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Resumen

En este estudio se realiza un andlisis profundo, riguroso y critico de los efectos de la IED,
tanto en paises emisores como, en receptores de la misma. Para obtener resultados mas
fiables, y como novedad respecto a otros estudiosos de la materia, también se dividen los
paises en funcion de su desarrollo econdmico y social. Para cada variante del andlisis se
realiza, en primer lugar, un andlisis de los estudios mas importantes de la materia, ademas
de otros estudios relevantes. El andlisis incluye lo que expone cada autor, una
comparacion con los resultados de otros autores y determina si concuerda con el consenso
de la literatura cientifica sobre el asunto. Para finalizar el andlisis, se expone una breve
opinion sobre los resultados de cada andlisis. En general, hemos encontrado resultados
mixtos para cada apartado analizado. Sin embargo, la tendencia general indica que el
efecto del IED es positivo en la mayoria de los supuestos. El efecto positivo puede ser
magnificado o reducido dependiendo de las politicas en torno al comercio y la apertura
economica del pais. También depende de otros factores que no se pueden cambiar tan a
corto plazo como las politicas. Estos factores son el desarrollo tecnologico, el desarrollo
de mercados financieros, la diferencia entre la tecnologia del pais y el de las empresas

que entran y el nivel de educacion de los trabajadores del pais, entre otros.

Abstract

This paper thoroughly analyses the home and host country effects of FDI. In order to
achieve more reliable results, we further divided, both home and host countries, into
developing and developed countries. For each of them, we firstly we examine the most
important research in the matter as well as other relevant information. This first analysis
includes the findings of each of the researchers, a comparison with the results of other
researchers and, finally, it determines if the results match with the general consensus in
the subject. In addition, a short opinion about the results is given at the end of each
section. The results obtain have been mixed. However, in general, the results have
suggested that FDI has a positive effect on the countries analyzed. This complementary
effect can be reduced or magnified due to different factors. Some of them can be changed

very quickly, such as economic policies and policies towards trade and economic



openness. However, other factors take much more time to change. Some of these factors
are economic development, the difference between technological development between
foreign businesses that enter a country and that country, technological development in

general, labor force skills and development of financial markets.



1. Introduccion

Como su titulo indica, este trabajo de fin de grado versa sobre los efectos econdmicos que
produce en los distintos paises que sus empresas elijan producir en el extranjero en vez
de producir en el pais de origen y exportar. Este trabajo analizar4 los efectos economicos
que tiene elegir la inversion extranjera directa como método para servir a los mercados
en el extranjero (a partir de ahora IED) en vez de las exportaciones, a través de distintas
variables econdmicas, como son el empleo, el crecimiento econémico, la tecnologia y los
salarios. El analisis de estas variables permitira averiguar si la IED tiene una relacion
sustitutiva con las exportaciones, es decir, si un aumento de la misma supone una
disminucioén de las exportaciones del pais emisor, con la consecuente desindustrializacion
del pais. O si, por el contrario, el incremento de la IED produce un efecto complementario
en las mismas, dicho de otra manera, si un aumento de la IED tiene a incrementar las

exportaciones de ese pais.

Para discernir las consecuencias de optar por una u otra opcion, se analizard la literatura
cientifica existente, analizando los resultados de los estudios mas importantes sobre la
materia y otros estudios que también puedan ser relevantes. También se hard un analisis
critico de los resultados obtenidos por los distintos autores, juzgando la fiabilidad de los
resultados de estos estudios atendiendo a su metodologia, sus fuentes de investigacion y
si los resultados de un determinado autor son consistentes con otros estudios. Para lograr
realizar un estudio sistemdatico y concienzudo del asunto se realizara una distincioén entre
los efectos en los paises emisores y receptores de IED y también entre paises en vias de
desarrollo y aquellos que se consideran desarrollados. La necesidad de hacer una
distincion entre paises emisores y receptores de IED es obvia, pero también es necesaria
realizar una distincion entre paises desarrollados y paises en vias de desarrollo porque,
tal y como se explicara mas adelante, los motivos que llevan a unos y a otros a invertir en

el extranjero son totalmente distintos y las consecuencias también pueden serlo.



Principalmente, son dos lo motivos que me han llevado a elegir este tema. El primero es
que se trata de un tema del que no existe una teoria generalmente aceptada por la
comunidad cientifica ya que, a pesar de que existen multiples estudios sobre el tema,
también hay multiples resultados contradictorios. Esto hace que sea necesario que se
indague en los multiples estudios existentes, que se evaliie su calidad e idoneidad antes
de tomar una decision sobre qué resultados son mas convincentes. El hecho de que no
haya consenso entre los economistas hace que el tema sea mucho mas interesante desde
un punto de vista intelectual que un tema en el que ya esté claro cual va a ser el resultado
de la investigacion antes de, ni siquiera, empezar a estudiarlo. En segundo lugar, este
tema no puede ser mas actual. Vivimos en una época en la que la globalizacion es un
fenémeno imparable, que tiene como efecto que las empresas ya no solo compitan a
escala local, sino que compiten a escala global. La competencia es mas feroz e intensa
que nunca y, en muchos casos, convierte la internacionalizacién en algo necesario para

lograr la mera supervivencia.

Los legisladores se han dado cuenta de esta nueva y feroz competencia y se han
preocupado de los efectos que puede tener en las empresas locales. Por un lado, temen
que las empresas extranjeras, mas productivas y tecnolégicamente avanzadas, desplacen
a las locales. Por otro lado, también les preocupa que sus propias empresas decidan
invertir su capital en el extranjero en vez de invertirlo en la economia local, produciendo
un efecto de desindustrializacién en el pais de origen con la consecuente pérdida de
trabajos y en detrimento de la economia local. Recientemente, estos temores han pasado
de ser algo que meramente se trataba en &mbitos académicos o tecnocraticos a ser un tema
de conocimiento y preocupacion general debido al ascenso al poder de gobiernos de
caracter proteccionista, como son el gobierno de Donald Trump en EE.UU. y el gobierno
de Giuseppe Conte en Italia, entre otros. La relevancia que ha cobrado este tema en los
ultimos anos junto con la falta de consenso en la doctrina merece que este tema sea

estudiado a fondo.

Antes de proceder al andlisis es necesario conocer que se entiende por IED y por

exportaciones. Tal y como indica Lipsey (2002), existen dos conceptos de IED. El



primero de ellos se entiende como un flujo de capitales entre paises destinado a adquirir
acciones de empresas en el extranjero. El otro concepto de IED supone que un individuo
o una empresa de un determinado pais invierta su capital en actividades productivas de
otro pais. La diferencia entre ambas son que en el segundo caso se invierte en activos
tangibles que suelen requerir la construccion de una fabrica, o tener oficinas o similares.
En el primer caso, tan solo se produce una compraventa de acciones sin el objetivo de
tomar el control efectivo de la empresa radicada en el pais extranjero. Por ello, al contrario
que en el primer caso, no se realiza ninglin tipo de construccion ni inversion en bienes
tangibles en el pais de destino. Para el andlisis realizado en este trabajo se utilizara
principalmente el segundo de estos conceptos, ya que es el que realmente tiene
repercusion en las economias de los paises. Por otro lado, exportaciones son aquellos
casos en los que un producto se produce en un determinado pais y se transporta a otro

distinto para ser vendido.

Ademas de definir los conceptos principales a tratar, también debemos mencionar los
principales motivos que llevan a las empresas multinacionales a decantarse por un modelo
u otro a la hora de vender sus productos en el extranjero. De acuerdo con la teoria del
Ciclo del Producto de Vernon (1966), en un primer momento, las empresas
multinacionales elijen entrar en un pais nuevo a través de exportaciones debido a que es
el método menos arriesgado. Exportar tus productos a un pais nuevo es menos arriesgado
que construir una fabrica en el mismo porque no requiere grandes inversiones de capital
en activos fijos. Los costes de exportar son costes variables y no exigen un gran
desembolso, por lo que, si se da el caso de que el producto no tiene €xito en el pais al que
se exporta, bastaria con cesar las exportaciones para evitar pérdidas continuadas y
significativas a lo largo del tiempo. Sin embargo, construir o comprar una fabrica en un
pais donde se pretende vender productos requiere una gran inversidbn en terreno,
magquinaria, empleados e infraestructura, entre otros. Este tipo de inversiones solo son
rentables a largo plazo. Por ello, si resulta que el producto no tiene éxito en ese mercado,
la empresa sufrird importantes pérdidas al verse atrapada con un costoso activo no

productivo.



Tan solo cuando la demanda del producto es suficientemente grande y estable las
empresas consideran la opcion de invertir en medios de produccion en el pais de destino.
Las empresas suelen decidir empezar a producir en el pais de destino porque ofrece ciertas
ventajas competitivas que el pais de origen no tiene. Algunas de estas ventajas pueden
ser: mano de obra barata, un mayor conocimiento del mercado, mayor desarrollo
tecnoldgico, mano de obra mas cualificada, evitar costes de transporte, mayor acceso a

materia prima o evitar aranceles, entre otros.

El trabajo consta de seis secciones principales sin contar con la introduccion. En la
primera de ellas que, corresponde con el apartado dos, se realizara un analisis de las
teorias generales que pretenden dar respuesta a los efectos de la IED. La segunda seccion,
que se corresponde con el apartado tres, aborda la cuestion de los efectos de la IED en
paises emisores emergentes o en vias de desarrollo. La tercera seccion, que se
corresponde con el apartado cuatro, responde a los efectos que tiene la IED también en
paises emisores, pero en este caso desarrollados. La cuarta seccidon, que se corresponde
con el apartado cinco, analiza los efectos de la IED en paises receptores en vias de
desarrollo. La quinta seccion, correspondiente con el apartado seis, da respuesta a los
efectos de la IED en paises receptores desarrollados y, finalmente, la seccion sexta,
correspondiente con el apartado siete, ofrece una conclusion en la que se analizan los
resultados en su conjunto y en la que se enuncian los efectos que creo que tiene la [ED en

los distintos conjuntos de paises analizados.



2. Teorias generales sobre los efectos de la IED

Existen dos teorias generales sobre los efectos de la IED en sus paises emisores. La
primera de ellas dice que existe un efecto sustitutivo entre las exportaciones y la IED.
Esto significa que si en un pais aumenta la IED se reduciran las exportaciones. La l6gica
de este razonamiento radica en que los recursos de los que disponen las empresas son
escasos, por lo que, si una empresa decide invertir en el extranjero en vez de invertir en
su pais de origen, supondra que se construirdn menos fabricas o similares en el pais de
origen. La construccion de nuevas fabricas en paises extranjeros supondria que la empresa
en cuestion abasteceria la demanda de su producto a través de esas fabricas, por lo que se
produciria un efecto sustitutivo entre la IED y las exportaciones. Este efecto sustitutivo
conllevaria la desindustrializacion del pais de origen de la IED, con la consecuente
pérdida de empleos y deterioro de la economia. Ademas, la balanza de pagos del pais se
vera afectada negativamente por la reduccion de las exportaciones, situacion que, si se
prolonga a lo largo del tiempo, podria causar problemas en la economia de los paises

afectados.

Existe una segunda teoria que, tal y como dice Bhasin & Paul (2016), sugiere que la
relacion entre la IED y las exportaciones es complementaria. Es decir, que un incremento
en la IED resultaria en un aumento en la cantidad de exportaciones del pais emisor de
IED. A priori, esto podria parecer contrario a la ldgica, ya que la l6gica sugiere que, si se
invierte en producir en el extranjero en vez de en el pais de origen, este ultimo se vera
afectado negativamente. Sin embargo, es posible que el efecto sea complementario si, por
ejemplo, el pais de origen es una fuente de materias primas de bajo coste y el pais de
destino de la IED es un pais tecnolégicamente avanzado. En esta situacion es probable
que aumenten las exportaciones del pais de origen ya que el incremento de produccion en
el pais de destino supondré, a su vez, que aumente la demanda de materias primas. Este
tipo de conexiones en el proceso de produccion se traducirdn en una relacion

complementaria entre la IED y las exportaciones.



En cuanto al pais de destino de la IED, el debate no solo se centra en si la entrada de
inversiones extranjeras tiene un efecto positivo o negativo en sus industrias. El debate
también se centra en qué variables economicas afecta con més y con menos intensidad.
A lo largo del trabajo analizaremos los efectos que tiene la IED en los salarios, la

productividad, la tecnologia y el crecimiento econdmico del pais de destino.
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3. Efectos de la IED en paises emisores en vias de desarrollo

Tal y como dice Bhasin & Paul (2016), la IED proveniente de los paises en vias de
desarrollo ha adquirido una creciente importancia recientemente. A pesar de que este tipo
de inversion ha procedido tradicionalmente de paises desarrollados y ha ido a parar a
paises en vias de desarrollo, esta tendencia esta cambiando en los ultimos afios, de forma
que la IED emitida por paises emergentes ha ascendido desde un 4% en 1995 hasta un
25% en 2015 Este fuerte incremento en términos relativos no se debe, tanto, al incremento
de IED desde paises emergentes, sino a la reciente disminucion desde paises desarrollados
debido a incertidumbres geopoliticas (World Bank, 2018). En un primer momento esto
nos puede parecer sorprendente, ya que las causas tradicionales por las que las empresas
invierten en el extranjero son la obtencion de mano de obra barata y la obtencioén de
materias primas baratas, ambas presentes en los paises en vias de desarrollo. A pesar de
este gran incremento en IED proveniente de paises emergentes, todavia no ha habido una
gran cantidad de estudios que aborden el estudio de este supuesto. Por ello, cualquier
conclusion que podamos obtener acerca de este tipo de IED no tendréd el respaldo

necesario para poder establecer una teoria general.

Seglin las conclusiones de este estudio, la relacion entre exportaciones e IED para este
tipo de paises es sustitutiva. Bhasin & Paul sostienen que las empresas multinacionales
comienzan el proceso de internacionalizacion a través de las exportaciones por el menor
riesgo que conllevan. Una vez existe suficiente demanda en el pais comprador de sus
productos, la IED se convierte en la mejor opcion para estas empresas, ya que al producir
en el mismo pais donde se venden sus productos evitan costes de transporte, aranceles e
ineficiencias derivadas de los distintos tipos de cambio. Estos autores puntualizan que
esta relacion sustitutiva se da cuando las empresas invierten en paises con un nivel de
desarrollo similar. El objetivo de las empresas, en este caso, no es lograr mano de obra a
un coste menor, ni obtener materia prima barata. El objetivo de las empresas es expandirse
internacionalmente, lograr vender su producto en mercados en los que su producto no
estaba presente anteriormente, o estaba presente de forma muy reducida. En este caso, las

exportaciones, que son la forma en la que estaba presente la empresa en el pais extranjero,
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quedaran sustituidas por la fabricacion de los mismos productos en el pais en cuestion.
Por ello, se producira un efecto sustitucion que, sin embargo, serd de escasa importancia
ya que antes de alcanzar un volumen de ventas considerable a través de las exportaciones,

las empresas deciden fabricar en el pais de destino.

Ademas, el efecto sustitutivo que se produce cuando las empresas de un determinado pais
invierten en establecer una filial en un pais extranjero de similar desarrollo queda
neutralizado en la mayoria de los casos por el aumento de la demanda de otros productos.
Las empresas multinacionales, por lo general, suelen mantener aquellas partes de la
produccion de més valor afiadido en su empresa matriz para evitar que sus competidores
copien su tecnologia. No suelen fabricar aquellas partes que requieren un conocimiento
muy especializado o una tecnologia muy especifica en sus empresas filiales debido a que
quieren conservar la ventaja competitiva respecto de sus rivales. Ademas de ciertas partes
del proceso productivo, suelen conservar todo aquello ligado con la investigacion y el

desarrollo de nuevos productos.

Estas areas suelen ser las que mas valor anadido producen, las mas productivas vy,
consecuentemente, permiten a los empresarios pagar a sus empleados sueldos mayores.
Ademas de conservar los aspectos mas deseables del proceso productivo, el
establecimiento de filiales extranjeras también aumenta la demanda de productos que se
producen en estas aéreas de mayor valor afiadido. El aumento viene derivado de que los
productos producidos en paises extranjeros para servir los mercados extranjeros
normalmente tienen diversos componentes y algunos de ellos, los de mas complejidad,
son los que se producen en el pais de origen. Por ello, el aumento del volumen de venta,
a través de cualquier método, también aumentard la demanda de algunos productos
producidos en el pais de origen de la multinacional que, ademas, seran aquellos productos
de mayor valor afiadido, por lo que las exportaciones aumentaran. Solo cuando la
totalidad de la produccion se traslade del pais de origen al de destino, dejando al pais de
origen sin proceso productivo o reduciendo mucho su intervenciéon en el proceso
productivo, se producird un efecto sustitutivo en términos absolutos. En este caso se

reduciran las exportaciones del pais de origen, se destruira empleo, empeorara el balance
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de la balanza de pagos y se vera afectado el crecimiento econdmico del pais. Incluso asi,
los dividendos procedentes de la inversion tendran un efecto positivo en la balanza
financiera y por ende en la balanza de pagos que, transcurrida cierta cantidad de tiempo,

podria compensar la salida inicial de capital.

Sin embargo, cuando las empresas dirigen su IED a paises mas desarrollados, no se
produce ningln efecto sustitutivo de las exportaciones. Esto se debe a que, en este caso,
lo que se busca en estos paises mas avanzados es lograr una mayor competitividad a través
de la obtencioén de mejor tecnologia o de mano de obra mas cualificada. El objetivo final
de estas inversiones es obtener e integrar conocimientos que no estan presentes en sus
paises de origen, pero si en paises mas desarrollados. Los conocimientos y la tecnologia
son transferidos a las demas filiales y a la matriz de la empresa consiguiendo ser mas
competitivos que la competencia en aquellos lugares. Un aumento de la competitividad
supone que la empresa serd capaz de prestar mejores servicios o el mismo servicio a un
precio menor, o ambas, que sus competidores, por lo que, presumiblemente, ganara cuota
de mercado. Este aumento de la cuota de mercado podria tener como consecuencia un
aumento de las exportaciones que puede producirse por las conexiones en la cadena
productiva que, en muchos casos hay, entre fabricas en el pais de origen y fabricas en el

pais de destino (UNCTAD, 2013).

Es decir, si una empresa fabrica coches, es probable que los distintos componentes del
coche se fabriquen en distintas fabricas. Si, por ejemplo, una empresa espafola que
ensambla sus coches en Espana decide, por la mayor formacion de sus trabajadores, abrir
una fabrica en Alemania para fabricar motores, un aumento de la demanda de los coches
podria las exportaciones de tanto Alemania como Espafia. Si los motores antes se
fabricaban en Espafa y ahora se fabrican en Alemania, es cierto exportaciones de Espafia
se reduciran. Sin embargo, si los motores fabricados en Alemania son mejores aumentara
la competitividad de la empresa respecto de sus competidores. El aumento en la
competitividad podria tener como consecuencia que aumenten la cuota de mercados de

la empresa en los distintos paises donde venda coches, lo que hard, a su vez, que aumenten
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la cantidad de coches exportados desde Espaia y, también la cantidad de motores

exportados desde Alemania.

Tras este analisis, podemos llegar a la conclusion de que la IED emitida por los paises
emergentes tiene en la mayoria de los casos un efecto complementario sobre las
exportaciones. Como hemos visto, cuando la IED de estos paises va dirigida hacia paises
con un desarrollo similar se produce un efecto sustitutivo en un primer momento. Sin
embargo, se retienen los procesos clave en la empresa matriz y el mayor volumen de
produccion de la empresa junto con que muchos productos finales requieren productos
intermedios fabricados en la empresa matriz para su producciéon hacen que las
exportaciones aumenten. También es posible que el efecto neto sea sustitutivo, pero es
poco probable, ya que, en la gran mayoria de los casos, no sustituyen todas las partes de

su proceso productivo.
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4. Efectos de la IED en paises emisores desarrollados

Afortunadamente existe una literatura cientifica mucho mas extensa sobre los efectos de
la IED en paises emisores desarrollados. Entre otros estudios podemos destacar el de
(Lipsey, 2002); (Lee, et al., 2009);(Kim & Kang, 1996); (Blomstrom & Kokko, 1994).
Particularmente interesante son los de Lipsey y Blomstrom & Kokko ya que son estudios
dedicados a unificar en uno solo los resultados de otros estudios. Son por ello, una
compilacion de los resultados de las investigaciones mas importantes hasta la fecha en
determinados ambitos. Por este motivo, estos articulos nos permiten obtener una gran

cantidad de informacion y nos ofrecen una vision global del asunto.

En Blomstrom & Kokko (1994), se analizan los efectos que tiene la IED realizada por
empresas suecas en las exportaciones, en las inversiones domesticas y en empleo de
Suecia y, también, los efectos que tiene en la estructura de la industria. Por efectos que
tiene en la estructura de la industria de Suecia, se hace referencia a si la IED tiene como
consecuencia que aquellas partes del proceso productivo que tienen mas valor afiadido se

contintian realizando en el pais de origen o, por el contrario, si se trasladan a otros paises.

En la primera parte de su estudio analizan los efectos de la IED en las exportaciones, la
inversion doméstica y el empleo. En primer lugar, ponen a prueba la hipdtesis de que, si
los costes de financiacion incrementan a medida que el endeudamiento de las empresas
crece, se producird un efecto de sustitucion entre las inversiones realizadas en el
extranjero y las hechas en el pais de origen puesto que las empresas podran obtener una
cantidad de fondos limitada que deberan repartir de alguna forma entre su pais de origen
y los demas paises. De acuerdo con Blomstrom & Kokko (1994), la hipotesis se ve
confirmada por estudios realizados sobre EE.UU. por Stevens (1969), Ladenson (1972),
Severn (1972) y Stevens & Lipsey (1992). En los estudios mencionados se aprecia que,
debido a la cantidad limitada de financiacion disponible para las empresas, se ven
obligadas a elegir entre invertir en su pais de origen o en el extranjero. Por ello, se aprecia

un efecto sustitutivo, ya que invertir en el extranjero supone dejar de invertir en el pais
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de origen. Esto puede suponer que se dejen de crear puestos de trabajo, se reduzcan las
exportaciones, una desaceleracion en el crecimiento econémico y que la balanza de pagos

se vea afectada negativamente.

En segundo lugar, analizan los efectos de la IED en las exportaciones y el empleo
utilizando dos metodologias distintas. La primera de ellas se realiza desde un punto de
vista empresarial y analiza el impacto que hubiese tenido en las exportaciones y en las
empresas locales no poder haber invertido en el extranjero, es decir, que el inico método
para servir a los mercados extranjeros hubiese sido las exportaciones, el “licencing” y los
acuerdos “joint venture” en los que las empresas suecas tuviesen la minoria del capital.
En cuanto a este tipo de analisis, Blomstrom & Kokko (1994) recoge el estudio realizado

por Jordan & Vahlne (1981) sobre Suecia.

Un claro indicio de que el efecto en la economia sueca ha podido ser de caracter
sustitutivo lo tenemos en las cifras de empleo de Suecia entre 1970 y 1986. A lo largo de
este periodo de tiempo las empresas multinacionales suecas pasaron de emplear a un 70%
de su plantilla en Suecia a un 60%, mientras que el nimero de empleados que tenian en
el extranjero paso de ser 182.090 a 259.820 (Blomstrom & Kokko, 1994). Podemos ver
como la cantidad de empleados en Suecia cae en términos relativos, mientras que el
numero total de empleados en el extranjero aumentd durante el periodo de tiempo
comprendido entre 1970 y 1986. Estos datos podrian indicar que Suecia esta perdiendo

empleos a favor de los paises extranjeros donde invierten sus empresas.

En caso de que la economia de un determinado pais estuviese siendo afectada
negativamente porque sus empresas se estuvieran llevando su dinero al extranjero, lo
logico seria que el gobierno de ese pais tomase medidas para evitar que esto suceda. Lo
normal seria que los gobiernos dificultasen la salida de capitales del pais, para que asi,
las empresas se vieran obligadas a invertir en su pais de origen. A pesar de que todo
parece indicar que este tipo de medidas lograrian los efectos deseados, algunos estudios

lo desmienten, indicando que este tipo de medidas tendria pocos efectos positivos para el
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pais de origen y supondrian un grave perjuicio para sus empresas (Blomstrom & Kokko,

1994); (Lipsey, 2002); (Jordan & Vahlne, 1981).

Mediante un estudio de cardcter empresarial, este ultimo autor toma los ingresos que
obtienen las empresas suecas de mercados extranjeros, ya sea mediante exportaciones
desde Suecia o mediante la produccidn en paises extranjeros, y posteriormente analiza el
porcentaje de esos ingresos que mantendrian las empresas si la unica posibilidad fuere
producir en Suecia y exportar. Segin Jordan & Vahlne, (1981), en general, la IED tiene
efectos positivos sobre las exportaciones del pais de origen ya que la posibilidad de
establecer filiales en el extranjero permite a las empresas lograr una cuota de mercado
mucho mayor, que resulta en unas mayores exportaciones futuras. Seglin este autor, el
porcentaje de ventas en el extranjero que las empresas suecas hubiesen podido mantener,
si la inica opcion para servir a los mercados extranjeros hubiese sido producir en el pais
de origen y exportar, hubiese variado en entre un 2 y un 8 porciento. Los estudios
posteriores similares a este mas optimistas sugieren que las empresas lograrian mantener
entre un 15 y un 50 porciento de las ventas. A pesar de diferencia entre estudios, lo que
queda claro es que las empresas perderian la mayoria de las ventas en el extranjero, lo

que supondria un grave perjuicio a las mismas que luego revertiria en el pais de origen.

En cuanto a los estudios de caracter econométrico, la gran mayoria de los realizados
sugieren que los efectos complementarios tienden a ser mayores que los sustitutivos
(Lipsey, 2002). Un ejemplo de ello son los estudios realizados por Blomstrom, Lipsey &
Kulcjychy (1988) y Swedenborg (1979) y (1982). Estos estudios indican que no existe un
efecto sustitutivo entre las exportaciones suecas y la IED para ninguna de las industrias
analizadas. Seglin estos autores, se produce un efecto complementario en todas ellas,
siendo este efecto mayor en unas que en otras. Sin embargo, algunos estudios mas
recientes (Svensson, 1993) sugieren lo contrario. Al contrario que en los estudios
anteriores, Svensson incluye las exportaciones de las filiares en el extranjero de empresas
suecas, ya que, segun €l, es probable que sustituyan las exportaciones de las empresas
matrices. Cuando se incluyen estos nuevos parametros la relaciéon que existente entre

exportaciones y IED es de caracter sustitutivo. Tal y como se aprecia, y como se ha
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expuesto en la introduccion de este trabajo, no existe consenso en la literatura cientifica
que abarca este tema. Existen contradicciones entre distintos autores, distintos paises e,
incluso, entre los estudios de un mismo autor en distintos momentos del tiempo. Esto se
debe que a que es complicado controlar la gran cantidad de variables que afectan a lo
analizado en los estudios y a que existen grandes diferencias entre distintos paises y los
distintos sectores dentro de un mismo pais. No es facil y quizas no sea posible obtener
una regla general aplicable a sectores tan distintos como el manufacturero y el sector
servicios, o para paises tan distintos como lo son EE.UU. y Suecia. Por eso, quizas la

unica posibilidad sea realizar un andlisis individualizado para cada supuesto.

Es innegable que la globalizacion ha ido ganando importancia en las ultimas décadas.
Uno de los rasgos de la globalizacion es una mayor facilidad para la movilidad del capital,
y por ello, las empresas han tenido la posibilidad de invertir en paises extranjeros para
acceder a sus fuentes de competitividad. Parece ser esto lo que ha sucedido en Suecia.
Las empresas han dejado de invertir en ese pais para invertir en el extranjero, apuntando
a que una mayor movilidad del capital tiene un efecto sustitutivo en la inversion en los
paises desarrollados. Sin embargo, también hay que considerar que la inversion puede ir
en la direccion contraria y, al igual que empresas suecas invierten en otros paises,
empresas de otros paises también pueden invertir en Suecia, creando nuevos puestos de
trabajo. Respecto a este pais no tenemos datos, sin embargo, un estudio sobre EE.UU.

sugiere justamente eso (Lipsey, 2002).

Entre 1977 y 1997 las empresas americanas pasaron de fabricar un 65% de su produccion
en EE.UU. a un 55%, mientras que sus filiales en el extranjero pasaron de producir un
3,5% en 1977 aun 12,5% de la produccion de las empresas de EE.UU. en 1997. Ademas,
el empleo manufacturero de las empresas cuya matriz estaba en EE.UU. paso de ser de
un 60% en 1977 a un 46% en 1997, mientras que el de sus filiales en el extranjero
increment6 en el mismo periodo de tiempo de un 3,5% a mas de un 12%. Estos datos,
analizados de forma estanca nos llevarian a la conclusion de que los EE.UU. estan
perdiendo empleos a favor de paises extranjeros, que las empresas estadounidenses estan

trasladando puestos de trabajo a fabricas radicadas en otros paises. Sin embargo, un
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analisis mas detallado nos conduce a otras conclusiones. La mayor parte del empleo y de
la producciéon perdida frente a paises extranjeros, debido a que las empresas
estadounidenses producen menos en EE.UU. se compensa con el incremento de la
produccion en EE.UU. de empresas extranjeras. Tanto las empresas estadounidenses

como las extranjeras se estaban expandiendo internacionalmente (Lipsey, 2002a).

No solo es interesante conocer los efectos totales en la produccion y el empleo de un pais,
sino también conocer que efectos concretos tiene un aumento de la IED en la estructura
industrial del pais. Esto es, qué tipos de empleos se desplazan a paises extranjeros, cuales
permanecen en el pais de origen y qué nuevos empleos nuevos se crean. Aunque no
existen muchos estudios acerca del tema, Lipsey (2002), recoge los resultados de algunos
de ellos. Segun este autor, la teoria sugiere que la division internacional del trabajo
deberia asignar las diferentes tareas necesarias en el proceso de produccion a aquellos
paises donde el recurso necesario sea mas abundante. Por ejemplo, si una tarea requiere
una gran cantidad de mano de obra, la division internacional del trabajo asignara esa tarea
aun pais en el que exista una abundancia de mano de obra, ya que lo légico es que, debido

a esa abundancia, el coste de la misma sea menor.

Lipsey, (2002) recoge los resultados del estudio realizado por Blomstrém, et al., (1990)
sobre las ventajas comparativas de Suecia respecto a otros paises de la OCDE y confirma
la teoria. Tradicionalmente, la ventaja comparativa de Suecia respecto a otros paises se
ha basado en sus recursos naturales que, incluyen entre otros la madera, la energia hidrica
y los metales. Las exportaciones de estos productos requieren un [+D que varia de bajo a
medio, dependiendo del producto en si. El tipo de exportaciones no ha cambiado a lo
largo de los afios pese a que la inversion de las empresas suecas en [+D es de las mayores
del mundo desde mediados de los afnos 70. Ademas, las empresas multinacionales suecas
han mantenido en su pais a trabajadores con un nivel de formacién menor que en filiales
situadas en otros paises como Alemania. Por el contrario, las empresas suecas de menor
tamafio si que tienen trabajadores con mas formacion. Esto significaria que las empresas
multinacionales de Suecia se aprovechan de los recursos naturales de su pais y también

las ventajas competitivas, en este caso la formacion de los trabajadores alemanes, de otros
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paises. Las empresas multinacionales radican aquellas partes del proceso productivo que
requieren una mayor cantidad de un recurso concreto en aquel lugar donde el recurso es

mas abundante.

Suecia tiene una ventaja competitiva en cuanto a recursos naturales, por ello las empresas
radican los procesos productivos basados en este tipo de recursos en Suecia. Por otro lado,
Alemania tiene una gran cantidad de trabajadores cualificados, cosa que permite a las
multinacionales suecas contratar mano de obra cualificada a un menor precio del que
podrian pagar en Suecia. Estos datos son congruentes con la teoria de la division
internacional del trabajo ya que hemos podido comprobar que, a pesar de un aumento de
la IED hacia otros paises, el pais de origen lograria mantener aquellos empleos radicados

en los sectores en los que el pais tenga una ventaja comparativa respecto a otros paises.

Resulta llamativo que siendo Suecia uno de los paises que mas invierte en I+D junto con
Suiza, Japoén y EE.UU., fabrique productos con valor aiadido medio y bajo. Lo légico
seria que a lo largo del tiempo hubiese cambiado el tipo de produccién hacia productos
de mayor valor afiadido, sin embargo, no ha sucedido. Tal y como se ha dicho
anteriormente, el motivo es que Suecia tiene una ventaja competitiva en recursos
naturales, lo que nos lleva a preguntarnos el porque Suecia invierte tanto en I+D si no
consigue el rédito o los resultados deseados. El motivo es que las empresas realizan el
trabajo de I+D en su pais de origen, Suecia, pero una vez logrados los avances
tecnoldgicos los utilizan en paises extranjeros, como Alemania, donde existe una mayor
cantidad de mano de obra cualificada. Este llamativo patrén es probable que ocurra
solamente en paises desarrollados que invierten en [+D, pero que disponen de abundantes
recursos naturales. Las multinacionales de paises que no dispongan de estos recursos,
como Suiza o Japoén, produciran productos con un gran valor en sus paises de origen,

puesto que la innovacion es la unica fuente de riqueza de la que disponen.

Anadiendo lo recogido en otros estudios a este ultimo lleva a la conclusion de que, si un
pais facilita tanto la entrada como la salida de IED, ocurrird un proceso de
internacionalizacién del trabajo en el cual aquellos trabajos en los que el pais sea mas

eficiente en comparacion con otros aumentaran en nimero, mientras aquellos otros en los
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que el pais no tenga una ventaja competitiva disminuirdn en nimero. De esta forma, si un
pais tiene politicas que favorezcan, tanto la entrada como la salida de IED, se producira
un efecto sustitutivo en aquellas industrias en las que no tenga una ventaja competitiva
frente a los paises de su entorno. En cuanto a las industrias competitivas, el efecto sera
complementario, esto es, que una mayor IED tendra el efecto de aumentar las

exportaciones, el crecimiento econdomico y la inversion extranjera en el pais.

En cuanto al efecto neto en el pais de origen de la IED, podemos concluir que es posible
que el efecto neto sea positivo si se mantienen en el pais de origen procesos productivos
con beneficios altos y que produzcan externalidades positivas. En cambio, si este tipo de
procesos productivos se externalizan a otros paises, los efectos seran menos positivos
(Blomstrom & Kokko, 1994). Es complicado acertar el tipo de politica que deben llevar
acabo los dirigentes de los paises si se da el ultimo caso, ya si se realizan politicas que
promuevan la IED se perderan aquellos procesos productivos que aportan un mayor valor
afiadido. Si, en cambio, deciden adoptar politicas mas proteccionistas que limiten la
posibilidad de sus empresas de especializarse internacionalmente con el objetivo de
mantener en el pais de origen aquellos procesos productivos més valiosos, correran el
peligro de que sus empresas dejen de ser competitivas a nivel internacional, lo que dafiaria

enormemente sus exportaciones.
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5. Efectos de la IED en paises receptores en vias de desarrollo

Debido a la notable disminucion de los préstamos bancarios en las economias emergentes
durante los anos ochenta, la mayoria de los paises redujeron las trabas a la IED y muchos
de ellos ofrecieron incentivos fiscales y subsidios con el objetivo de atraer capital
extranjero. En consonancia con estas politicas, la inversion extranjera directa aumento
mundialmente durante los afos noventa, llegando a la cifra de 320 mil millones de do6lares

en el ano 1996 (Carkovic & Levine, 2002).

Mientras que el crecimiento de la IED es obvio, no lo son tanto los efectos del mismo
debido a la existencia de teorias econdmicas que sugieren efectos contradictorios. El
razonamiento detrds de los incentivos econdmicos para atraer IED deriva de la creencia
de que la inversion extranjera producird externalidades positivas en forma de
transferencias tecnoldgicas y de conocimientos que previamente no habia en el pais
receptor, entre otras. Romer (1993), por ejemplo, argumenta que existen grandes
diferencias de conocimiento entre paises ricos y pobres y cree que, a través de la IED, se
facilita esa transferencia de conocimiento y de “know-how”. Estas transferencias
tecnologicas y de conocimiento tendran un efecto muy positivo en la economia, que
acelerard su crecimiento y su desarrollo. De acuerdo con Rappaport (2000), la IED
contribuird a impulsar la productividad de las empresas locales, no solo aquellas

financiadas por capital extranjero.

Otras teorias predicen que la IED distorsionaria el comercio, los precios, los mercados
financieros y dafiara la asignacion de recursos, produciendo una ralentizacién de la
economia local. Algunas teorias propugnan que los efectos de la inversion extranjera
seran positivos o negativos dependiendo de las condiciones preexistentes en la economia

local.

Los resultados obtenidos también varian dependiendo del enfoque de la investigacion. Si

analizamos el asunto desde una perspectiva en la cual analizamos las empresas
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individualmente, la tendencia de los estudios indica que no hay transferencias de
conocimientos ni de tecnologia desde empresas con capital extranjero a empresas locales.
Asi lo corroboran Aitken & Harrison (1999), Germidis (1977) Haddad & Aitken (1993),
y Mansfield & Romeo (1980).

Pese a los resultados microecondmicos, los estudios macroecondomicos generalmente
sugieren un efecto positivo de la IED el crecimiento econdmico, especialmente en
determinadas circunstancias (De Gregorio, 1992). Lipsey (2002), Borensztein, et al.,
(1998) argumentan que la IED tiene un efecto positivo sobre el crecimiento cuando el
pais receptor tiene una fuerza laboral altamente cualificada, que le permita aprovechar el
conocimiento y la tecnologia que llega al pais a través de la inversion extranjera. Por otro
lado, Blomstrom, et al., (1994), no encuentran una conexion con la formacion de la fuerza
laboral, pero argumentan que la IED tiene un efecto positivo en el pais receptor si éste es
lo suficientemente rico. Alfaro, et al., (2002), encontraron que la IED promueve el
crecimiento econdmico siempre y cuando los mercados financieros del pais receptor estén
lo suficientemente desarrollados. Por ultimo, Balasubramanyam, et al., (1996)
enfatizaron la importancia de la apertura econdémica del pais para lograr un efecto positivo

derivado de la IED.

A pesar de la cantidad de estudios macroecondmicos que, de distintas maneras, apuntan
a un efecto complementario o positivo entre la IED y otras variables econdémicas, los
resultados hay que interpretarlos con cierto escepticismo. En este tipo de estudios es
complicado, por no decir imposible, controlar todas las variables que pueden afectar al
crecimiento economico de un pais. Las variables que pueden influir son casi infinitas, por
lo que aislar completamente las variables que se intentan analizar del resto de forma
perfecta resulta una tarea ardua, que tiene como consecuencia resultados poco fiables. En
Maria Carkovic & Ross Levine (2002), se intentan corregir errores de estudios anteriores
mediante la utilizacién de nuevos métodos estadisticos y mediante el uso de nuevas bases
de datos que previamente no estaban disponibles. En este estudio analizan el impacto de
la IED en el crecimiento de paises con caracteristicas similares a los de estudios previos.

Es decir, analizan el impacto de la IED en el crecimiento de paises que tienen una fuerza
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laboral altamente formada, en paises con un gran grado de apertura econdmicay en paises

con mercados financieros desarrollados, entre otros.

Los resultados de este estudio sugieren que la IED no contribuye al crecimiento
economico en ninguno de los casos. Ninguna de las caracteristicas analizadas de los
paises tiene como efecto que la IED tenga un efecto positivo en el crecimiento por lo que,
segun los autores, los gobiernos de los distintos paises no deberian incentivar ni subsidiar
la entrada de capital extranjero a sus paises, ya que los incentivos y los subsidios suponen
un coste para los paises que no se compensa con ningun beneficio. A pesar obtener este
resultado, los autores de este estudio son conscientes que un solo estudio no es capaz de
resolver o de aportar total claridad un tema con tantas opiniones contrapuestas como este.
Es mas, el resultado de este estudio choca con la mayoria de los estudios
macroecondémicos previos que dictaminan que, en general, la IED favorece el crecimiento

econdémico.

Otro estudio maés reciente (Miankhel, 2009) obtiene los mismos resultados. En este caso
se analizan paises emergentes en distintos puntos de desarrollo. Los paises elegidos son
India, Pakistan, Malasia, Tailandia, Chile y México. La idea de seleccionar paises en
distintos puntos de desarrollo radica en que, de esta forma se podra identificar el impacto
de la IED en cada uno de estos momentos. El autor cree que el efecto de la IED debe ser
distinto en paises como India o Pakistan, que han empezado el proceso de liberalizacion

econdmica recientemente que, en paises mas maduros, como son Malasia y Tailandia.

En este estudio no solo se analiza la relacion existente entre el crecimiento del PIB, la
IED y las exportaciones, sino que también se analiza la direccion de la relacion. Es decir,
se analiza, por ejemplo, si es la IED la que provoca el crecimiento o, por el contrario, si
es el crecimiento del PIB el que tiene como efecto un crecimiento de la IED. Los
resultados de este estudio vienen a ser los siguientes: el estudio determind que el
crecimiento del PIB tuvo como consecuencia un incremento en las exportaciones en
Pakistan y un incremento de la IED en el caso de India. En el caso de Chile y México, las

exportaciones tuvieron un efecto positivo en la IED y en el crecimiento. En cuanto a
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Malasia, se determindé que las relaciones entre exportaciones, IED y crecimiento
econdémico son bidireccionales. Y, finalmente, encontraron una relacion unidireccional

de crecimiento econdmico a exportaciones en el caso de Tailandia (Miankhel, 2009).

Un andlisis critico de resultados revela que no podemos obtener una relacion universal
entre la IED, las exportaciones y el crecimiento del PIB. En el estudio se dan todos o casi
todos los resultados posibles, haciendo imposible obtener una clara tendencia que revele
una relacion universal del efecto de la IED en otras variables econdmicas. No solo existen
diferencias entre paises en distintos puntos de crecimiento, que seria ldgico que las
hubiese, puesto que este estudio trata de revelar los diferentes efectos que produce la
entrada de IED en paises en distintos puntos de crecimiento, sino que existen diferencias
muy notorias entre paises en el mismo punto de crecimiento, como son India y Pakistan.
Mientras que un incremento en el PIB causa un incremento en las exportaciones en
Pakistan, en India causa un incremento en la IED. Este es solo un ejemplo que evidencia
la ausencia de una tendencia clara. La tnica tendencia que podemos obtener de este
estudio, si bien tampoco ofrece una gran fiabilidad, es que suele ser el crecimiento del
PIB el que causa un incremento de las exportaciones o de la IED, puesto que en la mayoria
de los casos es el crecimiento del PIB el que precede a un crecimiento de las otras dos
variables. No obstante, decimos que es poco fiable porque en 2 de los 6 casos son las
exportaciones o la IED los que causan el crecimiento del PIB o, al menos, existe una
relacion bidireccional entre las variables. Todo esto nos revela que el crecimiento de un
pais y de sus exportaciones no depende tanto o solo de las politicas tomadas en torno a la

IED, sino que dependen una multitud de factores de caracter heterogéneo.

En Lipsey (2002), ademas de analizar el efecto de la IED en el crecimiento de los paises
receptores, también se analiza la productividad y el efecto en los salarios de las empresas
locales. Comenzaremos por el analisis de los salarios. Es dificil encontrar un estudio de
la IED y de los salarios de un pais receptor que no concluya que las empresas extranjeras
pagan mas, de media, que las locales o, al menos que las empresas locales
multinacionales, de un determinado pais. Esto sucede no solo en paises emergentes, que

es donde se han realizado la mayoria de los estudios, sino en paises desarrollados, donde
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ya de por si se pagan salarios altos. Hasta cierto punto, la diferencia salarial se debe a que
las empresas extranjeras normalmente desarrollan su negocio en ambitos en los que el
salario medio es alto en comparacion con la media del pais. Sin embargo, también existen
diferencias dentro de una misma industria en la mayoria de los paises. Por ello se plantea
la pregunta de si las empresas extranjeras pagan mas por trabajadores de la misma calidad
o si contratan a los mejores trabajadores. No existe ningiin motivo, a priori, por el que las
empresas extranjeras deban pagar mas a sus empleados que las empresas locales. Si que
son capaces de pagar salarios mas altos debido a su mayor desarrollo tecnolégico, mayor
eficiencia y productividad laboral. Sin embargo, aunque esto sea asi, lo 16gico no seria
aumentar los salarios de sus trabajadores, sino aumentar la produccion para asi ganar

cuota de mercado.

Se han sugerido varios motivos que pretenden dar respuesta a este hecho. Uno de ellos
sugiere que las empresas extranjeras se ven forzadas a pagar mas a sus trabajadores por
las regulaciones de los paises receptores de esas inversiones y también para mantener una
buena imagen publica. Otro motivo podria ser que los trabajadores tienden a preferir
trabajar para empresas locales, lo que obliga a las empresas extranjeras a pagarles mas
para persuadirles de que trabajen en su empresa. Una tercera posibilidad seria que las
empresas extranjeras pagaran un extra para reducir la rotacion de la empresa. Una
reduccion de la rotacion significaria que la tecnologia que han traido desde el extranjero
y, que les da ventaja frente a sus competidores, estaria mas protegida que si la rotacion
fuese elevada, ya que, en este ultimo caso, la informacion se trasladaria de las empresas
extranjeras a las locales de forma mas rapida. Una quinta posibilidad seria que un mayor
conocimiento del mercado laboral local permite a las empresas locales identificar y
contratar a mejores trabajadores sin pagarles mds dinero, mientras que las empresas
extranjeras se ven obligadas a pagar mas para asegurarse de que las personas que han

contratado son suficientemente buenas (Lipsey, 2002).

Lo mas importante para el gobierno de un pais no es el porqué las empresas extranjeras
pagan mas a sus empleados que las locales, sino el efecto que tiene en el mercado de

trabajo y en el pais en su conjunto. Podria ser que el motivo sea que las empresas
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extranjeras contratan a empleados que ya cobrasen mas en las empresas locales o que
comprasen empresas cuyos empleados gozasen de un grado de formaciéon y un salario
superior a la media. En este caso el salario medio de la industria no aumentaria,
simplemente las empresas locales pagaran salarios mas bajos que las extranjeras debido

a que las empresas extranjeras fichan a los trabajadores mas cotizados.

En un segundo supuesto, las empresas extranjeras pagan mas a sus empleados que las
locales sin fichar a los mejores trabajadores de las empresas locales. En este supuesto, las
empresas extranjeras pagarian mas a sus empleados y, ademas, el salario medio de la
industria aumentard. También podria producirse un efecto contagio, por el cual la
presencia de empresas extranjeras que pagan mas tendria como consecuencia una mayor
competencia para obtener mano de obra que, a su vez, resultaria en un incremento de los

salarios también en las empresas locales.

Diversos estudios corroboran que las empresas extranjeras pagan mas a sus trabajadores
y, ademas, establecen que pagan mas por la misma calidad de empleados que las empresas
locales (Lipsey & Sjoholm, 2001). Estos autores determinaron que en 1996 las empresas
extranjeras pagaban un 50% mas que las empresas domésticas privadas en el sector
manufacturero en su conjunto, tanto a trabajadores de oficina como a trabajadores
manuales. Cuando se tuvo en cuenta el nivel de formacion de los empleados y la
localizacion de las fabricas la diferencia se redujo a un 25% para trabajadores manuales

se mantuvo en un 50% para trabajadores de oficina (Lipsey, 2002).
y

En Ramster (1999) se analizan las mismas variables en cuatro paises asidticos durante
periodos de entre 14 y 23 afios y llegan a las mismas conclusiones: las empresas
extranjeras pagan mas a trabajadores de la misma formacion. También se llega a esta
misma conclusiéon en Manning 1998, y Hill 1990. La literatura cientifica es abrumadora
en cuanto que las empresas extranjeras pagan mas por el mismo tipo de trabajador, que
es evidentemente bueno para el pais receptor de la IED ya que mayores sueldos equivalen
a mayor calidad de vida y mayor crecimiento econémico. Por otro lado, la literatura

cientifica también ha analizado si el hecho de que las empresas extranjeras paguen mas a

27



sus trabajadores tiene como consecuencia que las empresas locales también se vean
obligadas a incrementar salarios o si, por el contrario, las empresas locales son capaces

de mantener los sueldos de sus trabajadores a pesar de la entrada de nuevos competidores.

Un primer estudio que analizo el efecto contagio de los salarios en dos paises emergentes:
Meéxico y Venezuela (Aitken, et al.,, 1996). En cuanto a México, los salarios de las
empresas locales parecian ser menores que los de las empresas extranjeras, aunque no era
estadisticamente significativo. Sin embargo, en Venezuela parecia existir una clara
influencia negativa de las empresas extranjeras en los salarios de las empresas locales.
Esto apunta a que las empresas extranjeras fichaban a aquellos trabajadores con un salario
mas elevado o, que empresas extranjeras adquirian aquellas empresas venezolanas que
pagaban un salario superior a la media de la industria. En este supuesto, la entrada de
capital extranjero no supondria un aumento del salario medio de la industria, por lo que,
a efectos de salario, significaria que la entrada de capital extranjero no es algo positivo

(ni negativo). Sin embargo, hay estudios posteriores que refutan esta hipotesis.

Lipsey & Sjoholm (2001), hicieron una serie de célculos sobre el efecto contagio de los
salarios en distintos niveles de la industria y la geografia de Indonesia. En todas y cada
una de las variantes determinaron que el efecto contagio se producia de una forma
bastante significativa, sugiriendo que la entrada de empresas extranjeras hace que las
empresas locales compitan con ellas por la mano de obra disponible. El efecto fue mayor

en trabajadores de oficina que en trabajadores manuales.

A pesar de que existen diversos estudios que no encuentran ninguna relacion, o que
encuentran una relacion negativa entre la entrada de capital extranjero y el aumento de
los salarios en las industrias locales, la mayoria de los analisis realizados sobre el efecto
contagio en los salarios permite concluir que, en la mayoria de los casos el efecto en los
salarios de las empresas e industrias locales es positivo. También se desprende de los
estudios analizados que los efectos también pueden depender en gran medida de las
politicas realizadas por los gobiernos de los paises. Por esta razon no es posible afirmar

definitivamente que la entrada de capital extranjero aumenta el salario en todos los casos.
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La literatura cientifica aborda, también, la cuestion de si la entrada de capital extranjero
incrementa el salario medio del sector en el cual entra, que podria suceder como
consecuencia de un aumento de la demanda de mano de obra o porque el hecho de que
las empresas extranjeras paguen mejor a sus trabajadores hace que la media aumente.
Aitken, Harrison & Lipsey (1996), determinan que, aunque no hubo efecto contagio
positivo ni negativo hacia las empresas locales de Venezuela y México, la entrada de
empresas extranjeras si que aumento el salario medio de la industria significativamente.

El efecto fue mayor para trabajadores cualificados que para aquellos que no lo estaban.

Feenstra & Hanson (1997) determinaron que un incremento de las empresas extranjeras
que no pagan aranceles increment6 la cantidad total de dinero pagado a trabajadores
cualificados. Los autores interpretaron que este tipo de importaciones aumentaba la
demanda de trabajadores cualificados en el pais. Aunque no existe una gran cantidad de
literatura cientifica sobre este hecho, los estudios existentes apuntan a que la entrada de
capital extranjero tiene un efecto positivo en los salarios, ya sea porque aumenta la
competicion entre las empresas extranjeras y las locales por la mano de obra o porque el
hecho de que las empresas extranjeras paguen salarios mas elevados tiene como efecto
que el salario medio se eleve. Un mayor salario medio significa, por un lado, que los
ciudadanos tienen mas dinero para consumir y, por otro, que el gobierno obtendrad mas
dinero a través de la recaudacion de impuestos, por lo que podra gastar mas. Siendo el
consumo y el gasto del gobierno dos de los cuatro componentes principales del PIB, es

de suponer que un aumento de los mismos aumentara el PIB.

Otro aspecto clave analizado en multiples articulos cientificos es la diferencia de
productividad entre las empresas participadas por capital extranjero y las locales. Una
gran parte de los estudios sobre la productividad se focaliza en analizar si existe un efecto
contagio de la productividad de empresas extranjeras hacia empresas locales. En este tipo
de estudios ya se asume desde un primer momento que las empresas extranjeras son mas

productivas que las locales, aunque aqui primero analizaremos si es realmente cierto que
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son mas productivas las empresas con capital extranjero y, si se da el caso, posteriormente

analizaremos si se produce el efecto contagio.

La mayoria de las comparaciones de productividad han sido sobre el sector manufacturero
en paises en desarrollo. Blomstrom y Wolff (1994), examinaron los datos manufactureros
de México de 1970 y encontraron que el valor afiadido y la produccién bruta por
empleado eran mas de dos veces mayor en las empresas multinacionales que en las
locales. Esta mayor productividad es atribuida por los autores a la utilizacion del capital
en una mayor intensidad. Otro estudio realizado por Sjoholm (1999), que examino datos
sobre distintas industrias en Indonesia entre los afios de 1980 y 1991 determiné que la
tecnologia de las empresas extranjeras era superior en 26 de las 28 industrias analizadas.
Kokko, Zejan y Tansini (2001) concluyeron que, en Uruguay, en 1988, la productividad
de las empresas extranjeras era aproximadamente dos veces mayor que la de las empresas

locales (Lipsey, 2002).

Los articulos realizados hasta la fecha evidencian casi con total unanimidad que la
productividad es mayor en las empresas participadas por capital extranjero que en las
locales. Parte de esa mayor productividad se debe a que se utiliza el capital con una mayor
intensidad en las empresas extranjeras que en las locales y también a que la produccion
se realiza en una escala mayor. Parece por ello, que la entrada de IED en un pais tiene un
efecto positivo en la productividad del mismo. El alcance de el efecto positivo dependera
de si las empresas extranjeras logran mantener la diferencia de productividad respecto de
las locales o, por el contrario, si se produce el efecto contagio y las empresas locales son
capaces de aprender y replicar lo que las empresas extranjeras estan realizando para ser

mas productivas y, asi, lograr ser igual de productivas.

Las teorias sobre los efectos que tiene la IED en sus paises receptores asumen que siempre
que entra una empresa con una mayor tecnologia en un pais extranjero se produce el
efecto contagio, es decir, que la tecnologia de la empresa entrante se transfiere hacia las
empresas locales. Findlay (1978), asumio6 que la tasa a la que cambia la tecnologia en las

empresas menos desarrolladas tecnolégicamente es una funcion creciente de la intensidad
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con la que las empresas extranjeras alteran el normal funcionamiento de la economia
local. Por ello, segiin este autor, a mas diferencia tecnologica, mas rapidamente se

produciré la transferencia desde las empresas extranjeras hacia las locales.

Utilizando datos de 215 industrias del Censo Industrial Mexicano de 1970, Blomstrom
(1983) determind que la productividad de las empresas locales estaba relacionada
positivamente con la presencia de empresas extranjeras. Es decir que, a mayor numero de
empresas extranjeras, mayor tecnologia tenian las empresas mexicanas. Otro estudio
realizado en 1994 sobre los mismos datos (Kokko, 1994), confirm¢é la relacién, pero
ademas afiadid que la utilizacion de una gran intensidad del capital por parte de las
empresas extranjeras y una diferencia grande entre la tecnologia de las empresas
extranjeras y las locales impiden la transferencia tecnoldgica. En Blomstrom & Wolff
(1994) concluyen que cuantas mas empresas extranjeras en una determinada industria,
mas aumenta la productividad de las empresas locales. También determinan que el
aumento es mayor en aquellas industrias en las que los niveles de productividad entre
empresas extranjeras y locales era mas parejo. Otros estudios apuntan a los mismos
resultados, que contradicen lo que la teoria de Findlay predecia que iba a suceder. Esto
podria a deberse a que la existencia de grandes diferencias en cuanto a tecnologia y en
cuanto a la intensidad del capital utilizado puede suponer que las empresas locales sean
incapaces de replicar a sus competidores. Las empresas locales no disponen del capital
necesario para invertir en una planta de tltima generacion similar a la de sus competidores
extranjeros, por mucho que quieran no van a poder construirla y no van a poder alcanzar
niveles de productividad similares. De la misma forma, si existe una gran disparidad
tecnologica entre empresas, aquella empresa con menos tecnologia tendra mas

dificultades a la hora de copiar la tecnologia de sus rivales.

En cuanto a productividad, podemos concluir con cierta seguridad, debido a la casi
unanimidad de la literatura cientifica, que la llegada de IED a paises en vias de desarrollo
tiende a causar un aumento de la productividad en el pais receptor. Este efecto se
magnifica mas cuando la diferencia en tecnologia y el nivel de intensidad del capital

utilizado no es demasiado grande. Las diferencias de productividad también se reducirdn
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con mayor celeridad en aquellos casos en los que las empresas locales estén mas

dispuestas a invertir en [+D.

Una de las principales razones para analizar el efecto contagio de empresas extranjeras a
empresas locales es averiguar si la IED realmente acelera el crecimiento econémico de
un determinado pais. Parece obvio que si la llegada de capital extranjero mas productivo
ademas aumenta la productividad de las industrias locales se producird una aceleracion
de el crecimiento econdémico del pais. Sin embargo, a pesar de haber concluido
anteriormente que el efecto contagio se produce, debemos comprobar
independientemente que el efecto en el conjunto de la economia es positivo. (Lipsey,

2002)

Blomstrom, et al., (1994) determinaron que, en un conjunto de paises emergentes, entre
los afios 1960 y 1985 las ratios de entradas de IED a PIB en un periodo de cinco afios
eran positivos. Posteriormente dividieron los paises emergentes en dos grupos,
incluyendo en uno de ellos aquellos paises con mayor PIB per cépita y en el otro aquellos
con menor PIB per cépita. Al hacer esto comprobaron que la entrada de IED solo tenia
efectos positivos en aquellos paises con mayor PIB per capita. Borensztein, De Gregorio
& Lee (1995), analizaron los datos de 69 paises emergentes entre 1970 y 1989 y
concluyeron que la IED solo afectaba al crecimiento de forma marginal. Aunque en
aquellos paises en los sus trabajadores gozaban de una mayor formacion la IED tenia un
efecto positivo significante. Esta teoria es corroborada por un estudio (Campos &
Kinoshita, 2002) en el que se analizan una serie de paises de Europa del este y Europa
central que anteriormente pertenecian a la Union Soviética. Las conclusiones de este
estudio son que la entrada de IED en estos paises tiene un efecto claramente positivo en
el crecimiento. Es mas, determinan que la IED es una variable crucial para explicar el
crecimiento vivido en esta serie de paises. Segun los autores, el motivo de la relacion tan
clara entre la IED y el crecimiento de estos paises radica en que estos paises ya gozaban
de un avanzado grado de industrializacion y de una fuerza laboral cualificada antes de la

entrada de capital extranjero.
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En cambio, otros autores ligan mas los efectos de la IED a las politicas concretas de
comercio internacional que realice el pais receptor de fondos. Esta corriente de autores
argumenta que el efecto serd mas positivo si los paises fomentan un modelo de IED cuyo
objetivo sea aumentar las exportaciones. Si, por el contrario, mediante la IED se produce
in efecto sustitutivo de las exportaciones por las importaciones, el efecto que tendra la

IED sera negativo para el crecimiento econdmico del conjunto del pais.

Otro grupo de autores tienen la teoria de que la existencia de mercados financieros
avanzados es esencial para que la IED tenga un efecto positivo en el crecimiento
econdémico de un pais (Alfaro, et al., 2002). La logica detras de este pensamiento radica
en que, sin la existencia de estos mercados las empresas locales son incapaces de
aprovecharse de los avances que traen las empresas extranjeras. Es decir, si no son
capaces de lograr financiacion, no podran invertir en I+D, ni en tecnologia, ni podran
retener o contratar a los mejores trabajadores, por lo que nunca conseguiran cerrar el

hueco de competitividad respecto a las empresas extranjeras.

La mayoria de las variables analizadas que determinan los efectos de la IED en paises
emergentes receptores apuntan a que los efectos son positivos. Existe un claro efecto
contagio en cuanto a tecnologia y a salarios, que mejora la situacién de las empresas y
los trabajadores de las empresas locales, que, a su vez, deberia mejorar el conjunto de la
economia. Sin embargo, al analizar los datos de crecimiento que, al fin y al cabo, es el
dato que recoge el conjunto de efectos que puede tener la entrada de IED en un pais, no
existe suficiente consenso para poder afirmar que hay una relacion positiva. Es
sorprendente que, existiendo practicamente unanimidad en otras variables que
indudablemente afectan positivamente al PIB de forma positiva, no se logre obtener unos
resultados coherentes cuando se analiza el efecto en el PIB. Este hecho puede deberse a
distintos motivos. En primer lugar, es posible que, aunque el efecto de la I[ED sea positivo
dentro de la industria donde tiene lugar, el efecto no sea lo suficientemente grande para
tener un efecto detectable en el crecimiento econdmico del pais en cuestion. En segundo
lugar, tal y como se ha expuesto anteriormente, es muy complicado controlar cada una de

las variables que afectan al PIB y aislarlas completamente de la variable que se intenta
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medir en los estudios. Por ello, es muy probable que los andlisis macroecondémicos de los
efectos de la IED en el crecimiento econdomico estén sesgados. Una evidencia de ello
podria ser la contradiccion que hemos encontrado entre los resultados de los estudios
realizados desde un enfoque empresarial y los obtenidos desde un enfoque
macroeconémico. Los realizados desde un enfoque empresarial tienen la ventaja de que
la cantidad de variables es menor, por lo que aislar las variables analizadas es mas facil y
los resultados son mas fiables. Por el contrario, la desventaja que tienen estos estudios
con respecto a los macroecondémicos es que no nos dan un enfoque global del asunto. Se
realizan sobre empresas concretas o grupos pequeiios de empresas. Por ello, para obtener
una vision global del asunto es necesario realizar una extrapolacion al resto de la
economia, lo que podria llevar a grandes fallos. Otra posibilidad apuntada ya por algunos
autores en sus estudios es que el efecto depende mucho de la situacion de cada pais, de
sus politicas y de su grado de desarrollo. Algunos estudios constatan que, solo bajo
determinadas circunstancias, el efecto es positivo. Sin embargo, tampoco se ponen de

acuerdo sobre qué circunstancias son las necesarias para que suceda.

A pesar de los resultados mixtos obtenidos en diferentes estudios, podemos observar que
el grueso de los estudios apunta a que la IED tiene un efecto positivo en aquellos paises
que la reciben. Algunos estudios no encuentran ningtin efecto, ni positivo ni negativo y
muy pocos, dentro de los macroecondmicos, concluyen que el efecto es negativo. Si se
realiza una interpretacion integradora de los resultados obtenidos se llega a la conclusion
de que, en la mayoria de las situaciones, politicas y puntos de desarrollo econdémico, la
entrada de IED tendra un efecto positivo en el pais y, solo cuando se den situaciones muy

particulares, el efecto sera perjudicial.

34



6. Efectos de la IED en paises receptores desarrollados

La mayor parte de los estudios realizados sobre los efectos de la IED en paises receptores
se han realizado sobre paises emergentes. La cantidad de estudios que abordan sus efectos
en paises desarrollados es muy limitada y, los que los abordan, lo hacen junto con los
efectos en paises emergentes. Esto se debe a que los estudios normalmente se centran en
las transferencias tecnologicas y de conocimiento de las empresas multinacionales que se
asientan en paises extranjeros hacia las empresas locales, normalmente de mas reducido
tamano. A pesar de esto, la entrada de IED en paises desarrollados tiene una gran
importancia ya que un 49% de todas las entradas de capitas extranjero se produce en
paises desarrollados (UNCTAD, 2018) y un tercio del global tiene lugar en la UE (Dellis,
etal., 2017)

A pesar de la escasa literatura cientifica sobre el asunto, la existente contiene resultados
similares a los obtenidos en paises emergentes, esto eso, resultados mixtos que, en
general, apuntan mas hacia efectos positivos que negativos. Por ejemplo, Lipsey (1994),
encontrd que los trabajadores de empresas extranjeras en EE.UU. cobraban entre un 10%
y un 12% mas que aquellos que trabajaban para empresas locales. Esta diferencia de
reducia a entre un 6% y un 7% en empleos del sector manufacturero y aumentaba a entre
un 12% y un 15% en otras industrias. Otros estudios més detallados, controlando mas
variables, realizados por otros autores confirman lo determinado por Lipsey (1994)
(Howenstine & Zeile, 1994), (Doms & Jensen, 1998). Los autores de estos estudios
atribuyeron esta diferencia en salarios al hecho de que las empresas extranjeras eran
empresas multinacionales, con mayor tecnologia y tamafio que la empresa local media.
Esto parecié quedar confirmado por el hecho de que estos autores determinaron que las
empresas que mejor pagaban eran las empresas multinacionales americanas. Por ello, en
este caso, el motivo del mejor sueldo no se debe a que las empresas sean locales o
extranjeras, se debe al hecho de que sean multinacionales o no. Mientras que todas las
empresas extranjeras con operaciones en EE.UU. son multinacionales, no todas las

empresas de capital estadounidense son multinacionales, por lo que, evidentemente, el
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sueldo medio de las empresas extranjeras serd mayor que el de las empresas

estadounidenses.

Cuando se tuvo en cuenta el efecto del tamafio de las empresas estadounidenses y las
empresas extranjeras se determin6 que la diferencia de salarios en el sector manufacturero
era insignificante (Feliciano & Lipsey, 1999). En cambio, en sectores no manufactureros
si que encontraron una diferencia significativa, de entre un 8,5% y un 9,5%. Los
resultados son similares en otros paises desarrollados. Griffith & Simpson (2001),
determinaron que, entre 1980y 1995, las empresas extranjeras en el Reino Unido pagaron
mayores salarios a sus empleados, tanto empleados cualificados como a los no
cualificados. El margen era mayor en empleados no cualificados y, ademas, incrementaba
de forma bastante considerable a lo largo del periodo estudiado. Sin embargo, otra
publicacion de Griffith (1999), que analizaba datos de Francia, Alemania, Japon y los
EE.UU. determin6é que no habia diferencias significantes entre los salarios de empresas

locales y empresas extranjeras en esos paises.

Como se puede observar, al igual que para paises emergentes, no existe consenso en la
literatura cientifica sobre los efectos de la IED en los salarios de los paises desarrollados.
Hay discrepancias entre autores y también entre estudios realizados por el mismo autor.
Esto se puede deber, como ya se ha apuntado anteriormente, a que los efectos dependen
de muchos otros factores que, en algunos casos como el del tamafio de las empresas, se
puede controlar, pero que, en otros, es imposible debido a la gran cantidad de factores
que, de alguna u otra forma, influyen de formas subrepticias en los salarios y en otros

factores.

Los andlisis de productividad nos ofrecen resultados similares. Howenstine & Zeile
(1994) utilizaron datos del sector manufacturero para comparar la productividad de las
empresas extranjeras en EE.UU. con la de las empresas estadounidenses y revelaron que
las empresas extranjeras eran mas productivas. Al igual que con los salarios, la mayor
productividad no fue atribuida por los autores al hecho de que fuesen empresas

extranjeras, sino a que fuesen empresas multinacionales. Llegaron a esta conclusion
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debido a que las multinacionales extranjeras eran mas productivas que las empresas
estadounidenses en general, pero menos productivas que las empresas multinacionales
estadounidenses. Ademas, la mayor productividad de las empresas extranjeras se debia,

también, a que entraban en sectores mas productivos que la media.

En cuanto al Reino Unido, Girma et al. (2001), determind que la productividad de las
empresas extranjeras entre 1991 y 1996 era, de media, un 10% superior al de las empresas

locales. Estudios de otros autores confirman lo mismo.

Los resultados de los paises en desarrollo y los desarrollados son tremendamente
parecidos, especialmente teniendo en cuenta la gran cantidad de diferencias que hay entre
ellos. Sin embargo, estas similitudes tienen sentido pues las empresas que logran
establecerse en paises extranjeros deben ser empresas que sean mejor o que aporten algo
diferente a las que ya hay en ese o pais. Si no, esas empresas fracasarian y,
consecuentemente, cerrarian las operaciones en ese pais. A pesar de las similitudes que
encontramos entre ambas categorias de paises, no podemos otorgar la misma validez a
los resultados de unos y de otros ya que los estudios realizados en paises emergentes
abarcan una gran cantidad de paises y distintos periodos de tiempo. Ademas, se centran
en multiples industrias y analizan también muchas variables dentro de cada pais. Los
estudios en paises desarrollados son escasos. Escasos en cuanto a cantidad total, en cuanto
a paises analizados, en cuanto a industrias analizadas y en cuanto a variables analizadas.
Ademas, como ya se ha dicho en parrafos anteriores, la validez de los estudios y su
precision es muy cuestionable debido a la dificultad que tiene aislar las variables que se
quieren analizar de el resto de las variables que pueden interferir en los resultados del

estudio.
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7. Conclusiones

El miedo a que las multinacionales inviertan en paises extranjeros con el posible efecto
de una reduccion de las exportaciones y el empleo en el pais de origen practicamente ha
desaparecido. Los paises emergentes cuya IED va a parar a paises de similar desarrollo
logran preservar aquellas partes del proceso productivo de mas valor en sus empresas
matrices y el incremento de la produccion en paises extranjeros aumenta la demanda de
estos componentes o productos intermedios de mayor valor anadido. Por ello, no es solo
que las exportaciones aumenten, sino que las nuevas exportaciones tienden a ser de mayor
valor, con todos los efectos positivos que tiene esto para el pais de origen, sus empleados,
su crecimiento y su desarrollo tecnologico. Cuando las empresas invierten en paises mas
desarrollados el aumento de las exportaciones se produce de forma indirecta. En este caso
las empresas obtienen una mayor tecnologia y un mayor conocimiento de los paises mas
desarrollados, lo que les permite ser mas competitivos, tanto en sus paises de origen,
como en aquellos paises extranjeros donde tengan presencia. La mayor competitividad
les permite ganar cuota de mercado y la obtencion de una mayor cuota de mercado en
paises extranjeros donde tengan presencia aumentard las exportaciones, tanto de la

empresa concreta, como del pais en general.

El efecto que tiene en paises desarrollados es distinto dependiendo de la variable
analizada. En primer lugar analizamos los efectos de la IED por parte de paises
desarrollados en el mercado financiero de esos paises. Los resultados nos indican que
existe una cantidad limitada de financiacion disponible para el conjunto de las empresas
de un pais, por ello las empresas deben elegir cuidadosamente donde lo invierten. Si
deciden invertir el dinero obtenido mediante financiaciéon externa en el extranjero no
dispondran de financiacion o dispondran de menos financiacion para realizar inversiones
en su pais de origen y viceversa. Los autores que han publicado sobre este asunto han
determinado que, en muchos casos, se produce un efecto sustitutivo entre la IED y las
exportaciones. A pesar de esto, estudios posteriores han determinado que los efectos
reales son complementarios ya que, al igual que en paises emergentes, la inversion en el

extranjero incrementa la exportacion de productos intermedios de gran valor afiadido,
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reteniendo en el pais de origen las partes del proceso productivo de mayor valor afiadido

y aumentando la demanda de este tipo de productos.

Sin embargo, el debate no acaba ahi, puesto que en los estudios macroecondémicos existe
una division de opiniones acerca del efecto de la IED en paises emisores desarrollados.
Algunos sostienen que el efecto es negativo (Svensson, 1993), y otros sostienen que el
efecto es complementario o positivo (Blomstrom, Lipsey & Kulcjychy 1988) y
(Swedenborg (1979) y (1982)). No existe un minimo consenso entre la literatura cientifica
por lo que, al menos en cuanto emision de IED por paises desarrollados, no podemos
afirmar con rotundidad que la relacion se produzca en una direccion u otro. Sin embargo,
yo me decanto hacia una relacion complementaria debido a diversos factores. En primer
lugar, la mayoria de los estudios sobre la materia indican una relacion de
complementariedad. En segundo lugar, lo autores que afirman este tipo de relacion tiene
una mayor experiencia en el asunto. Muchos de ellos han realizado una gran cantidad de
estudios sobre este asunto y, aunque en algunos de los estudios han encontrado una
relacion de sustitucion, los resultados de la mayoria indican una relaciéon complementaria
entre IED y exportaciones. Otro motivo que me lleva a pensar de esta manera es que si
un pais se cierra y evita que sus empresas inviertan en el extranjero conseguira que se
queden rezagadas en cuanto a tecnologia y conocimientos respecto a empresas
extranjeras. Si sucede esto durante un periodo de tiempo lo suficientemente largo, sus
empresas produciran productos mas caros y peores que la competencia extranjera, por lo

que las exportaciones del pais se veran afectadas negativamente.

Si que existe un consenso mayor en cuanto al efecto que tiene la IED en paises receptores
emergentes. La mayoria de los estudios, especialmente los de cardcter macroeconémico
determinan que el efecto es complementario respecto de las exportaciones y positivo para
las empresas locales y sus trabajadores. Aunque no se ha logrado obtener consenso en
cuanto al efecto en el crecimiento econémico, si que se ha podido determinar que la
entrada de capital extranjero en un pais en vias de desarrollo tiene un efecto positivo en
los salarios del pais, en la tecnologia que las empresas del pais y también en la

productividad del pais. Sin embargo, este efecto solo se da en determinadas
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circunstancias. La mejora de la tecnologia y el “know-how” son los factores que hacen
que los salarios y la productividad aumenten. Segln los estudios, las empresas locales
solo son capaces de cerrar el hueco tecnoldgico y de conocimiento si no estan demasiado
por detrds en un primer momento. Por ello, el efecto complementario se atenuado por la

existencia de grandes diferencias entre paises.

No existen una gran cantidad de estudios que aborden los efectos de la IED en paises
receptores desarrollados, pero los que hay proporcionan resultados casi calcados a los de
los paises emergentes, por lo que no es conveniente reproducir de nuevo lo ya dicho en

el parrafo anterior.

A grandes rasgos, se puede decir que no existe consenso entre los expertos de la materia
sobre los efectos de la IED. Existen estudios que indican una cosa y otros que indican lo
contrario. Sin embargo, la mayoria de ellos o, bien no encuentran ninguna relacion en
ninguna de las direcciones o no logran obtener resultados estadisticos significantes o bien
apuntan a un efecto complementario entre IED y exportaciones. Si fuese necesario
decantarse a favor de alguna de las hipdtesis, habria que decantarse por la existencia de
un efecto complementario, ya que, incluso en aquellos estudios en los que los resultados
eran estadisticamente insignificantes los datos indicaban una tendencia hacia una relacion
complementaria. Es mas, la cantidad de articulos cientificos que argumentan a favor de
una relacion de caracter complementario es mucho mayor que aquellos que indican lo
contrario. Por ello, yo creo que la relacion depende mucho de la situacion del y de las

politicas llevadas acabo en cada pais, pero en general, la relacion serd positiva.
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