción que se estudia —en este caso la de inver-
tir en el exterior— y otra donde se explica la cuantía de la inversión condicionada a haber
invertido. Sin embargo, en el método Tobit se unen las dos ecuaciones en una única y como
demuestran Razin y otros (2004) las dos ecuaciones no pueden ser combinadas, ya que cual-
quier shock productivo podría tener distintos efectos sobre la probabilidad y la magnitud de
la inversión. Además, econométricamente, dado que los términos de error están negativa-
mente correlacionados en las dos ecuaciones, el Tobit presentaría estimadores sesgados159. 

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

donde Zi, j, t = X2,i,j,tβ + vi,j,t no es observada y INVi,j,t es una variable binaria que sí se obser-
va. Así, Zi,j,t es una variable latente que representa la variable sobre la que se toma la deci-
sión de inversión en el exterior —por ejemplo los beneficios de esa acción—, X2,i,j,t son las
variables que afectarán a la probabilidad de invertir de una empresa, b los coeficientes aso-
ciados y vi,j,t 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 país (que en el modelo son los
que toman la decisión) invirtiendo —o no— en otros 35 países160, la primera etapa también
puede interpretarse como la voluntad de un país de estar presente en un mayor número de
mercados —es decir, tener más valores de stocks de capital extranjero no nulos—.

En la segunda etapa, se estima la denominada «ecuación de cuantía», la cual viene
representada por Yi,j,t = Xi,j,tγ + μi,j,t, mediante MCO y donde Xi,j,t es un vector de variables
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159 Véase Razin y otros (2004) donde se muestra el sesgo de no considerar el problema de selección muestral y
de hacerlo mediante un Tobit.

160 Recuérdese que la muestra consta de 36 países.
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exógenas observadas que explicarían la cantidad de la IED, γ son parámetros que represen-
tan el efecto de X sobre la IED, y mi,j,t un término de error que se distribuye como una nor-
mal con media cero y varianza σ2

u
161.

Estadísticamente, la «ecuación de cuantía» poblacional es E(Yi,j,t |Xi,j,t) = Xi,j,tγ y según
el modelo teórico, la probabilidad de abrir una nueva empresa viene determinada por:

donde Φ es la función de distribución acumulada de una normal.

Para una submuestra concreta de países en los cuáles se observa que la inversión es
positiva, la función de cuantía muestral condicionada es:

Por tanto, y dada la distribución de ui,j,t y vi,j,t se sabe que el volumen esperado de la
inversión bilateral es igual a:

donde λi,j,t es la inversa de la ratio de Mill —que aquí se denomina lambda de Heckman—
que recoge la correlación existente con la primera ecuación y está definida como:

y donde φ y Φ son las funciones de densidad y de distribución acumulada de una Normal.

Por tanto, para estimar correctamente esta segunda etapa, se calcula la denominada
lambda de Heckman en la primera etapa (probit) y se introduce en la ecuación de cuantía
como un regresor más, corrigiendo así el posible sesgo de los parámetros estimados y obte-
niendo estimaciones que resultan insesgados en todos los parámetros. Si la lambda de
Heckman es significativa, indicaría que existe un problema de selección muestral y, por
tanto, habría que estimar mediante este procedimiento. Si no lo es, se podría estimar la
segunda etapa directamente mediante MCO ya que no habría sesgos en los parámetros esti-
mados.

Las ventajas que aporta este tipo de estimación son básicamente dos: la corrección de
los parámetros estimados al eliminar el sesgo de selección, y la información que propor-
cionan las estimaciones sobre la probabilidad de que una empresa de un país realice inver-
siones en otro, y la cuantía invertida. De hecho, es posible encontrar distintos efectos de una
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161 Según Heckman, las variables X tienen que estar incluidas dentro de X2. Además, se asume que u y v siguen 

una distribución bivariante normal con media cero y matriz de varianzas y covarianzas                  ,

donde ρ es el coeficiente de correlación entre los términos de error.
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misma variable en la primera y segunda etapa. Ello introduce un matiz que de no hacerse
por este procedimiento no se obtendría. Así, pueden haber variables que faciliten (dificul-
ten) la presencia en varios mercados, pero que, sin embargo, no (sí) influyen sobre la cuan-
tía o que lo hagan de forma distinta. Por ejemplo, sería posible que el hecho de que el país
emisor tenga un mayor capital humano favorezca la presencia en un mayor número de mer-
cados —ya que podría considerarse como una ventaja de propiedad—. Por el contrario, sería
difícil de prever su impacto sobre la cuantía, llegando incluso a ser negativo, de tal modo
que la reducción de coste en origen que supone el capital humano desincentiva la desloca-
lización 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 la variable a explicar, se calculan los efectos mar-
ginales162.

■ 5.2. RESULTADOS DE LA ESTIMACIÓN DEL MODELO AMPLIADO

■ 5.2.1. Resultados generales

En este apartado se va a estimar la ecuación (5.1) bajo tres procedimientos econo-
métricos alternativos: Mínimos 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. Además, todas las estimaciones son robustas a heterocedasticidad y se
realizan con las 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 variar163. Los resultados de dichas estimaciones se ofrecen en el Panel A del
cuadro 5.4, mientras que los de la estimación mediante el procedimiento Tobit en el Panel B. 

Respecto al método de selección de Heckman se han realizado tres estimaciones en
función de las dotaciones factoriales, considerándose: (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 selección en el
cuadro 5.5.
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162 Aunque el cálculo de los efectos marginales se puede consultar en cualquier manual de econometría, en el
Apéndice IV se resume su forma de cálculo para las variables continuas y dicotómicas.

163 Realmente en el trabajo de Razin y otros (2004) no se excluyen los ceros, sino que se sustituyen por el valor
mínimo del conjunto de flujos bilaterales de dicho país emisor. Aunque los resultados al realizar una estimación u
otra varían, la idea que está detrás es la misma.
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En términos generales, los signos encontrados mediante los distintos métodos de esti-
mación coinciden con los esperados por el modelo teórico, aunque existen algunas diferencias.
Aún así, los signos esperados por el modelo teórico planteado se presentan en la primera
columna, y en la última se expone si finalmente resultan significativos y con el signo correcto.
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(1) (2) (3)

DESVIACIÓN DESVIACIÓN DESVIACIÓN
dF/dX ESTÁNDAR dF/dX ESTÁNDAR dF/dX ESTÁNDAR

ROBUSTA ROBUSTA ROBUSTA

Costes de transporte (tiempo) -0.00042*** 0.00014 -0.00046*** 0.00014 -0.00046*** 0.00014

Población emisor 1.87*10-6 2.42*10-6 2.26*10-6 2.39*10-6 2.01*10-6 2.43*10-6

Población receptor -2.80*10-7 1.59*10-6 -6.23*10-7 1.58*10-6 -1.34*10-7 1.60*10-6

PIBpc emisor 1.62*10-5*** 3.30*10-6 1.99*10-5*** 3.17*10-6 1.83*10-5*** 3.34*10-6

PIBpc receptor -9.83*10-6*** 2.93*10-6 -1.12*10-5*** 2.91*10-6 -1.01*10-5*** 2.97*10-6

Capital/trabajo emisor 0.00339*** 0.00110 0.00302*** 0.00109

Capital/trabajo receptor -0.00297*** 0.00096 -0.00257*** 0.00098

Capital/trabajo relativo -0.01399*** 0.00238 -0.01300*** 0.00236

Capital Humano emisor 0.00876 0.01389 0.03269 0.02252

Capital Humano receptor 0.01739 0.01487 -0.00913 0.02395

Capital Humano relativo 0.10496 0.09810 0.29275 0.20111

Infraestructuras emisor -2.24*10-5 0.00010 2.26*10-5 0.00010

Infraestructuras receptor 0.00012 0.00009 -7.32*10-5 0.00010

Infraestructuras relativo 0.01981*** 0.00439 0.01840*** 0.00536

Impuestos emisor -0.00092 0.00075 -0.00024 0.00075 -0.00022 0.00077

Impuestos receptor -0.00065 0.00071 -0.00083 0.00071 -0.00070 0.00072

Gastos comercialización receptor -0.01449 0.01743 -0.01052 0.01722 -0.01228 0.01733

Frontera 0.14539*** 0.00535 0.14538*** 0.00548 0.14518*** 0.00544

Idioma 0.12627*** 0.00670 0.12737*** 0.00684 0.12709*** 0.00677

Gastos de Instalación emisor -0.13433 0.11407 -0.12681 0.11416 -0.14279 0.11525

Gastos de Instalación receptor -0.74989*** 0.12761 -0.72427*** 0.12616 -0.75642*** 0.12726

Dummies país Sí Sí Sí

Dummies temporales Sí Sí Sí

Pseudo R2 0.4288 0.4302 0.4312

Nº observaciones 15.120 15.120 15.120

% Observaciones censuradas 26.92% 26.92% 26.92%

Notas: Desviaciones estándar entre paréntesis. *, ** y *** se refieren a los niveles de significatividad del 10%, 5% y 1%, respectivamente. Errores estándar
robustos a heterocedasticidad.

Cuadro 5.5

EFECTOS MARGINALES DE LA PRIMERA ETAPA DE HECKMAN 
(PROBIT) EN EL MODELO BASE



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 estimación siendo además su efecto marginal alto y, por tanto, un factor determinante
en la decisión de localización. Este resultado está en consonancia con gran parte de los tra-
bajos sobre determinantes de inversión y, en especial, en los que utilizan modelos de gra-
vedad164. De este modo, según el modelo teórico propuesto, este resultado indicaría que
domina la IED de tipo vertical frente a la horizontal.

En cuanto al tamaño del mercado, el modelo prevé que el tamaño en el origen no
afecte a la IED mientras que el de destino lo haga de forma positiva si las estrategias segui-
das son de tipo horizontal o vertical —si la estrategia es de plataforma de exportaciones
pura— y negativo si es la otra estrategia de tipo vertical. Por tanto, dado que las estrategias
verticales pueden influir en los dos sentidos, su signo podría quedar indeterminado. Los
resultados obtenidos en cuanto al tamaño de mercado medido por la población, muestran
que éste no afecta a la probabilidad de emitir o recibir más inversión extranjera. Sin embar-
go, una vez que las empresas multinacionales han decidido internacionalizarse, el tamaño
es relevante en la determinación de la cuantía. Este último fenómeno viene reforzado por
los tres métodos de estimación, ya que en todos ellos es significativo y positivo. De hecho,
como se comprueba en las distintas estimaciones, cuanto mayores son los países, más
inversión realizarán o recibirán. Estos resultados apuntan a que una vez que las empresas
multinacionales han decidido realizar una inversión, el hecho de que el país receptor tenga
un amplio mercado conducirá a que la demanda potencial también lo sea, por lo que se
requerirá una mayor capacidad de producción para poder abastecer dicho mercado. En este
sentido, y según el modelo teórico, indica que la estrategia seguida por algunas empresas
es de tipo horizontal o de tipo vertical si la estrategia seguida es la de Plataforma de expor-
taciones pura.

Sin embargo, el efecto positivo del tamaño de mercado del país emisor contradice los
resultados obtenidos en el modelo al esperarse un efecto nulo. Según Braconier y otros
(2005a), que obtienen un resultado similar, apuntan hacia la existencia de un «efecto esca-
la por el lado de la oferta», es decir, un mayor tamaño del país de origen está altamente
correlacionado con el de sus empresas y, por tanto, su internacionalización será mayor.

Respecto a la otra variable que mide el tamaño desde la perspectiva de la capacidad
de compra —el PIB per cápita—, los resultados alcanzados para el país receptor varían entre
los distintos métodos de estimación. Así, según las estimaciones mediante MCO, se obtie-
ne un signo positivo para el país receptor por lo que, según 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 consideración los problemas que existen al
estimar mediante MCO y se estima mediante Heckman, se puede comprobar que el signo
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164 A modo de ejemplo, véase Barrios y otros (2003), Martín y Velázquez (1997) o Bevan y Estrin (2004).



es justamente el contrario, lo que indicaría que la estrategia a seguir —si la empresa sólo
se fijara en ese elemento— no sería la de inversión horizontal, sino vertical, similar al resul-
tado alcanzado por Razin y otros (2004) y Farrel y otros (2004)165. Este hecho podría 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 país, el signo alcanzado
sería el contrario al obtenido166. Por tanto, las variables que recogen el tamaño de merca-
do, nos podrían indicar que la estrategia a seguir no es del todo clara, aunque parece que
dominan las de tipo vertical, puesto que están presentes en los dos signos encontrados167.

En cuanto a las ratios de capital-trabajo los signos obtenidos son los esperados por el
modelo168, excepto en las estimaciones por MCO. De hecho, el signo positivo y significativo
de la del emisor en el modelo de selección evidencia que los países que posean niveles
salariales superiores —una mayor ratio capital-trabajo—, incentivarán a las empresas a
seguir la estrategia de reducción de costes globales, fragmentado su proceso productivo y
buscando localizaciones donde éstos sean inferiores. Además, el signo negativo de la 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 seguirían estra-
tegias de tipo vertical con el objeto de reducir sus costes salariales. Sin embargo, si se rea-
lizaran las estimaciones mediante MCO se llegarían a conclusiones erróneas, dado que la
significatividad y los signos obtenidos difieren del Tobit y del método de estimación de
Heckman.

Adicionalmente, uno de los determinantes más estudiados en los distintos trabajos
tanto empíricos como teóricos han sido las diferencias entre la cualificación de la mano de
obra. En este caso, se han incorporado, no sólo las diferencias entre las dotaciones de capi-
tal humano —como en la mayor parte de los trabajos169—, sino también los niveles tanto
del receptor como del emisor. Pues bien, los resultados indican que el capital humano sólo
afecta a la cuantía de la inversión, pero no afecta a la decisión de internacionalización, de
manera contraria de lo que obtienen en sus trabajos Razin y otros (2004 y 2005). De hecho,
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165 La justificación de estos autores del signo alcanzado está motivada por la inclusión 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 país es su tamaño. De hecho, si se analizan las dummies de país obtenidas
las de mayor valor son las de Estados Unidos, es decir, el país con mayor tamaño. 

166 Los 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 simultáneamente y no se puede achacar exclusivamente a una de ellas sin poseer algu-
na evidencia adicional.

168 Recuérdese que el modelo predecía que la IED se vería favorecida cuando las dotaciones en el destino fuesen
superiores —mejores— a las del origen, y que estas diferencias en las dotaciones afectarían con una mayor inten-
sidad a la IEDV.

169 A modo de ejemplo véase Carr y otros (2001) o Razin y otros (2005).



los países que posean una población con mayor cualificación serán receptores netos de IED
al mostrar un signo positivo y significativo para el país receptor, y negativo y significativo
para el emisor. Así, los resultados estarían en consonancia con las predicciones del modelo
aquí desarrollado y el capital humano debería considerarse como un elemento de atracción
de inversiones170.

Respecto al capital humano relativo, se ha obtenido un signo negativo indicando que
cuanto mayor sea la cualificación del país receptor frente a la del emisor, menor será la
inversión recibida. Si bien inicialmente el modelo teórico predice lo contrario, un signo nega-
tivo puede ser como consecuencia de que el capital humano relativo no esté recogiendo las
ventajas de localización relativas, sino las ventajas de propiedad considerándose así como
un activo intangible. De este modo, los países que posean un mayor capital humano en tér-
minos relativos serán los que más se internacionalicen para rentabilizar esa ventaja171. Otra
posible explicación para el signo obtenido podría estar detrás de las estrategias de inver-
sión de tipo vertical y con la intensidad tecnológica de la etapa de producción que se inter-
nacionaliza. De este modo, si la fase productiva que se internacionaliza fuese la más inten-
siva en mano de obra cualificada, el signo esperado sobre el capital humano relativo, sería
el obtenido, aunque la mayor parte de los trabajos teóricos y empíricos que han estudiado
este fenómeno indican que la fase productiva que se suele internacionalizar es la menos
intensiva en capital humano (Markusen, 2002).

Por otro lado, como han señalado algunos trabajos —Head y Ries (1996) o Cheng y
Kwan (2000)—, la dotación de las infraestructuras de los países 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
localización determinada posee marginalmente más dotaciones que la otra alternativa, y
si esta diferencia es lo suficientemente importante como para tener un efecto relevante
sobre la reducción de costes (Cereijo y otros, 2007). Precisamente las infraestructuras del
emisor, receptor y relativas intentan reflejar este fenómeno. En este sentido, los resulta-
dos evidencian que la probabilidad de que las empresas multinacionales inviertan en una
determinada localización aumentará cuanto mejores sean sus infraestructuras frente al
país donde se sitúa la empresa matriz —es decir, las infraestructuras relativas—. Es más,
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170 Algunos autores señalan que podría existir un umbral mínimo en el capital humano del país receptor a partir
del cual a las empresas les puede interesar invertir. Aunque en Borensztein y otros (1998) hacen referencia a este
fenómeno —al menos a su relación con el crecimiento económico— no se llega a demostrar de una forma con-
cluyente.

171 Un ejemplo a este hecho puede ser el siguiente: supongamos dos países desarrollados, España y Alemania.
Sería de esperar que Alemania y España recibieran altas inversiones pues los dos poseen altos niveles de capital
humano. Sin embargo, si nos centráramos en su flujo bilateral, lo más habitual sería que fuese Alemania quien rea-
lizará una mayor inversión en España y no a la inversa, por lo que el signo obtenido sería negativo.



una empresa multinacional una vez que ha decidido invertir en una determinada locali-
zación, llevará a cabo mayores inversiones cuanto mejores sean esas dotaciones en tér-
minos relativos172. Sin embargo, algo más extraño parece el hecho de que una mayor
dotación de infraestructuras en el país receptor reduzca la inversión realizada aunque es
cierto que este efecto es sólo significativo al 90 por ciento y no lo sea cuando se estima
en la especificación (1). Quizá aquí se esté captando la necesidad de altos impuestos
para financiar las mejores infraestructuras. Otra explicación quizá más plausible que la
anterior, sea la alta relación existente entre las infraestructuras del país receptor y los
costes de transporte. De hecho, unas mejores infraestructuras en el destino de la inver-
sión reducirán los costes de transporte, por lo que el efecto obtenido en éstos sea el que
predomine173.

Asimismo, un elemento adicional que puede afectar a la decisión y a su cuantía es el
efecto de la imposición a las empresas. Además, el modelo predecía que la imposición en
el destino desincentivaba ambos tipos de inversión, mientras que la del origen favorece la
IEDV y no influye sobre la IEDH. 

Pues bien, como se puede comprobar, los resultados indican que los impuestos no
afectan a la inversión 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). Aún así,
como evidencian Mooij y Ederveen (2003) los resultados obtenidos varían en función
del sector, del tipo de impuestos o de si se refieren al país emisor o receptor, e incluso
del método de estimación. De tal manera, como se puede comprobar, si se estima por
MCO —con valores nulos— se alcanza un signo positivo en la imposición 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 recogería que la IED es hori-
zontal174.

En cuanto a los gastos de comercialización, los resultados son unánimes sea cual sea
el método de estimación: un signo negativo y significativo en la cuantía. De este modo,
cuanto mayores sean estos gastos menor será la inversión realizada, lo que indica que las
empresas invierten más en países 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-
mación de Heckman, esta variable no es significativa en el modelo de selección, no tenién-
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172 De hecho, el modelo teórico en las proposiciones 4, 5, 8 y 12 predicen precisamente esto. Además, en las simu-
laciones del modelo con distintos escenarios los resultados han sido similares.

173 En Cereijo y otros (2007) existe una modelización similar a la de esta tesis donde se relacionan las infraestruc-
turas con los costes de transporte.

174 Los resultados obtenidos están en consonancia con parte de los trabajos que lo analizan aunque su efecto nulo
puede estar en concordancia con la medida de imposición a las empresas que se utiliza.



dose en cuenta a la hora de tomar la decisión de inversión y sí en la de invertir en una
determinada localización.

Por otro lado, en cuanto a los gastos de instalación, los resultados obtenidos siguen
las predicciones del modelo, e indican la importancia que éstos tienen para el país 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. Aún así, dado que el efecto teóri-
co es mayor para las estrategias de tipo horizontal que para las de tipo vertical, podría suce-
der que ésta prevalezca.

Finalmente, se han introducido variables que descuenten el efecto frontera y la cer-
canía cultural —aproximada por el idioma común—. De hecho, en la mayoría de los traba-
jos empíricos sobre determinantes de la IED estas dos variables se introducen como con-
trol175, y como cabía esperar, influyendo ambas positivamente en la probabilidad y en la
cuantía de la IED.

A modo de resumen, estos primeros resultados reflejan que el modelo teórico ha
sido contrastado con éxito al haber obtenido los signos y la significatividad esperados para
la mayoría de los determinantes que se tratan. Así, la mayor parte de los signos alcanza-
dos parecen indicar que las estrategias predominantes en este grupo de países y en este
periodo temporal son las de tipo vertical. No obstante, conviene tomar con cautela estos
resultados al no ser contundentes, puesto que podría parecer que las empresas multina-
cionales están siguiendo estrategias mixtas al encontrar evidencia tanto de factores que
motivan la IED horizontal como la vertical, en consonancia con los distintos trabajos que
estiman el KK-model. De hecho, la predominancia de un tipo de estrategia u otro no
depende sólo de la 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, podría ser dominada simplemente porque su intensidad sea inferior176. Por tanto,
los factores determinantes más relevantes son los costes de transporte, el tamaño de los
países, los gastos de instalación en el destino, los costes de comercialización y la dota-
ciones factoriales como el capital humano, la ratio capital trabajo y la dotación de infraes -
tructuras relativas. Por el contrario, los impuestos a las empresas y las infraestructuras en
términos absolutos, no son factores relevantes para la internacionalización de las empre-
sas vía IED.
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175 Véase el cuadro I.A. en el Apéndice I.

176 Un ejemplo podría ser el siguiente. Supóngase 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% y -0,4 respectivamente.
Si este fuera el caso, la intensidad media ponderada sería -0,04, es decir, se obtendría un signo que indicaría que
la estrategia dominante es la de tipo horizontal, cuando su peso es inferior.



■ 5.2.2. Sensibilidad de los resultados obtenidos

Una vez se ha comprobado que el modelo teórico es contrastado empíricamente con
éxito, se va a proceder a realizar un análisis 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 metodología seguida para
analizar la sensibilidad ante cambios en la muestra es la de realizar la estimación tantas
veces como países considerados excluyendo en cada una a un país diferente, primero como
emisor y después como receptor, por lo que se han realizado un total de 72 estimaciones177.
Dichos resultados se comparan con la estimación base a través de la media y del intervalo
de confianza de cada variable.

De esta manera, si cuando se extrae un país de la muestra los resultados no se ven
sustancialmente alterados, se considera que los obtenidos en la estimación base son bas-
tante estables —o no sensibles— ante cambios en la muestra.

Pues bien, tal y como muestran los gráficos 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
países. Sólo hay algunos resultados que conviene resaltar. Así en términos generales, las
estimaciones del modelo de decisión son menos sensibles a cambios en la muestra (gráfi-
cos 5.1. A y C) que las del modelo de cuantía (gráficos 5.1. B y D).

Asimismo, el país que parece afectar más a los resultados es Estados Unidos que los
altera en varias ocasiones y en variables como los costes de transporte o el tamaño, algo
que resulta evidente cuando se trata de un país alejado de la mayoría de los países euro-
peos —que son el grueso de la muestra— y el mayor de los considerados en cuanto a tama-
ño medido por la población. Además, esto sucede sólo cuando se elimina Estados Unidos
como emisor y en el modelo de cuantía, dado que es el que tiene en consideración los
stocks en volumen de IED, y por tanto, el que se verá afectado por el tamaño. 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 lógico al ser uno de los países con mayor nivel de
cualificación de su mano de obra178. 

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 parámetros analizados, tan sólo
en 19 casos (0,54 por ciento) se salen de los intervalos de confianza iniciales.
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177 Una vez realizadas estas estimaciones, se dispone de un total de 1.800 resultados para el caso del modelo de
decisión (36 países x 25 variables x 2 —emisor y receptor—), y 1.656 para el modelo de cuantía (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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Gráfico 5.1.A

SENSIBILIDAD DE LOS RESULTADOS POR VARIABLES CUANDO 
SE ELIMINA UN PAÍS EMISOR EN EL MODELO DE DECISIÓN
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Gráfico 5.1.B

SENSIBILIDAD DE LOS RESULTADOS POR VARIABLES CUANDO 
SE ELIMINA UN PAÍS EMISOR EN EL MODELO DE CUANTÍA
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Gráfico 5.1.C

SENSIBILIDAD DE LOS RESULTADOS POR VARIABLES CUANDO 
SE ELIMINA UN PAÍS RECEPTOR EN EL MODELO DE DECISIÓN
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Gráfico 5.1.D

SENSIBILIDAD DE LOS RESULTADOS POR VARIABLES CUANDO 
SE ELIMINA UN PAÍS RECEPTOR EN EL MODELO DE CUANTÍA



■ 5.2.3. Otras formas de medición de algunas variables explicativas

Un paso adicional para validar la contrastación del modelo ha sido analizar si cambios
en la medición de las variables altera los resultados alcanzados. Evidentemente, hay que
tener cautela a la hora de su interpretación, puesto que como es obvio, muchas de las varia-
bles empleadas son simplemente aproximaciones a las teóricas, 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 algunas
de las variables explicativas introducidas en las estimaciones. Concretamente, se van a
emplear aproximaciones del tamaño de los países, 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 relación al tamaño de los países, la amplia literatura no coincide en la medida más
correcta para aproximarlo. Algunos trabajos han empleado la población (Altomonte y Guaglia-
no, 2003), el PIB per cápita (Kinoshita y Campos, 2002), y el PIB (Globerman y otros, 2006).
Además, la combinación de las tres medidas anteriormente citadas también ha sido empleada
en numerosos trabajos, como en Grosse y Trevino (1996), Tong (2005) o Martín y Velázquez
(1997). Evidentemente, las tres variables están relacionadas a partir de la siguiente igualdad:

PIB
PIB = 

Población
Población = PIBpc · Población

De hecho, utilizando el PIB como medida que aproxime las dos utilizadas en la esti-
mación base, los resultados alcanzados son prácticamente los mismos. Además, ya que los
parámetros obtenidos para el PIB tienen el mismo signo y una magnitud y significatividad
parecida a los obtenidos con la población —Panel A—, se ha preferido utilizar las dos varia-
bles anteriores, ya que ofrecen una información doble sobre la estrategia de internacionali-
zación: el tamaño puro y su potencial o capacidad de compra.

Otra de las variables clave en los distintos modelos sobre determinantes de inversión
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 la 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 índices de proteccionismo y aran-
celes —Markusen y Maskus (2001, 2002) o Yeaple (2003a)—. Por tanto, en este apartado se uti-
lizarán dos medidas adicionales, más allá de la empleada en la estimación base, para analizar
cómo se podrían 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 UPS179. 
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179 Existe un problema con esta variable puesto que no se dispone de valor para todas las combinaciones de países,
por lo que al estimar, los resultados no son directamente comparables con las estimaciones del modelo base al no
tener en consideración los missing-values. La construcción de esta variable se puede consultar en el Apéndice III.
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PANEL A: TAMAÑO PANEL B: COSTES DE TRANSPORTE

PIB DISTANCIA COSTE UPSNIVELES
MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE

CUANTÍA SELECCIÓN CUANTÍA SELECCIÓN CUANTÍA SELECCIÓN

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)

Población emisor 0.0043*** 1.12*10-5 0.0044*** 1.00*10-5
(0.0006) (1.22*10-5) (0.0007) (1.36*10-5)

Población 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) (1.74*10-5)

PIB emisor 7.32*10-5*** 1.92*10-07
(7.43*10-6) (2.63*10-07)

PIB receptor 0.0001*** -1.27*10-07
(7.77*10-6) (1.04*10-07)

Capital/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 -1.1466*** -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 -5.5138*** -0.0541*** -6.2914*** -0.0598*** -7.5763*** -0.1188***
(1.2012) (0,0112) (1.2264) (0.0114) (2.4170) (0.0213)

Capital 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 31.3167*** -0.1008 31.5200*** -0.0261 44.2802*** -0.3320**
(10.2246) (0.1139) (10.4365) (0.1165) (13.9434) (0.1610)

Capital Humano relativo -376.9813*** 1.8715* -378.9057*** 1.2865 -525.0288*** 4.9078***
(94.0216) (0.9825) (95.8120) (1.0086) (131.9772) (1.4314)

Infraestructuras emisor -0.0554 0.0004 -0.0767* 5.48*10-5 -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*** 5.1003 0.0971***
(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
(0.2782) (0.0034) (0.2867) (0.0035) (0.3595) (0.0044)

Gastos comercialización 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)

Cuadro 5.6.A

CAMBIOS EN LA MEDICIÓN DE ALGUNAS VARIABLES



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 prácticamente alte-
rados ni en la variable que se aproxima ni en el resto de regresores. Aún así, no parece con-
veniente aproximar dichos costes únicamente por la distancia puesto que es sólo una parte
de los elementos que afectan a éstos y además podría aproximar también la cercanía cul-
tural, el coste de comunicación entre las empresas, el coste de implantación, etc…180. 

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 físico-trabajo, o el capital humano —sobre
todo los del receptor y emisor— así como su significatividad. Este fenómeno parece que está
originado por la muestra empleada ya que algunos flujos bilaterales se pierden —funda-
mentalmente de los NEM— al tener un panel incompleto181. Por este motivo, parece con-
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PANEL A: TAMAÑO PANEL B: COSTES DE TRANSPORTE

PIB DISTANCIA COSTE UPSNIVELES
MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE

CUANTÍA SELECCIÓN CUANTÍA SELECCIÓN CUANTÍA SELECCIÓN

Frontera 65.9168*** 1.3677*** 57.3523*** 1.1630*** 56.2625*** 1.5750***
(4.6969) (0.1003) (4.7791) (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 Instalación emisor -0.0436 -0.6895 -0.6403
(0.4923) (0.5484) (1.0825)

Gastos de Instalación receptor -3.7500*** -3.6124*** -4.8241***
(0.5392) (0.5805) (0.7547)

Lambda de Mills 123.9355*** 129.8914*** 144.3555***
(6.6740) (6.5431) (8.6431)

Dummies país Sí Sí Sí Sí Sí Sí

Dummies temporales Sí Sí Sí Sí Sí Sí

Nº observaciones 15.120 15.120 10.836

% Observaciones censuradas 26.92% 26.92% 18.32%

Notas: Desviaciones estándar entre paréntesis. *, ** y *** se refieren a los niveles de significatividad del 10%, 5% y 1%, respectivamente.
Errores estándar robustos a heterocedasticidad.

Cuadro 5.6.A (continuación)

CAMBIOS EN LA MEDICIÓN DE ALGUNAS VARIABLES

180 De hecho, Limao y Venables (2001) y Martínez-Zarzoso y Suárez-Burguet (2005) sostienen que la distancia es
sólo uno de los factores que influye sobre los costes de transporte, siendo la lengua común, las infraestructuras o
la cercanía cultural otros de los factores que influyen sobre estos.

181 En el Apéndice III se mencionan que flujos son esos.
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veniente emplear el coste UPS medido por el número de horas que se dispone para el con-
junto de países seleccionados.

En cuanto a las infraestructuras, existen relativamente pocos trabajos que hayan ana-
lizado su papel y, por tanto, las medidas utilizadas para su aproximación 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 líneas telefónicas por habitante —Asiedu (2007) y Kinoshita y Cam-
pos (2002)— y sólo unos pocos han utilizado proxys a partir del gasto del sector público 
—Hubert y Pain (2002)—. De este modo, aquí se van a utilizar como medidas alternativas,
las líneas telefónicas por habitante y el stock de capital público por habitante. Los resulta-
dos se muestran en el Panel C del cuadro 5.6.B.

Al emplear el capital público por habitante, aunque los resultados no difieren sustan-
cialmente en términos generales, sí que se ven alterados al variar el signo del stock de
infraestructuras del país receptor en el modelo de decisión, al hacerse negativo. La causa es
la alta correlación con otros stocks de capitales, como es la ratio capital-trabajo —con una
correlación del 80,35 por ciento—, y con el PIB per cápita —64,99 por ciento—, mientras que
el indicador empleado originalmente —el stock de infraestructuras terrestres— sólo lo está
en un 16,41 y un 4,98 por ciento respectivamente.

Por el contrario, si se utilizan las líneas telefónicas por habitante, los resultados son
más próximos a las estimaciones iniciales. Sin embargo, el uso de esta variable está muy
cuestionado para los países desarrollados, ya que no existen diferencias apreciables entre
ellos, empleándose generalmente para países en desarrollo o economías en transición. Asi-
mismo, como indicador de infraestructuras, no mide correctamente la dotación de un país,
sino que sólo evalúa si posee una buena red de comunicaciones tradicional.

Por tanto, parece que la medida de infraestructuras empleada en la estimación base
recoge mejor su dotación, aunque los resultados no difieran sustancialmente.

Por último, se han buscado variables que aproximen la dotación relativa de capital-tra-
bajo. Para ello, teniendo en cuenta que recoge de una manera indirecta el nivel salarial de
los países, 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 humano182 y el coste laboral unitario (CLU). Asimismo, parece que la variable que apro-
ximaría de una forma más fiel a la dotación capital-trabajo serían los salarios reales
absolutos y no los corregidos por ninguna otra variable, como puede ser el capital humano
o 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).
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182 Esta variable no es más que el salario real entre el capital humano.



Así, 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 estimación 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 más altos, siempre y cuando cuenten con trabajadores de mayor
cualificación. 

En conclusión, los resultados obtenidos en el modelo base son robustos a cambios en
la especificación concreta de la variable. Aun así, sería 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 inclusión del capital tecnológico y la corrupción

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-
más indicarían si los resultados del modelo son robustos. 

Así pues, en este apartado, se van a introducir como variables explicativas adicionales
la corrupción y el capital tecnológico que, por su naturaleza, podrían ser factores de locali-
zación, aunque una de ellas —el capital tecnológico— suele emplearse en algunos casos
como indicador de las ventajas de propiedad183.

Se considera la corrupción porque es bastante habitual encontrarla en la literatura
empírica sobre determinantes, sobre todo cuando los países de la muestra son economías
en transición o en desarrollo. De tal forma, algunos trabajos han constatado que cuanto
menor sea el grado de corrupción mayor será la IED recibida (Bevan y 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 corrupción
del país receptor de la IED supone un coste extraordinario que tienen que asumir las empre-
sas para poder operar en ese mercado. Por tanto, la reducción de costes viene originada por
la menor corrupción de las economías.
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183 En Martín y Velázquez (1997) se utiliza una variable próxima —empleo en actividades de I+D sobre empleo
total del emisor frente al receptor— como ventaja de propiedad. Otros autores utilizan otras proxys al capital tec-
nológico como son Pain (1997) o Rabanal (2001).



Por otro lado, respecto al capital tecnológico, el hecho de que un país posea un alto
nivel del mismo le confiere una ventaja de propiedad, puesto que se supone que ese país
producirá bienes más intensivos en tecnología y por tanto con una mayor calidad o bien tec-
nología más eficiente184. Sin embargo, y adicionalmente, el hecho de que un país posea un
mayor capital tecnológico podría ser considerado como un factor de localización debido a
las economías de aglomeración. 

En concreto, tanto el capital tecnológico del país emisor como el del receptor y el rela-
tivo supondría ventajas de propiedad y por tanto se esperaría un signo positivo en el del
emisor y negativo en el del receptor y en el relativo185. Sin embargo, como factor de loca-
lización el capital tecnológico del país receptor y el relativo ejercerían el papel de ventajas
de localización, 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)—.

Así pues, la inclusión de la corrupción y del capital tecnológico no altera de manera
relevante los resultados obtenidos en la estimación base —cuadro 5.4—, por lo que los
resultados parecen robustos.

De esta suerte, al incluir únicamente la corrupción del país receptor como variable
explicativa, la significatividad y el signo del resto de variables apenas varía respecto al
modelo inicial. Además, parece que las empresas a la hora de decidir si se internacionali-
zan o no, tendrán en consideración si el país donde tienen pensado ubicarse les va a gene-
rar gastos extraordinarios motivados por la corrupción, al arrojar en la estimación un signo
negativo y significativo en el modelo de decisión. Sin embargo, una vez descontados estos
no les influirá con posterioridad.

En cuanto a la inclusión del capital tecnológico en la estimación —panel (1) del cua-
dro 5.7—, apenas se modifican los resultados, alterándose únicamente la significatividad de
la ratio capital-trabajo relativo, o la magnitud del efecto del capital humano. La explicación
a este fenómeno subyace en la alta correlación existente entre estas tres variables con el
consiguiente problema de multicolinealidad (cuadro 5.8). Es más, como demuestran Crespo
y Velázquez (2004) tanto el capital tecnológico como el humano parecen ser dos factores
altamente complementarios, por lo que su inclusión conjunta puede generar este tipo de
inconvenientes.
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184 Piénsese, por ejemplo, en el caso de Estados Unidos. En este caso se tiende a pensar que un producto fabrica-
do en ese país es tecnológicamente más 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 país receptor entre el del país emisor.
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SIGNOS
ESPERADOS PANEL (1) PANEL (2) PANEL (3)

SEGÚN EL 
NIVELES

MODELO 
TEÓRICO 

MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE

(IH/IV)
CUANTÍA SELECCIÓN CUANTÍA SELECCIÓN CUANTÍA SELECCIÓN

+/- Costes de transporte (tiempo) -0.3778*** -0.0024*** -0.3831*** -0.0021*** -0.3779*** -0.0024***
(0.0563) (0.0007) (0.0573) (0.0007) (0.0564) (0.0007)

0 Población emisor 0.0043*** 8.47*10-6 0.0044*** 9.58*10-6 0.0043*** 8.64*10-6
(0.0006) (1.20*10-5) (0.0006) (1.20*10-5) (0.0006) (1.20*10-5)

+/? Población receptor 0.0078*** -1.05*10-6 0.0078*** -1.81*10-6 0.0078*** 1.21*10-6
(0.0006) (7.52*10-6) (0.0006) (7.74*10-6) (0.0006) (7.62*10-6)

0 PIBpc emisor 0.0053*** 8.72*10-5*** 0.0060*** 8.66*10-5*** 0.0053*** 8.78*10-5***
(0.0011) (1.72*10-5) (0.0011) (1.59*10-5) (0.0011) (1.66*10-5)

+/? PIBpc receptor 0.0012 -4.30*10-5*** 0.0010 -4.67*10-5*** 0.0012 -4.27*10-5***
(0.0013) (1.43*10-5) (0.0013) (1.41*10-5) (0.0013) (1.43*10-5)

+ Capital/trabajo emisor 0.6301 0.0127** 0.4946 0.0141*** 0.6305 0.0126**
(0.3940) (0.0053) (0.3911) (0.0051) (0.3941) (0.0053)

- Capital/trabajo receptor -0.9374** -0.0097** -0.8003* -0.0138*** -0.9657** -0.0114**
(0.4467) (0.0048) (0.4435) (0.0048) (0.4552) (0.0049)

- Capital/trabajo relativo 1.0588*** -0.0935*** -6.1577*** -0.0611*** 1.0463*** -0.0936***
(1.4078) (0.0131) (1.2155) (0.0112) (1.4077) (0.0131)

- Capital Humano emisor -26.4546*** 0.0636 -43.0496*** 0.1561 -26.4103*** 0.0663
(10.2318) (0.1102) (10.2168) (0.1087) (10.2332) (0.1103)

+ Capital Humano receptor 19.5467* 0.0015 34.1172*** -0.0231 19.8572* 0.0201
(10.2703) (0.1155) (10.3496) (0.1152) (10.3173) (0.1160)

+ Capital Humano relativo -268.7611*** 0.8367 -405.0337*** 1.4108 -268.0868*** 0.8752
(94.5340) (0.9993) (94.5553) (0.9914) (94.5445) (0.9993)

- Infraestructuras emisor -0.0397 -0.0002 -0.0692* 9.66*10-5 -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 4.9563* 0.0881*** 5.6148** 0.0861*** 4.9612* 0.0879***
(2.6680) (0.0272) (2.6638) (0.0271) (2.6386) (0.0272)

? Capital tecnológico 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)

? Capital tecnológico receptor -0.0023 -9.31*10-5*** -0.0024 -8.88*10-5***
(0.0030) (3.42*10-5) (0.0030) (3.42*10-5)

? Capital tecnológico relativo -3.5760*** 0.0160*** -3.5737*** 0.0161***
(0.3357) (0.0032) (0.3357) (0.0032)

0/+ Impuestos emisor -0.0575 0.0015 0.2212 -0.0009 -0.0598 0.0016
(0.2773) (0.0036) (0.2782) (0.0036) (0.2774) (0.0036)

Cuadro 5.7

LA INCLUSIÓN DEL CAPITAL TECNOLÓGICO Y DE LA CORRUPCIÓN 
EN EL MODELO BASE



Respecto al signo obtenido por el capital tecnológico, el efecto de las ventajas de pro-
piedad predomina frente al de las de localización, al obtener un efecto positivo en el del
emisor y negativo en el del receptor. Es más, las ventajas de propiedad predominarán cuan-
do una empresa considere el país de origen y 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 localización operan en mayor medida, al obtener un signo nega-
tivo en el capital tecnológico relativo en el modelo de decisión186.
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SIGNOS
ESPERADOS PANEL (1) PANEL (2) PANEL (3)

SEGÚN EL 
NIVELES

MODELO 
TEÓRICO 

MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE

(IH/IV)
CUANTÍA SELECCIÓN CUANTÍA SELECCIÓN CUANTÍA SELECCIÓN

- Impuestos receptor -0.1793 -0.0031 -0.2305 -0.0041 -0.1910 -0.0039
(0.2800) (0.0035) (0.2844) (0.0035) (0.2812) (0.0035)

-/? Gastos comercialización receptor -12.6901** -0.0876 -11.4781** -0.0670 -12.7239** -0.0939
(6.0404) (0.0847) (5.9932) (0.0815) (6.0418) (0.0847)

- Corrupción del receptor -1.9662 -0.1032* -1.7321 -0.0983*
(4.3296) (0.0543) (4.2771) (0.0545)

+ Frontera 61.6481*** 1.3596*** 65.9875*** 1.3541*** 61.6891*** 1.3611***
(4.6600) (0.1006) (4.7347) (0.1003) (4.6622) (0.1006)

+ Idioma 84.6386*** 1.0845*** 88.3405*** 1.0755*** 84.6398 1.0862***
(5.8487) (0.1241) (5.9446) (0.1246) (5.8510)*** (0.1241)

0/+ Gastos de Instalación emisor -0.3204 -0.6701 -0.3211
(0.5477) (0.5422) (0.5479)

- Gastos de Instalación receptor -3.6444*** -3.5052*** -3.5985***
(0.5761) (0.5732) (0.5764)

Lambda de Mills 118.8527*** 128.5951*** 119.1386
(6.6524) (6.6686) (6.6601)***

Dummies país Sí Sí Sí Sí Sí Sí

Dummies temporales Sí Sí Sí Sí Sí Sí

Nº observaciones 15120 15120 15120

% Observaciones censuradas 26.92% 26.92% 26.92%

Notas: Desviaciones estándar entre paréntesis. *, ** y *** se refieren a los niveles de significatividad del 10%, 5% y 1%, respectivamente. Errores estándar robustos a

heterocedasticidad.

Cuadro 5.7 (continuación)

LA INCLUSIÓN DEL CAPITAL TECNOLÓGICO Y DE LA CORRUPCIÓN 
EN EL MODELO BASE

186 Este último argumento se ve debilitado cuando nos centramos en el modelo de cuantía, donde se obtiene un
signo opuesto, aunque este cambio en los signos puede ser ocasionado por el posible problema de multicolinea-
lidad planteado en líneas anteriores.



■ 5.3. UNA ESTIMACIÓN ESPECIAL PARA LA OCDE Y LOS NUEVOS 
ESTADOS MIEMBROS DE LA UE

Como se ha apuntado anteriormente, la estructura y evolución de la IED mundial ha
sido muy heterogénea en función del grupo de los países. Igualmente, uno de los destinos
preferidos de las empresas multinacionales para invertir en los últimos años han sido las
economías en transición, en las cuales la IED recibida ha crecido sustancialmente, aunque
el grueso de la misma aún se concentra en los países desarrollados. Este creciente interés
por los países en transición ha podido estar motivado por los atractivos de localización que
éstos poseen, así como por las distintas estrategias llevadas a cabo por las empresas mul-
tinacionales. De este modo, y dado que en la muestra de países utilizada se han incluido a
algunas de estas economías, se va a proceder a estimar el modelo empírico diferenciando
entre estos dos grupos tan dispares.

Antes de pasar a realizar las estimaciones, se presentan en el cuadro 5.9 los estadís-
ticos básicos para las variables utilizadas tanto para los países en transición (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 países de la OCDE. En este sentido cuando los NEM son recep-
tores de IED, su stock de infraestructuras y gastos de instalación son superiores a los de los
emisores, mientras que su tamaño y renta per cápita son menores, al igual que el capital
tecnológico, capital por trabajador y los gastos de comercialización. Sin embargo, en media
poseen más o 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 países es sustancialmente superior (un 27 por ciento aproxima-
damente) frente a los no-NEM. Algo similar ocurre con el índice de corrupción, que prácti-
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CAPITAL CAPITAL CAPITAL CAPITAL
RATIO K-L RATIO K-L

TECNOLÓGICO TECNOLÓGICO HUMANO HUMANO
RECEPTOR RELATIVO RECEPTOR RELATIVO

RECEPTOR RELATIVO

Capital tecnológico receptor 1,0000

Capital tecnológico 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

Cuadro 5.8

MATRIZ DE CORRELACIONES ENTRE EL CAPITAL TECNOLÓGICO,
HUMANO Y DE LA RATIO CAPITAL-TRABAJO
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NÚMERO DESVIACIÓN
OBSERVACIONES

MEDIA
TÍPICA

MÍNIMO MÁXIMO

NEM RECEPTORES

Variables en términos absolutos (emisor o receptor)

Stock IED (€ de 2000) 4.200 1,8 7,0 0,0 103,0

Tiempo de transporte (horas) 4.200 62,3 44,1 16,0 199,0

Población emisor (Millones de habitantes) 4.200 32,6 51,3 0,3 291,1

Población receptor (Millones de habitantes) 4.200 10,4 11,1 1,4 38,7

PIB per cápita emisor (Miles de PPS de 2000 por habitante) 4.200 17,6 8,1 4,7 45,1

PIB per cápita receptor (Miles de PPS de 2000 por habitante) 4.200 8,4 2,8 4,7 15,9

Tipo impositivo emisor (en %) 4.200 31,8 7,1 6,0 50,0

Tipo impositivo receptor (en %) 4.200 30,2 8,6 6,0 45,0

Ratio Capital-trabajo emisor (Miles de € de 2000 por trabajador) 4.200 54,0 29,0 4,2 138,6

Ratio Capital-trabajo receptor (Miles de € de 2000 por trabajador) 4.200 24,6 16,7 4,2 64,8

Capital tecnológico por trabajador emisor 
(Miles € de 2000 por trabajador) 4.200 3,7 3,1 0,1 12,9

Capital tecnológico por trabajador receptor 
(Miles € de 2000 por trabajador) 4.200 0,7 0,5 0,1 2,0

Indicador de Infraestructuras viarias emisor 
(Índice Total países=100, media ponderada) 4.200 146,7 91,2 41,7 436,1

Indicador de Infraestructuras viarias receptor 
(Índice Total países=100, media ponderada) 4.200 188,6 125,9 42,8 436,1

Capital Humano emisor (número de años de escolarización) 4.200 11,1 1,2 7,5 13,4

Capital Humano receptor (número de años de escolarización) 4.200 11,4 0,7 9,6 12,6

Gastos de comercialización receptor (en % PIB) 4.200 0,64 0,41 0,14 2,83

Corrupción del receptor (Índice) 4.200 0,28 0,08 0,17 0,44

Gastos de instalación emisor (indice) 4.200 0,20 0,08 0,11 0,62

Gastos de instalación receptor (indice) 4.200 0,26 0,11 0,12 0,62

Variables en términos relativos (receptor/emisor)

Ratio Capital-trabajo relativo 4.200 0,847 1,373 0,040 15,046

Capital tecnológico por trabajador relativo 4.200 0,796 1,421 0,012 13,849

Indicador de Infraestructuras viarias relativo 4.200 1,788 1,667 0,100 10,470

Capital Humano relativo 4.200 1,038 0,140 0,779 1,644

NO-NEM RECEPTORES

Variables en términos absolutos (emisor o receptor)

Stock IED (€ de 2000) 10.920 31,6 139,9 0,0 3.005,8

Tiempo de transporte (horas) 10.920 48,9 38,6 14,5 216,5

Población emisor (Millones de habitantes) 10.920 31,7 50,6 0,3 291,1

Cuadro 5.9

ESTADÍSTICOS DESCRIPTIVOS PARA LOS NEM Y LA OCDE COMO
REPEPTORES



camente dobla al resto de países. En base a estas diferencias entre estos dos grupos de paí-
ses, no debería extrañar que los resultados en sus estimaciones puedan diferir.

De este modo, se ha estimado el modelo ampliado incluyendo adicionalmente el capi-
tal tecnológico y el indicador de corrupción, dividiendo la muestra por el lado de los países
receptores y según su pertenencia a la OCDE o a los NEM. Sus resultados se muestran en el
cuadro 5.10.
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NÚMERO DESVIACIÓN
OBSERVACIONES

MEDIA
TÍPICA

MÍNIMO MÁXIMO

NO-NEM RECEPTORES

Variables en términos absolutos (emisor o receptor)

Población receptor (Millones de habitantes) 10.920 40,2 57,3 0,3 291,1

PIB per cápita emisor (Miles de PPS de 2000 por habitante) 10.920 17,2 8,1 4,7 45,1

PIB per cápita 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 7,1 6,0 50,0

Tipo impositivo receptor (en %) 10.920 32,4 6,3 8,5 50,0

Ratio Capital-trabajo emisor (Miles de € de 2000 por trabajador) 10.920 52,9 29,1 4,2 138,6

Ratio Capital-trabajo receptor (Miles de € de 2000 por trabajador) 10.920 64,1 25,1 6,9 138,6

Capital tecnológico por trabajador emisor 
(Miles € de 2000 por trabajador) 10.920 3,5 3,1 0,1 12,9

Capital tecnológico por trabajador receptor 
(Miles € de 2000 por trabajador) 10.920 4,7 3,0 0,2 12,9

Indicador de Infraestructuras viarias emisor 
(Índice Total países=100, media ponderada) 10.920 148,3 93,1 41,7 436,1

Indicador de Infraestructuras viarias receptor 
(Índice Total países=100, media ponderada) 10.920 132,1 69,9 41,7 418,9

Capital Humano emisor (número de años de escolarización) 10.920 11,2 1,2 7,5 13,4

Capital Humano receptor (número de años de escolarización) 10.920 11,1 1,3 7,5 13,4

Gastos de comercialización receptor (en % PIB) 10.920 0,82 0,31 0,01 1,92

Corrupción del receptor (índice) 10.920 0,16 0,07 0,10 0,50

Gastos de instalación emisor (índice) 10.920 0,20 0,08 0,11 0,62

Gastos de instalación receptor (índice) 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 tecnológico 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

Cuadro 5.9 (continuación)

ESTADÍSTICOS DESCRIPTIVOS PARA LOS NEM Y LA OCDE COMO
REPEPTORES
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Así, y como cabía esperar, existen diferencias entre los resultados alcanzados para los
países de la OCDE y los NEM. 

En cuanto a los países de la OCDE, parece que en términos generales los determinan-
tes en el modelo de cuantía cobran mayor importancia que en el de selección. Efectiva-
mente, en el modelo de selección a las empresas no les afecta ni los costes de transporte,
ni el tamaño, ni algunas de las dotaciones reductoras de costes como son el capital huma-
no o las infraestructuras. Evidentemente, la explicación puede residir en el nivel de desa-
rrollo de estas economías 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 más relevantes para elegir una u otra
localización dentro de los países de la OCDE a la hora de decidir si se internacionalizan, son
los costes laborales187, las ventajas de propiedad y la transparencia en las instituciones. Es
precisamente en estos últimos determinantes, donde las diferencias son más abultadas
entre los países de la OCDE. Así, por ejemplo, en media Suecia posee un nivel de capital
tecnológico que equivale a 32 veces el de México, y en los niveles de corrupción, aun sien-
do países desarrollados, también existen importantes diferencias ya que, por ejemplo, Méxi-
co tiene un índice 3,1 veces superior al de Dinamarca.

Sin embargo, una vez que las empresas han decidido que se van a ubicar mediante
IED en países pertenecientes de la OCDE, parece que un mayor tamaño del país 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-
ción—, generará que las empresas multinacionales lleven a cabo mayores inversiones.

Por tanto, parece que todos los factores que permiten diferenciar entre la inversión de
tipo vertical y horizontal indican que los países que se dirigen hacia los países de la OCDE
como destino, lo hacen buscando características donde las estrategias de tipo horizontal
dominen, como son el tamaño del país receptor, los gastos de comercialización o los de ins-
talación. 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 coexistirán, aun dominando la IEDH. 

En cuanto a los determinantes de los países en transición, sus características particu-
lares, generan que las empresas sean más exigentes a la hora de dirigirse hacia ellos para
invertir. Así, comparando los resultados con los de la OCDE, el impacto de los costes de
transporte es mayor tanto en la decisión de internacionalización como en la cuantía de la

187E S T I M A C I Ó N  D E L  M O D E L O

187 Téngase en consideración que la muestra está compuesta exclusivamente por países de la OCDE, por lo que
bajos costes laborales se refiere a los costes de este grupo de países. Si la muestra fuera otra, y comparáramos
sus costes laborales con otros países, muy probablemente estos costes laborales serían altos.



misma, tal y como ya se preveía en los estadísticos básicos. Por tanto, las estrategias de tipo
vertical, pueden verse intensificadas gracias a este factor. 

Por otro lado, el tamaño de mercado no parece ser un determinante importante a la
hora de que las empresas decidan internacionalizarse y/o localizarse en este grupo de paí-
ses. Todo apunta a que los NEM son empleados como simples localizaciones donde las
empresas pueden desintegrar sus procesos productivos. Este fenómeno, apoya la hipótesis
de que la estrategia dominante es de tipo vertical, ya que las multinacionales pueden per-
seguir en estos mercados terminar sus productos para luego reexportarlos. 

Además, este tipo de estrategias podrían verse potenciadas por determinantes reduc-
tores de costes como son las infraestructuras de los países en transición, en el que se obtie-
ne un signo positivo y significativo. Así, como argumentan numerosos autores (Cheng y
Kwan, 2000; Asiedu, 2006; Wheeler y Mody, 1992) el hecho de que dentro de las econo-
mías en transición, aquellos países que posean un mayor volumen de infraestructuras y de
mayor calidad188 incentivará a que reciban mayores inversiones.

Sin embargo, de manera paradójica, un alto capital humano y unos costes laborales
inferiores al resto de los países no son determinantes fundamentales para que las empre-
sas decidan localizarse en ellos. Por el contrario, los resultados muestran que las empresas
buscarán aquellas economías que posean altos stocks de capital tecnológico, por lo que
parece que empresas de alto contenido tecnológico se verán atraídas por ellas. De hecho,
en Turrión y Velázquez (2007), donde se estima el contenido tecnológico de los productos
exportados por los países del Centro y Este de Europa, ya se hacía referencia a este fenó-
meno, mostrando que el contenido tecnológico de estos países se ha incrementado consi-
derablemente.

Otro factor determinante diferenciador entre los países de la OCDE y las economías en
transición, es la imposición internacional. En este sentido, al obtener un signo negativo y
significativo en el modelo de cuantía, implica que cuanto mayores sean los impuestos que
tengan que pagar las empresas multinacionales menor será la inversión realizada en ellos.
Este fenómeno justificaría las continuas reducciones del impuesto de sociedades en este
grupo de países. 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 países de la OCDE, con un 29 por ciento,
sólo se ha reducido en 6 puntos porcentuales.

Mención especial requiere el indicador de corrupción. A priori se esperaba que fuese
un factor que iría en contra de la recepción de la IED, sin embargo se ha obtenido un signo
negativo y significativo en el modelo de selección y positivo en el de cuantía. La explica-
ción quizá resida en el hecho de que la corrupción podría ser tratada como cualquier otra

E S T U D I O S  D E  L A  F U N D A C I Ó N . S E R I E  T E S I S188

188 En este trabajo no se puede determinar la calidad de las infraestructuras.



barrera de entrada, desincentivando así la decisión 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 tamaño 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 países de la OCDE y los
NEM, todo indica que en el primer grupo de países dominarán las estrategias de tipo hori-
zontal y en el segundo las de tipo vertical.
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CONCLUSIONES Y LÍNEAS 
DE INVESTIGACIÓN FUTURAS

6





La presente investigación ha tenido como objetivo principal profundizar sobre los moti-
vos que originan la internacionalización de las empresas y la forma en que lo hacen, espe-
cialmente mediante Inversión Extranjera Directa. Es éste un área de investigación al que se
ha prestado gran atención desde mediados de los ochenta, pero sobre todo a partir de la
segunda mitad de la década de los noventa con la creciente internacionalización de las
empresas, lo que ha ido generando numerosos estudios, tanto teóricos como empíricos,
acerca de dicha internacionalización. Sin embargo, este campo de investigación siempre ha
tenido cierto déficit analítico, dado que han dominado los estudios empíricos. 

Por ello, y en consonancia con una importante literatura teórica que se ha ocupado de
este tema, el primer objetivo de esta investigación ha sido desarrollar un modelo de deci-
sión de internacionalización de las empresas que explique las principales estrategias que
éstas pueden seguir para abastecer mercados foráneos y, dentro de la IED, permita y dife-
rencie entre inversión horizontal y vertical. Con este propósito, la tesis se ha estructurado en
tres partes principales que se corresponden con los capítulos del segundo al quinto.

De este modo, el segundo capítulo ofrece un recorrido exhaustivo de la evolución
experimentada por las distintas teorías expuestas para explicar la internacionalización de las
empresas, así como las distintas aportaciones empíricas. En este sentido, se ha podido com-
probar la existencia de dos enfoques básicos: los que utilizan modelos de equilibrio gene-
ral y los de equilibrio parcial. En consecuencia, de la revisión de esta literatura se ha con-
cluido que un nuevo modelo de decisión de internacionalización debe considerar todos
aquellos factores que puedan influir sobre esta decisión de las empresas y debe considerar
estrategias de tipo horizontal y vertical.

Por este motivo, en el capítulo tercero, se ha elaborado un modelo de decisión de
internacionalización de las empresas donde se incluyen los elementos fundamentales que
las distintas teorías y modelos enfatizan tratando de fusionar las principales aportaciones de
todos ellos. Así, a partir del desarrollo de un modelo microeconómico de decisión, 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 decisión de internacionalización, en
concreto: los costes de transporte, el tamaño de las economías, los gastos de instalación y
comercialización y las dotaciones factoriales reductoras de costes tanto del origen como del
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destino de la inversión. De este modo, resolviendo el clásico problema de optimización de
beneficios para cada una de las posibles estrategias seguidas por la empresa (no interna-
cionalización, exportación, inversión 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 la explicación de la inter-
nacionalización al permitir tanto estrategias de internacionalización de tipo horizontal como
vertical e imponiendo un número reducido de restricciones. Por todo ello, el modelo per-
mite contrastar teóricamente cuáles son los factores que estimulan a las empresas a inter-
nacionalizarse, y si lo hacen, que tipo de estrategia siguen.

A continuación, en el capítulo cuarto, se han calibrado los posibles valores de los pará-
metros del modelo, realizando a partir de ellos, distintas simulaciones para contrastar
mediante simulaciones las proposiciones teóricas planteadas en el capítulo anterior, y con
ello, estudiar cómo se ven afectadas las estrategias bajo distintos escenarios, corroborando
las predicciones teóricas obtenidas y obteniendo otras nuevas a partir de la interacción de
distintas variables de relevancia.

Finalmente, en el quinto capítulo, se ha contrastado empíricamente la decisión de
internacionalización mediante IED del modelo utilizando datos macroeconómicos para los
países 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 empí-
rico esta parte del modelo se contrasta con éxito, obteniendo, para la mayor parte de los
determinantes, los signos esperados. Además, y dado que —como manifiestan los hechos
estilizados al comienzo de esta tesis— las economías en transición están 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 países de la OCDE, compa-
rándose los resultados obtenidos, lo que ha permitido discriminar tanto entre los determi-
nantes en ambas áreas geográficas como entre las distintas estrategias dominantes en
cada una de las zonas.

En la medida en que en cada capítulo ha dejado constancia de las principales aporta-
ciones de la tesis, y con el fin de evitar reiteraciones, aquí se enfatizarán tan sólo las más
relevantes y novedosas.

• En primer lugar, en el capítulo segundo se ha profundizado y actualizado la literatu-
ra más relevante sobre la internacionalización de las empresas. Así, la recopilación de tra-
bajos tanto teóricos como empíricos, amplia aunque no exhaustiva, ha permitido ofrecer un
panorama del estado de la cuestión, poniéndose el énfasis en aquellas teorías y factores
determinantes que parecen jugar un papel primordial en dicha internacionalización. En este
sentido, tras el análisis de los modelos teóricos se puede apreciar que no existe una línea
de investigación 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 más flexibles al permitir centrarse en aspectos concretos de la internacionalización de
la empresa. Por otro lado, los modelos de equilibrio general, aportan una visión más global,
aunque resultan mucho más complejos e imprecisos dado que tiene que modelizar toda la
economía. A pesar de ello, parece que este tipo de modelos son los más aceptados en los
últimos años, fundamentalmente con la aparición y validación del Knowledge-capital model
de Markusen y la abundante literatura, fundamentalmente empírica, generada a partir de
su publicación 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 características intrínsecas de las empresas, como la productividad, y
como afecta ésta a la decisión de internacionalización.

Se ha podido comprobar en la revisión de la literatura, el énfasis que se ha puesto
sobre el análisis de las estrategias seguidas por las empresas multinacionales, fundamen-
talmente las de tipo horizontal y vertical. De este modo, como señala Markusen (1984,
2002) y Brainard (1993) parece que las primeras —las de tipo horizontal— predominan
cuando los países tienen un tamaño similar, los costes de transporte son elevados y los cos-
tes fijos no muy altos. Sin embargo, las estrategias de tipo vertical predominarán cuanto
menores sean los costes de transporte (Markusen, 2002) y mayores sean las diferencias
entre las dotaciones factoriales de los países (Helpman, 1984). En general, estás mismas
conclusiones son recogidas por el Knowledge-capital model de Markusen y Maskus (2001,
2002). 

Por otro lado, en la revisión de la literatura empírica se han recopilado los trabajos más
recientes, comprobando que existe un amplio grupo de factores que parecen determinar la
inversión de una empresa en una determinada localización. Entre ellos, se han destacado
como fundamentales el tamaño de las economías, los costes de transporte, la cercanía cul-
tural, los procesos de integración económica internacional y las dotaciones factoriales como
son las infraestructuras o el capital humano, mientras que la influencia de otros parece que
es más limitada o marginal, como son la fiscalidad de las empresas, los tipos de cambio o
aspectos institucionales como son la corrupción o la burocracia. 

• En segundo lugar, en el capítulo tercero, se ha avanzado en la modelización de los
factores determinantes que influyen sobre las estrategias de internacionalización de las
empresas. En este sentido, los modelos preexistentes en la literatura —de equilibrio parcial
o general— poseían ciertas restricciones como es la imposición del mismo tamaño de las
economías, la desigualdad en las dotaciones factoriales, el tratamiento de la inversión y el
comercio como sustitutivos, etc…, que ya han sido mencionadas a lo largo de esta investi-
gación. Así, 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 internacionalización, donde además de la
no internacionalización y exportación, conviven tanto las estrategias de inversión
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de tipo horizontal como las de tipo vertical, al permitir la desfragmentación del
proceso productivo de la empresa. Además, sólo un pequeño grupo de trabajos
teóricos —dentro de la misma línea de investigación 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.

2) Es un modelo teórico de equilibrio parcial de internacionalización de las empresas
que incluye las dotaciones factoriales reductoras de costes, no en sentido clásico
o estricto, sino aquellas capaces de reducir los costes marginales de las empresas.
Para ello, se ha introducido en la función de costes marginales, una variable que
cumple ese cometido, permitiendo obtener resultados concluyentes sobre sus dife-
rencias entre países. 

3) Se endogeniza la generación de intangibles, como consecuencia de que ésta se
realiza de manera simultánea con la decisión de internacionalización de las empre-
sas. Para ello, se ha introducido esta variable tanto en la función de costes margi-
nales como en la de demanda, análogamente a los modelos de Petit y Sanna-Ran-
daccio (1998, 2000).

4) Es un modelo flexible al no imponer restricciones sobre características básicas de
los países como son el tamaño de los países 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 obtención de las conclusiones —por ejemplo, en Petit
y Sanna-Randaccio (1998) se impone que los países posean el mismo tamaño—.

• En tercer lugar, tanto en el capítulo tercero como en el cuarto, se han alcanzado con-
clusiones teóricas relevantes en cuanto a los factores que influyen sobre la internacionali-
zación de las empresas, fundamentalmente aquellas que afectan a las estrategias de inver-
sión horizontal y vertical. Dichos resultados han sido obtenidos a partir de catorce
proposiciones planteadas y demostradas y de la simulación del modelo teórico. En este sen-
tido, los resultados más relevantes de este tipo de estrategias son los siguientes:

1) Las estrategias de inversión directa de tipo horizontal dominarán al resto cuanto
mayor sea el tamaño del país de destino, los costes de transporte y la diferencia entre
las dotaciones factoriales del país receptor frente al emisor. Por el contrario, tanto los
gastos de instalación en el destino como los de comercialización desincentivarán a
las empresas a seguir este tipo de estrategias. Además, existen dos factores que no
influirán sobre la decisión de internacionalización por esta vía, que son el tamaño del
país donde se sitúa la empresa matriz y los gastos de instalación en el origen.

2) Las estrategias de inversión directa de tipo vertical se verán potenciadas cuanto
mayores sean los gastos de instalación en el origen y la diferencia entre las dota-
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ciones factoriales del país receptor frente al emisor cuyo efecto es más intenso que
en el caso de la inversión directa de tipo horizontal. Sin embargo, tanto los costes
de transporte como los gastos de instalación en el destino actuarán en contra de
este tipo de estrategia de internacionalización. Por otro lado, el tamaño del país de
origen tampoco afecta a este tipo de estrategias.

Existen además dos factores cuyo efecto queda indeterminado: los gastos de
comercialización, que apoyan la estrategia de Plataforma de exportación pura, y
desincentivan la de Plataforma más abastecimiento, y el tamaño del país foráneo,
donde un mayor tamaño favorece la plataforma de exportaciones y perjudica a la
otra estrategia de IEDV, si bien ambos efectos se ven compensados y su efecto glo-
bal podría ser nulo.

3) Teniendo en consideración los dos puntos anteriores y aunque los resultados alcan-
zados van en la misma línea que los obtenidos por Markusen (2002), Markusen y
Maskus (2001) y Helpman (1984), esta investigación ofrece algunas conclusiones
novedosas que deben ser resaltadas. En primer lugar, en este trabajo se incluyen
las dotaciones de los países considerados en un sentido amplio y, por tanto, no se
restringe a las más clásicas —ratio capital-trabajo— o a las diferencias entre la cua-
lificación 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 última en mayor medida que
la primera.

De hecho, en Markusen (2002) y Markusen y Maskus (2001) se concluía que esta
diferencia tan solo tenía influencia en las estrategias verticales. Igualmente, se cla-
rifica el papel jugado por el tamaño del país de destino que había arrojado pre-
viamente resultados contradictorios. Así, al igual que en la literatura teórica previa,
el tamaño no afecta a la decisión de internacionalización mediante inversión
extranjera directa. Sin embargo, el tamaño del país de destino beneficia la estra-
tegia de tipo horizontal y perjudica la de tipo vertical. 

• En cuarto y último lugar, en el capítulo quinto se ha aportado evidencia empírica
sobre los determinantes de la IED recibida —horizontal y vertical— en un grupo de países
extenso: todos los de la OCDE y los NEM de la UE, y sirve tanto para contrastar el modelo
planteado en esta tesis así como para añadir alguna evidencia empírica más novedosa. Las
aportaciones de este capítulo han sido varias.

1) Se ha elaborado una base de datos amplia y homogénea para un grupo de países
bastante heterogéneo al incluir, no sólo a los países 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 físico —privado y público—, el capital humano, capital tecnológico, un indi-
cador de infraestructuras viarias y los costes de transporte. Además, se han reco-
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pilado y tratado otras variables más sencillas como son el empleo, PIB, población,
tipos de cambio, gastos en publicidad, impuesto de sociedades, índices de corrup-
ción y de instalación de empresas entre otras.

2) Las proposiciones teóricas en relación a las estrategias de IED derivadas del mode-
lo teórico y que se han planteado en las secciones anteriores han resultado con-
trastadas con éxito. Además, los resultados obtenidos han corroborado que el
modelo teórico es consistente con la realidad observada en este grupo de países,
sin ser sensible a cambios en la muestra y siendo robusto a la introducción de nue-
vas variables. 

3) Se ha encontrado evidencia de que las empresas llevan a cabo estrategias de
internacionalización mixtas, es decir, inversión horizontal y vertical simultánea-
mente. De hecho, los resultados obtenidos sobre la influencia de los costes de
transporte y las distintas dotaciones factoriales —el capital humano, la ratio capi-
tal-trabajo o las infraestructuras— sobre la decisión de internacionalización de las
empresas apuntan hacia estrategias de tipo vertical. Por el contrario, el tamaño de
los países, la fiscalidad y los gastos de instalación lo hacen hacia las de tipo hori-
zontal.

4) El impacto de cada uno de los determinantes apuntados anteriormente difiere en
función del grupo de países analizado —OCDE y NEM—. Así, parece que las empre-
sas que deciden instalarse en los países de la OCDE lo hacen, principalmente, bus-
cando características que potencien las estrategias de tipo horizontal como: un
mayor tamaño del país receptor, menores gastos de instalación y de comerciali -
zación. Por el contrario, cuando el destino de la inversión son los NEM, los deter-
minantes que lo dominan son los altos costes de transporte, elevados stocks de
infraes tructuras del destino y unos impuestos reducidos, mientras que un mayor
tamaño no parece relevante, lo que apunta hacia una dominancia de la estrategia
de tipo vertical. Aún así, el hecho de que una de las estrategias domine en cada
una de estas áreas geográficas, no implica que la otra estrategia no coexista de
manera minoritaria.

En resumen, se puede afirmar que esta tesis ha cumplido con los objetivos de parti-
da que pretendía 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 internacionalización. Ahora bien, esta tesis no está exenta
de limitaciones tanto teóricas como empíricas, aunque son precisamente éstas, las que
incentivarán a seguir trabajando y mejorarán la presente investigación.

De este modo, parece necesario introducir competencia en el modelo teórico. El pri-
mer paso en este sentido es suponer la existencia de otra empresa que esté situada en el
país de destino y, por tanto, que permita la competencia entre ambas. Aún así, se espera
que los resultados obtenidos no cambien sustancialmente, puesto que en la ampliación lle-
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vada a cabo en esta misma línea 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 teórico como en la contrastación empírica, son coherentes con lo observado en la
realidad y con los resultados obtenidos en otros trabajos como en Carr y otros (2001) o Mar-
kusen (2002), entre otros. Asimismo, entre las posibles estrategias que puede llevar la
empresa es factible introducir la posibilidad de la internacionalización mediante patentes u
outsourcing. Aún así, avanzar en esta línea es primordial.

Un segundo avance teórico es la explotación del efecto recíproco que tienen la gene-
ración de intangibles y la estrategia de internacionalización. En este sentido, se espera que
exista una relación bidireccional entre ambas, como demuestran Petit y Sanna-Randaccio
(1998, 2000). En la misma línea, se intentará analizar qué estrategia es la que genera un
mayor stock de dicho conocimiento, y cómo se verá favorecida cada estrategia por dicha
generación de intangibles.

Finalmente, y aunque no ha sido posible en la investigación que se ha presentado, se
pretende contrastar el modelo teórico con microdatos de empresa. En consecuencia, la con-
trastación con este tipo de datos aportaría una mayor precisión sobre las estrategias segui-
das por las multinacionales. De este modo, se podrían explotar diferencias entre sectores y,
más importante, entre tipos de empresa. Como se ha comentado durante esta investiga-
ción, el principal inconveniente de este tipo de datos es que es muy limitado. Así, la mayor
parte de las bases de datos de empresa sólo están disponibles para un único país con lo
que se pierde la 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 número de países que contiene, que recoja un mayor número de empresas y países,
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 investigación ha generado una línea de investigación sobre los
determinantes de la internacionalización de las empresas donde las siguientes mejoras irán
precisando y matizando los resultados alcanzados y expuestos en la presente tesis doctoral.
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APÉNDICE I
Cuadros bibliografía

CARACTERÍSTICAS
DETERMINANTES

DETERMINANTES
POLÍTICOS Y

MODELO DE REFERENCIA DE LOS TRABAJOS ECONÓMICOS
EMPRESARIALES (Y OTROS)

1 2 3

Knowledge-capital model A i 1.A.i 2.A.i 3.A

ii 1.A.ii 2.A.ii

iii 2.A.iii

iv 2.A.iv

v 2.A.v

Modelos de gravedad B i 1.B.i 2.B.i 3.B.i

ii 1.B.ii 2.B.ii 3.B.ii

iii 1.B.iii 2.B.iii 3.B.iii

iv 2.B.iv

v 2.B.v

Modelos empíricos C i 1.C.i 2.C.i 3.C.i

ii 1.C.ii 2.C.ii 3.C.ii

iii 1.C.iii 2.C.iii 3.C.iii

iv 1.C.iv 2.C.iv 3.C.iv

v 2.C.v 3.C.v

vi 2.C.vi 3.C.vi

vii 2.C.vii

viii 2.C.viii

Otros modelos D i 1.D 2.D 3.D.i

ii 3.D.ii

POSICIÓN DEL CUADRO
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TOTAL KK-MODEL
MODELOS DE MODELOS OTROS
GRAVEDAD EMPÍRICOS MODELOS

Número de trabajos totales 67 10 21 (+1) 30 6

Número de estimaciones totales 160 23 58 67 12

Tamaño emisor Nº estimaciones 64 5 29 30

% signo dominante* (+) 58% (+) 100% (+) 80% (n.s) 60%

Tamaño receptor Nº estimaciones 124 5 82 37 6

% signo dominante* (+) 68% (+) 80% (+) 62% (+) 73% (+/n.s) 50%

Tamaño relativo (emi/rec) Nº estimaciones 33 19 7 7 2

% signo dominante* (-) 79% (-) 74% (-) 71% (-) 100% (+) 100%

Tamaño emisor + receptor Nº estimaciones 22 19 3

% signo dominante* (+) 96% (+) 95% (+) 100%

Acceso mercados Nº estimaciones 21 1 12 8 1

% signo dominante* (+) 71% (+) 100% (+) 58% (+) 75% (+) 100%

Capital humano receptor Nº estimaciones 37 6 31

% signo dominante* (+) 65% (+) 100% (+) 58%

Capital humano relativo (emi/rec) Nº estimaciones 34 16 10 8

% signo dominante* (+) 62% (+) 63% (+) 70% (+) 50%

Capital tecnológico emisor Nº estimaciones 10 10

% signo dominante* (+) 50% (+) 50%

Capital tecnológico receptor Nº estimaciones 13 2 9 2

% signo dominante* (n.s) 46% (+) 100% (n.s) 67% (-) 100%

Capital tecnológico relativo Nº estimaciones 8 7 1

(emi/rec) % signo dominante* (+) 75% (+) 86% (-) 100%

Infraestructuras receptor Nº estimaciones 17 7 6 4

% signo dominante* (+) 83% (+) 86% (+) 67% (+) 100%

Infraestructuras relativo (emi/rec) Nº estimaciones 2 2

% signo dominante* (+) 100% (+) 100%

Costes de transporte Nº estimaciones 105 19 62 22 2

% signo dominante* (-) 66% (-) 74% (-) 66% (-) 64% (+) 100%

Costes de transporte emisor Nº estimaciones 19 17 2

% signo dominante* (n.s) 68% (n.s) 76% (-) 100%

Costes de transporte receptor Nº estimaciones 30 18 9 3

% signo dominante* (n.s) 50% (n.s) 61% (-) 44% (-) 67%

Costes laborales emisor Nº estimaciones 3 2 1

% signo dominante* (+) 100% (+) 100% (+) 100%

Costes laborales receptor Nº estimaciones 34 10 23 1

% signo dominante* (n.s) 68% (n.s) 60% (n.s) 70% (n.s) 100%

Cuadro I.B.i

EFECTOS MEDIOS ENCONTRADOS EN LOS TRABAJOS EMPÍRICOS
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TOTAL KK-MODEL
MODELOS DE MODELOS OTROS
GRAVEDAD EMPÍRICOS MODELOS

Costes laborales relativo (emi/rec) Nº estimaciones 21 21

% signo dominante* (n.s) 48% (n.s) 48%
(+) 38% (+) 38%

Costes de instalación receptor Nº estimaciones 27 22 5

% signo dominante* (-) 74% (-) 68% (-) 100%

Calificación crediticia emisor Nº estimaciones 7 7

% signo dominante* (-) 100% (-) 100%

Calificación crediticia receptor Nº estimaciones 14 4 10

% signo dominante* (n.s) 50%
(+) 43% (n.s) 100% (+) 60%

Imposición a las empresas emisor Nº estimaciones 4 4

% signo dominante* (+) 50% (+) 50%

Imposición a las empresas receptor Nº estimaciones 20 12 7 1

% signo dominante* (-) 80% (-) (100%) (-) 43% (-) (100%)

Imposición a las empresas relativo Nº estimaciones 5 5

(rec/emi) % signo dominante* (n.s) 80% (n.s) 80%

Riesgo político receptor Nº estimaciones 6 3 3

% signo dominante* (-) 71% (-) 100% (-) 67%

Corrupción receptor Nº estimaciones 7 4 3

% signo dominante* (-) 71% (-) 75% (n.s) 67%

Burocracia receptor (calidad) Nº estimaciones 4 1 3

% signo dominante* (+) 100% (+) 100% (+) 100%

Lengua común Nº estimaciones 31 3 18 10

% signo dominante* (+) 94% (+) 100% (+) 100% (+) 80%

Frontera Nº estimaciones 18 3 15

% signo dominante* (+) 61% (+) 67% (+) 60%

Nota (*): El "% signo dominante" indica el porcentaje del signo que en mayor proporción aparece. Por ejemplo, si pone (-) 71% indica que el
signo negativo aparece en un 71% de las estimaciones.

Cuadro I.B.ii

EFECTOS MEDIOS ENCONTRADOS EN LOS TRABAJOS EMPÍRICOS
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Para demostrar cuál es el efecto de los costes de transporte sobre la decisión de inter-
nacionalización vía IEDV (IV2), se parte de la expresión 

(I.1)

Para conocer cuál es el efecto de los costes de transporte en esta expresión solo basta
con derivar respecto de ellos. Así, derivando se obtiene:

(I.2)

(1) (2) (3)

De la expresión 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. Así, si
no existen economías de alcance —como es el caso— Mhf=Mh-2s>0.

Por otro lado, la expresión (1) se puede reescribir como 4(s – Mh) + 4s = 4(2s – Mh).
Teniendo en consideración que Mh-2s>0, entonces 2s-Mh<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 vía IEDV (IV2).

APÉNDICE II
Demostración de la Proposición 5.b
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Aunque en el texto se ha descrito cómo se han construido algunas variables, en este
apéndice se explicarán algunos detalles. En concreto se hará para el caso de los costes de
transporte y las diferentes dotaciones como son el capital físico, humano o tecnológico 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 mercancía 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 envío de dicho paquete. El problema con este indicador de costes de transpor-
te, es que para algunos países o flujos bilaterales la aplicación on-line de UPS (http://www.
ups.com) no ofrece datos, como ocurre para Bulgaria, Eslovaquia, Eslovenia, Estonia, Islandia,
Letonia, Lituania, Portugal y Rumanía. Evidentemente, el uso de este indicador no es apro-
piado para el objetivo de esta tesis, puesto que sesga los resultados hacia los países de la
OCDE, mientras que para los NEM hay un número elevado de missing-values.

Distancia: La distancia geográfica ha sido medida como el número de kilómetros linea -
les entre las capitales del país emisor y del receptor. Dichos datos han sido extraídos de la
aplicación que se encuentra en http://www.indo.com/distance/index.html a partir de las
coordenadas topográficas de las distintas capitales de los países de la muestra.

■ Stocks de capital

Los stocks de capital que se han empleado son el stock de capital privado productivo,
público y tecnológico. Para el cálculo de dichos stocks de capital se ha seguido la metodo-
logía de Cereijo, Turrión y Velázquez (2006). Aunque en ese trabajo se explica detenida-
mente la elaboración de cada uno de los stocks de capital aquí se presentaran los principa-
les procedimientos de cálculo.

APÉNDICE III
Forma de cálculo de algunas variables dependientes



El procedimiento que se ha utilizado para el cálculo de los stocks de capital en este
trabajo ha sido el del método del inventario perpetuo o permanente. Este procedimiento
consiste en la aplicación de la expresión:

donde el stock de capital en un período (Kt), en términos nominales, es igual al del perío-
do anterior (Kt-1), depreciado y actualizado de precios, más la inversión bruta realizada en
el período (IBt). En este caso se ha optado por la versión del método del inventario perpe-
tuo que utiliza una tasa de depreciación-retiro geométrica (δt).

De este modo, el flujo de capital utilizado para el cálculo del stock de capital privado
productivo ha sido la formación bruta de capital fijo privado productivo, para el stock de
capital físico público se ha utilizado como inversión la Inversión bruta física pública y, por
último, para el cálculo del stock de capital tecnológico se ha utilizado como flujo de inver-
sión los gastos en I+D. Para todos ellos se ha empleado como deflactor el de la formación
bruta de capital (FBK) con base en 2000.

Una particularidad específica 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 cálcu-
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 capital189. 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-depreciación del capital, al poderse medir de distintas mane-
ras. En esta tesis se han escogido las tasas de retiro-depreciación híbridas y variables en el
tiempo y que son distintas en función del tipo de capital, como se expone en el trabajo de
Cereijo, Turrión y Velázquez (2006)190. 

En consecuencia, en el trabajo, una vez calculados dichos capitales se han relativiza-
do en función del empleo o de la población. En concreto, se utiliza como ratio capital/tra-
bajo al stock de capital físico productivo calculado previamente dividido por el empleo, el
stock de capital público entre población y el stock de capital tecnológico total por traba-
jador.

Las principales fuentes estadísticas para calcular los distintos stocks, el empleo y la
población están sacadas de EUROSTAT, AMECO, OCDE, CEPAL, UNECE, Naciones Unidas, OIT y
FMI.
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Kt = Kt �1(1��t )
Pt

Pt �1

+ IBt  

189 Véase el trabajo de Cereijo, Turrión y Velázquez (2006) donde se explican las distintas alternativas de cálculo
del stock inicial de capital y se explica el por qué este procedimiento es el más preciso a la hora de calcular dicho
stock.

190 Para un análisis exhaustivo del cálculo de los diferentes stocks de capital, así como las tasas de retiro-depre-
ciación escogidas para cada uno de ellos véase Cereijo, Turrión y Velázquez (2006).



■ Indicador de Capital Humano

El indicador utilizado para medir el capital humano ha sido el Número medio de años
de escolarización. Estos datos han sido extraídos de Cereijo, Turrión y Velázquez (2006)
donde se toma la población de la cohorte de edad de 15 a 64 años, considerada la pobla-
ción en edad de trabajar por los organismos internacionales. Para ello, primeramente se cal-
cula la estructura de población según el nivel educativo y, posteriormente, se le asigna una
duración determinada que evidentemente es distinta en función del nivel educativo. Así, el
número medio de años no es más que el sumatorio del producto entre el porcentaje de
población que ha alcanzado como máximo el nivel de estudios j y la duración 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 básicas que se han utilizado son EUROSTAT, OCDE y UNESCO. 

■ Indicador de infraestructuras del transporte

De nuevo, este indicador se ha construido según la metodología de Cereijo, Turrión y Veláz-
quez (2006). Para construirlo se han considerado las dos categorías de infraestructuras terres-
tres más importantes: carreteras y ferrocarriles. En relación a las carreteras se ha construido el
número de kilómetros de autopistas equivalentes a partir de la clasificación en cuatro catego -
rías que establece UNECE y estableciendo una relación entre las mismas: autopistas, carreteras
nacionales, regionales y locales. Una vez estimado el número de kilómetros de autopistas equi-
valentes, éste se ha relativizado por la población y por la superficie, calculándose de esta mane-
ra dos indicadores. Dichos indicadores se han calculado a partir de la siguiente expresión:

donde KMAUQ son los Kilómetros de autopista equivalente, POB la población y SUP la super-
ficie. Además, el total hace referencia al conjunto de países de la muestra. En consecuen-
cia, lo que se construye es un indicador que corrige por la población de los países 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 número de kilómetros de líneas  férreas.
Por último, el indicador sintético de las infraestructuras del transporte se ha obtenido
mediante una media geométrica ponderada de los indicadores de carreteras y ferrocarril191.
Las fuentes principales han sido obtenidas de la UNECE y de EUROSTAT.
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191 Tanto las ponderaciones utilizadas como la relación exacta entre los distintos tipos de carreteras se pueden con-
sultar en Cereijo, Turrión y Velázquez (2006).



■ Índice de Percepción de la Corrupción

El Índice de Percepción de la Corrupción lo elabora el organismo internacional TRANS-
PARENCY INTERNATIONAL, the global coalition against corruption. Dicho índice está disponi-
ble para más de 150 países y a partir de 1995192. Para su elaboración se realizan encuestas
de opinión a expertos sobre la percepción de la corrupción del sector público. El rango de
variación oscila entre el 0 y 10, siendo el cero el valor que indica mayores niveles de corrup-
ción percibida y el diez el valor que señala los valores más bajos193. Dado que la interpre-
tación sería justamente la opuesta se ha calculado su inverso.
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192 El número de países que participan en dicho índice ha variado desde su comienzo hasta la actualidad. En 2006
el número de países es de 163.

193 Para conocer con mayor precisión la metodología empleada en la elaboración de este índice véase
http://www.transparency.org/policy_research/surveys_indices/cpi.
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El cálculo de los efectos marginales en un probit es distinto en función de la natura-
leza de las variables a analizar. Así, se explicará por separado si su naturaleza es continua o
discreta (en nuestro caso variables dicotómicas)

1. Variables continuas

Para las variables continuas el efecto marginal se calcula derivando por la variable en
cuestión la ecuación estimada:

Efecto marginal Xi =

2. Variables dicotómicas (0 y 1)

En el caso de variables dicotómicas que de manera aislada dan cuenta de cierta carac-
terística, como puede ser el idioma común o una dummy temporal, se considera como efec-
to marginal de esa condición 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 cuestión, controlando por el resto de factores determinantes de la decisión de invertir.

En una ecuación probit, sea D una variable explicativa dicotómica que toma valor 1 si
la característica está presente y 0 si no.

En este caso los pasos a realizar son:

i) Se estima el modelo completo y se obtienen los β.

ii) 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 = Φ(Xi · β).

iii) 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 característica.

APÉNDICE IV
Cálculo de los efectos marginales de un probit
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APÉNDICE V
Resultados de las estimaciones del modelo ampliado 
sin dummies de emisor y receptor

(1) (2) (3)

NIVELES MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE
CUANTÍA SELECCIÓN CUANTÍA SELECCIÓN CUANTÍA SELECCIÓN

Costes de transporte (tiempo) -0.8542*** -0.0068*** -0.5988*** -0.0047*** -0.9837*** -0.0069***
(0.0597) (0.0004) (0.0497) (0.0003) (0.0764) (0.0004)

Población emisor 0.0007*** 6.38*10-6*** 0.0008*** 5.76*10-6*** 0.0007*** 5.91*10-6***
(4.00*10-5) (4.97*10-7) (3.68*10-5) (4.54*10-7) (4.97*10-5) (5.10*10-7)

Población receptor 0.0008*** 2.25*10-6*** 0.0010*** 3.03*10-6*** 0.0009*** 2.24*10-6***
(4.17*10-5) (3.17*10-7) (3.81*10-5) (3.03*10-7) (5.10*10-5) (3.18*10-7)

PIBpc emisor 0.0103*** 0.0001*** 0.0065*** 9.02*10-5*** 0.0113*** 0.0001***
(0.0007) (3.81*10-6) (0.0005) (2.28*10-6) (0.0009) (3.86*10-6)

PIBpc receptor 0.0035*** 3.51*10-6 -0.0004 -2.13*10-5*** 0.0035*** 3.21*10-6
(0.0005) (3.33*10-6) (0.0003) (2.07*10-6) (0.0006) (3.34*10-6)

Capital/trabajo emisor -0.6999*** -0.0086*** -1.1538*** -0.1004***
(0.1379) (0.0010) (0.1854) (0.0011)

Capital/trabajo receptor -1.8461*** -0.0120*** -1.7181*** -0.0108***
(0.1455) (0.0009) (0.1772) (0.0010)

Capital/trabajo relativo -9.0517*** -0.0193*** -11.6425*** -0.0339***
(1.0561) (0.0061) (1.5839) (0.0070)

Capital Humano emisor 12.7932*** 0.0712*** 10.9495 0.2182***
(1.8213) (0.0121) (11.5211) (0.0629)

Capital Humano receptor 20.4586*** 0.1823*** 25.9295*** 0.0608
(0.1455) (0.0122) (9.8214) (0.0010)

Capital Humano relativo 22.3504* 0.5396*** -32.3285 1.3291**
(11.7963) (0.0802) (107.2385) (0.5767)

Infraestructuras emisor -0.2487*** -0.0015*** -0.3328*** -0.0016***
(0.0262) (0.0001) (0.0419) (0.0002)

Infraestructuras receptor -0.0204 -0.0003* 0.0124 -0.0003
(0.0222) (0.0002) (0.0484) (0.0003)

Infraestructuras relativo 5.8135*** 0.0334*** -3.9984 0.0031
(1.5898) (0.0106) (4.2589) (0.0208)

ESTIMACIONES DEL MODELO BASE SIN EFECTOS INDIVIDUALES
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(1) (2) (3)

NIVELES MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE
CUANTÍA SELECCIÓN CUANTÍA SELECCIÓN CUANTÍA SELECCIÓN

Impuestos emisor 0.9180*** 0.0022 0.4237* -0.0007 0.8622** 0.0013
(0.2872) (0.0021) (0.2559) (0.0020) (0.3517) (0.0021)

Impuestos receptor 1.3794*** 0.0120*** 1.0250*** 0.0093*** 1.5471*** 0.0119***
(0.2991) (0.0020) (0.2659) (0.0020) (0.3659) (0.0020)

Gastos comercialización receptor 33.7873*** 0.3685*** 33.1373*** 0.3654*** 40.2870*** 0.3737***
(6.2695) (0.0434) (5.7236) (0.0431) (7.7218) (0.0435)

Frontera 102.1694*** 1.3235*** 93.0019*** 1.3567*** 109.4711*** 1.3040***
(8.1845) (0.0851) (7.5840) (0.0842) (10.1265) (0.0856)

Idioma 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 Instalación emisor -0.4441** 0.5660*** 0.0673
(0.1842) (0.1981) (0.2088)

Gastos de Instalación receptor 0.0286 0.3601* 0.0529
(0.1962) (0.1916) (0.1963)

Lambda de Mills 207.9692*** 188.2618*** 253.4516***
(13.9158) (13.8653) (18.4243)

Dummies país No No No No No No

Dummies temporales Sí Sí Sí Sí Sí Sí

Nº observaciones 15.120 15.120 15.120

% Observaciones censuradas 26.92% 26.92% 26.92%

Notas: Desviaciones estándar entre paréntesis. *, ** y *** se refieren a los niveles de significatividad del 10%, 5% y 1% respectivamente. Errores estándar robustos a
heterocedasticidad.

ESTIMACIONES DEL MODELO BASE SIN EFECTOS INDIVIDUALES
(continuación)
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APÉNDICE VI
Resultados de las estimaciones del modelo ampliado 
sin Estados Unidos como emisor y receptor

SIN USA EMISOR SIN USA RECEPTOR

NIVELES MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE
CUANTÍA SELECCIÓN CUANTÍA SELECCIÓN

Costes de transporte (tiempo) -0.1492*** -0.0021*** -0.3789*** -0.0019**
(0.0499) (0.0007) (0.0477) (0.0008)

Población emisor 0.0003 -4.26*10-6 0.0047*** 9.49*10-6
(0.0011) (1.36*10-5) (0.0004) (1.21*10-5)

Población receptor 0.0078*** -7.47*10-7 0.0015 4.74*10-6
(0.0005) (7.64*10-6) (0.0009) (1.45*10-5)

PIBpc emisor 0.0041*** 7.91*10-5*** 0.0046*** 8.88*10-5***
(0.0010) (1.61*10-5) (0.0009) (1.60*10-5)

PIBpc receptor 0.0014 -4.66*10-5*** -0.0005 -4.41*10-5***
(0.0011) (1.41*10-5) (0.0011) (1.49*10-5)

Capital/trabajo emisor 0.3514 0.0146*** 0.0278 0.0139***
(0.3374) (0.0051) (0.3223) (0.0052)

Capital/trabajo receptor -0.5216*** -0.0120** -0.8269** -0.0127***
(0.3881) (0.0047) (0.3540) (0.0047)

Capital/trabajo relativo -4.5437*** -0.0605*** -4.8207*** -0.0616***
(1.0789) (0.0115) (0.9863) (0.0113)

Capital Humano emisor -37.6181*** 0.1300 -13.3986 0.1384
(8.9795) (0.1090) (8.3896) (0.1103)

Capital Humano receptor 29.2948*** -0.0264 6.1948 -0.0443
(9.1503) (0.1151) (8.4290) (0.1162)

Capital Humano relativo -355.7169*** 1.1621 -97.6983 1.3878
84.0197 (0.9943) (77.7966) (1.0075)

Infraestructuras emisor -0.0721** 8.85*10-5 -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 6.6571*** 0.0891*** 3.8818* 0.0856***
(2.3430) (0.0271) (2.1710) (0.0273)

ESTIMACIONES SIN ESTADOS UNIDOS
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SIN USA EMISOR SIN USA RECEPTOR

NIVELES MODELO DE MODELO DE MODELO DE MODELO DE
CUANTÍA SELECCIÓN CUANTÍA SELECCIÓN

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 comercialización receptor -9.9137* -0.0504 -12.1690** -0.0576
(5.2396) (0.0816) (4.8618) (0.0832)

Frontera 53.0978*** 1.3528*** 64.3260*** 1.3346***
(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 Instalación emisor -0.4390 -0.6415
(0.5535) (0.5525)

Gastos de Instalación receptor -3.4743*** -3.6273***
(0.5741) (0.6252)

Lambda de Mills 89.1292*** 104.1175***
(6.0929) (5.4246)

Dummies país Sí Sí Sí Sí

Dummies temporales Sí Sí Sí Sí

Nº observaciones 14.700 14.700

% Observaciones censuradas 27.67% 27.20%

Notas: Desviaciones estándar entre paréntesis. *, ** y *** se refieren a los niveles de significatividad del 10%, 5% y 1% respectivamente. Errores
estándar robustos a heterocedasticidad.

ESTIMACIONES SIN ESTADOS UNIDOS (continuación)
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