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La inversion extranjera directa
y el comercio internacional
El caso de México y Espafia
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La interaccion entre inversion extranjera directa (I1ED) y comercio es una de las claves
asociadas a la globalizacion. Dicha relacion nos da parte de la respuesta acerca del significa-
do de la globalizacién para las diversas economias. La complejidad de dicha relacion hace
que hasta ahora las conclusiones hayan sido dispares segln los niveles de agregacion, los
periodos estudiados y la muestra de paises escogidos.

En & presente estudio presentamos evidencia para € caso de Espafia y México. Ambos
paises han experimentado a partir de los afios 80 un gran proceso de apertura y smultanea-
mente se han incorporado a dos bloques (la UE y el NAFTA), que aungue con diferente
grado de integracion, han representado un cambio muy relevante que ha afectado desde la
estructura de ambas economias hasta aspectos relacionados con la liberalizacion de flujos
comercialesy de capitales, etcétera. Este paralelismo entre ambas economias ha contribuido

(1) alarealizacion del presente estudio.

Palabras clave: inversiones directas, comercio internacional, inversiones extranjeras,

acuerdos comerciales, México, Esparia.
Clasificacion JEL: F14, F15.

1. Introduccion

A partir de la década de los afios ochenta las
economias espafiolay mexicana iniciaron un pro-
fundo proceso de cambios estructurales que inclu-
y0, entre otros aspectos, |a liberalizacion de los
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flujos comerciales asi como de capitales, la desre-
gularizacién del sistema productivo y un amplio
programa de privatizaciones que favorecieron
tanto la entrada de inversores extranjeros como la
congtitucion de grandes empresas privadas que a
su vez se han convertido en grandes inversores en
el exterior. Todo este proceso ha ido acompafiado
de un proceso de firmas de acuerdos comerciales
y de integracion en bloques por parte de ambos
paises.

En €l caso de Espaiia cabe resaltar en este sen-
tido su integracion en la Union Europea (UE) y
més recientemente su incorporacion en la zona
Euro. Este proceso de integracion en € esquema
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GRAFICO 1
IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES COMO % DEL PIB DE ESPANA
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Fuente: Banco de México 2002.

GRAFICO 2
IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES COMO % DEL PIB DE MEXICO
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Fuente: Banco de México 2002.

europeo haido asociado a un creciente nimero de
acuerdos de liberalizacion comercia y de flujos
de capitales con otros paises y bloques (Por gjem-
plo la UE firmo, ademés de con otros muchos
bloques y paises, un Tratado de Libre Comercio
con México). Este proceso de liberalizacion expe-
rimentado por Espafia en estos Ultimos treinta
anos se traduce en un espectacular incremento
(Gréfico 1) en @ grado de apertura de la econo-
mia espafiola (de un 17 por 100 en los afios seten-
taamés de un 62 por 100 en €l afio 2001).

En €l caso de México se da un cierto paralelis-
mo. En los Ultimos afios el comercio exterior ha
pasado (Gréfico 2) de un 19 por 100 del PIB en
1980 a un 60 por 100 en el afio 2001. En este
caso la incorporacion de México a NAFTA en
1995 ha sido trascendental para entender la evolu-
cion del grado de apertura. Ademés hay que resal-
tar que los productos manufacturados en el
comercio de México han pasado de un 31 por 100
aun 87 por 100 en el mismo periodo.

Por otra parte, tanto Espafia como México se
han convertido en paises atractivos para los inver-
sores internacionales desde el momento que
ambos paises ofrecian buenas posibilidades de
penetracion en amplios mercados (la UE en el
caso de Espafia, y el NAFTA en € caso de Méxi-
co). En el caso de Espafia ademés hay que afiadir
que a partir de mediados de los afos 90 se ha
convertido en uno de los principales paises emi-
sores de capital (cambiando unatendencia de pais
netamente receptor) llegando a alcanzar la sexta

posicion en el ranking mundial de IED. Este
hecho ha supuesto un cambio importante en el
ambito macroecondmico ya que implica la gene-
racion suficiente de ahorro domestico suficiente
para atender |as necesidades de inversion internas
y para financiar crecientes volumenes de inver-
sion en ¢ exterior. A nivel microeconémico este
cambio de tendencia experimentado en Espafia se
gjusta a la creciente internacionalizacion de la
empresa espafiola.

2. Inversion ExtranjeraDirecta (IED)
y Comercio: ¢complementoso
substitutos?

Larelacion entre IED y comercio ha pasado a
congtituir uno de los aspectos de mayor interés
por parte de todos los investigadores hasta el
punto que en e seno de la Organizacion Mundial
de Comercio (OMC) se ha constituido un grupo
de estudio en la Conferencia Ministerial de Sin-
gapur en 1996. El informe que se presentd en
1998 ponia en evidencia la complejidad de dicha
relacion ya que hemos de considerar aspectos
dindmicos como las externalidades y transferen-
cias de tecnologia para poder analizar mejor la
relacion existente entre IED y comercio. Ademéas
dicha relacion se puede abordar desde diferentes
perspectivas: anivel microecondmico o anivel de
empresa, a nivel macroecondmico o agregado y a
nivel de industria o sector. Cada uno de estos
enfoques y su combinacion nos aporta un valor
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afiadido a la hora de estudiar la relacion entre
comercio e |ED.

Desde la perspectiva del pais inversor emisor,
la|ED puede ser contemplada como una substitu-
cion del comercio desde el momento que se redu-
ciran las exportaciones dado que se trasladan acti-
vidades manufactureras a aquellos paises a los
(ue se exportaba. Esta hipotesis se basaen € pro-
ceso conocido como la internacionalizacion de la
empresay Se ve COmo un paso mas avanzado ala
actividad inicial exportadora de la empresa. En
este caso se reducirian las exportaciones. Ahora
bien esta hipétesis se puede ver matizada por
otros factores: el incremento de lainversion en e
exterior puede propiciar un incremento del
comercio intra-industrial de forma que parte de la
produccion se localice en otros mercados mien-
tras que en el pais emisor de la inversion se con-
centren y potencien otras fases manufactureras
del proceso de produccidn total de forma que se
vean favorecidas las exportaciones desde el pais
emisor de lainversion.

La organizacion internaciona de las empresas
jugara un gran papel en el impacto de lalED. La
integracion vertical implica especiaizacion de las
actividades de la empresa y cada unidad de la
misma se complementan lo cua requiere de un
comercio intra-firma en bienes intermedios. La
liberalizacion de los mercados, las rebgjas conti-
nuadas en los costes de transporte, la mejoray
abaratamiento en los costes de informacion y
comunicacion, la presencia de economias de
escala, la disparidad de tecnologias a usar en las
diferentes etapas de un proceso productivo y la
diferenciacion de los costes de factores producti-
vos en los diversos paises, son factores claves
para entender |a presente globalizacion y la inte-
gracion vertical en la actividad productiva. Bajo
esta perspectiva, la IED seria un complemento a
laactividad comercial.

En contraste con la integracion vertical, en la
integracion horizontal las actividades de las filia-
les puede esperarse que sealamismaque ladela
empresa matriz y e motivo més importante para
explicar dichainversion es el deseo de aproximar
la produccion a otros mercados aprovechando
diversas ventajas de localizacion (Markuson,
1995; Carr et a., 1998) y en este caso podemos

esperar reducciones en las exportaciones del pais
emisor de lainversion. Ademas, las exportaciones
de las filiales pueden Ilegar a competir con las
exportaciones de la planta matriz. En este caso de
integracion horizontal dificilmente podemos
esperar incrementos en € comercio a través del
comercio intra-firmae intra-industrial.

Por otra parte, |as relaciones con terceros pai-
Ses jugaran un importante papel en la determina-
cion delarelacion entrelalED y lanaturaleza del
comercio que se dé. En la medida que aumente la
IED en un pais, pueden darse efectos en los flujos
comerciales que alcanzan a terceros paises ya que
s sedacomercio intra-industrial se puede dar una
intensidad del comercio no sdlo con el pais recep-
tor de lalED sino con terceros paises. Este hecho
se agudiza sobre todo en el caso en que € pais
receptor de lalED esté enmarcado en un mercado
0 bloque regional.

Si contemplamos la relacion entre 1ED y
comercio desde una perspectiva empirica podemos
observar que en muchos casos a nivel micro o
empresa la |ED desplaza o substituye € comercio.
Ahora bien, aunque en muchos casos se da dicha
circungtancia a nivel micro también es relevante la
evidenciaen sentido contrario que se das conside-
ramos |os estudios a nivel macro o agregado, deta
forma que no necesariamente a nivel sector o nivel
macro se da evidencia acerca de unarelacion nega-
tivaentrelalED y losflujos comerciaes.

Las causas que pueden estar detrés de la rela-
cion positiva entre 1ED y flujos comerciales se
pueden resumir en las siquientes:

1. Las exportaciones pueden favorecer flujos
de |IED hacia los paises receptores de las exporta-
ciones como primer paso en la internacionaliza-
cion de las empresas exportadoras.

2. Simultaneamente |as importaciones favore-
cerdn las entradas de IED en € pais receptor de
|as mismas.

3. Las exportaciones también pueden favore-
cer las entradas de IED de empresas extranjeras
que buscan externalidades derivadas de la con-
centracion. Por gemplo, Espafia se ha convertido
en |os ultimos afios en un gran productor y expor-
tador de elementos asociados a sector de la auto-
mocion y este hecho ha favorecido la entrada de
otras empresas extranjeras en Espafia
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GRAFICO 3
COMERCIO EXTERIOR DE MEXICO CON ESPANA
Periodo Anual. Millones de US$
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Fuente: Secretaria de Economia de México (2001).
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4. Sdlidas de IED favorecen en muchos casos
incrementos de importaciones basadas en la inte-
gracion vertical.

5. Entradas de IED pueden favorecer las
exportaciones desde e momento que numerosas
empresas cambian su localizacion (costes mas
bajos, etc.) para exportar luego a pais emisor de
lalED.

Cabe resdltar en este sentido numerosos estu-
dios (Eaton y Tamura, 1994; OECD, 1998) donde
Se presenta evidencia empirica acerca de la rela-
cion positiva a nivel macroeconomico de los flu-
josentrelalED vy los flujos comerciales bilatera-
les entre numerosos paises en las Ultimas dos
décadas.

3. Relaciones comer ciales Espafia-M éxico

Los afos 80, considerados la década perdida
para los paises de Latinoamérica, fue para Méxi-
co €l inicio de su despegue hacia un nuevo mode-
lo de desarrollo econémico, basado principalmen-
te en su comercio exterior. Algunas medidas
internas fueron puestas en marcha, como la priva
tizacion de gran parte de las empresas publicas y
la apertura de los mercados, tanto de capital como
bienesy servicios.

Un marco que distingue México de la mayoria
de los paises en vias de desarrollo es la cantidad
de acuerdos comerciales firmados con los més

diversos paises, de SudaméricaaAsia (2). Duran-
te el mandato del presidente Ernesto Zedillo
(1994-2000) |a politica exterior de México se pro-
mociond en dos sentidos, la mejor relacion bilate-
ral con Estados Unidos y una gran diversificacion
de los mercados mexicanos en las deméas areas
geogréficas. El caréacter dindmico de la elite buro-
crética mexicana, que extendio los mercados para
sus productos, puede ser observada por €l sin
numero de acuerdos y tratados que estan en fase
de negociacion actual mente.

En este nuevo contexto econdmico mexicano,
Espafia se sitlia como un pais estratégico dentro de
la promocion comercial mexicana. La afinidad cul-
tural entre los dos paises viene de siglosy € hecho
de que Espafia sea una puerta de entradaala Union
Europea justifica el mantenimiento de estarelacion
en primer plano. Por otro lado, la posicion de
México como miembro del NAFTA (3) justifica el
interés de numerosas empresas espafiolas hacia
México como destino de susinversiones.

(2) Tratados de Libre Comercio de América del Norte (Cana
d&- Estados Unidos-México), México-Bolivia, México-Costa
Rica, Grupo de los Tres (ColombiaVenezuela-México), Asocia
cién Latinoamericana de Integracion (ALADI) Colombia-Vene-
zuela-Bolivia-Costa Rica-Brasil-Argentina-Uruguay-Paraguay-
Per(i y Ecuador, México-Chile, Triangulo del Norte (Guatemala
Honduras-El Salvador), México-Nicaragua, México-Israel, Méxi-
co-Unién Europea, México-Paises de laEFTA.

(3) Acuerdo de Libre Comercio de América del Norte (North
American Free Trade Agreement).
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GRAFICO 4
IED DE ESPANA EN MEXICO
Periodo Anual. Millones de €
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Fuente: Registro de Inversiones Exteriores. Secretaria de Estado de Comercio y Turismo.
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Esta disposicion de ambos paises de promo-
cionar el comercio y los flujos de inversion fue
coronada con la firma de un tratado que contem-
pla una &rea de libre comercio entre UE y México
en el 2000. Las variaciones del volumen de
comercio entre Espafia y México entre os afios
1995y 2000 se observan en el Gréfico 3 donde se
ve claramente una tendencia acista en los dltimos
afos. Espafia ha pasado a ser el séptimo socio
comercial mexicano y el segundo de la Uni6n
Europa, solo detrés de Alemania (4).

La composicion de las exportaciones mexica
nas hacia Espafia esta concentrada en un nimero
reducido de productos. Sélo el aceite crudo de
petrdleo (partida 2709) representa un 77,17 por
100 del total de las exportaciones (afio 2000)
mexicanas hacia Espafia. Si afladimos otras parti-
das arancelarias asociadas a petrdleo este porcen-
taje sube hasta el 79,5 por 100. Para tener una
nocion de la concentracion de las exportaciones de
México hacia Espafia basta sefidar que la sumade
las 10 primeras partidas totaliza un 89,21 por 100
del total. Esta excesiva concentracion de los flujos
exportadores mexicanos hacia Espafia entorno d
petrdleo representa uno de los grandes retos de las
Administraciones Mexicanasy sus empresas.

Por el contrario, la composicion de las expor-
taciones esparfiolas hacia México es muy diversifi-

(4) HICKS (2001).

cada. En el afio 2000 las partidas y los porcenta
jes sobre el total de las exportaciones espafiolas
que encabezaban las primeras posiciones eran:,
coches y partes (8,3 por 100), libros (6,8 por
100), baldosas y losas (3,2 por 100), maquinaria
paraforjar (1,8 por 100), maquinaria para agricul-
tura (1,8 por 100). La suma de las 10 primeras
partidas alcanza solo un 27,85 por 100y de las 30
primeras un 57,99 por 100 (5).

4. FlujosdeInversion Extranjera Directa

Los flujos de inversion extranjera directa tam-
hién experimentaran crecimientos significativos
en los dltimos afios. Espaia se ha convertido, en
los Gltimos afios, en uno de los mayores inverso-
res en Latinoamérica, y consecuentemente en
México, donde es, €l tercero inversor europeo,
detrés de Holanda y Reino Unido, pero por enci-
ma del 20 por 100 de toda la Unidn Europea (6).
El Gréfico 4 muestra el crecimiento de las inver-
siones extranjeras directas de Espafia en México.
Un dato ilustrativo de esta tendencia es & hecho
de que en 1997 habia 703 (7) empresas espafiolas
en México y en el afo 2001 esa cifra Ilegaba a
ago mas de 2000 empresas. El proceso liberaliza-
dor de ambas economias junto a |a incorporacion

(5) Base de datos Estacom (ICEX) 2000.
(6) Secretaria de Economia de México (2001).
(7) Secretariade Comercio y Fomento Industrial de México.
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GRAFICO 5
IED DE ESPARIA EN MEXICO (1993 Y 2001).
Periodo Anual. Porcentaje

Fuente: Calculos propios con datos del Registro de Inversiones Exteriores. Secretaria de Estado de Comercio y Turismo.
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aNaftay alaUE y lafirma de diversos acuerdos
entre ambos paises pueden ser citados como una
de las causas de este crecimiento (8).

Esta estrategia de internacionalizacion de la
economia espafiola, principalmente en las areas
de servicios, es una tendencia en toda Latinoa-
mérica donde se encuentran grandes mercados
con alto potencial de explotacion. También hay
que citar que en el sector servicios espafiol es
donde existian empresas de mayor tamafio y con
un soporte financiero mayor para iniciar e pro-
ceso de internacionalizacion. Dicho proceso ini-
ciado por las grandes empresas espafolas
(muchas de ellas derivadas de los anteriores
monopolios estatales) ha sido y esta siendo
seguido por otras muchas empresas (multinacio-
nales de bolsillo) de tamafio menor y encuadra-
das en diversos sectores.

Por otra parte, el proceso de privatizacion y
liberalizacion en los més variados sectores de la
economia mexicana son las principales causas de
la gran entrada de inversion extranjera directa.
Por €l lado de Espafia, la entrada en la UE puede
ser citada como una de las transformaciones
estructurales més importantes, acompafiada de un
proceso de modernizacion de la economia que se
hallevado a cabo en las ultimas décadas (9).

Una caracteristica que reflejael cambio de tra-
tamiento que los empresarios espafioles conceden
a la economia mexicana, es los sectores a que

(8) Acuerdo para Proteccion y Promocion Reciproca de Inver-
sores (APRI). Acuerdo para evitar doble imposicion fiscal. Acuer-
do de Libre Comercio entre México y la UE.

(9) DIEZ (2002).

destinan sus inversiones directas. A nivel agrega-
do parece que existe una clara tendencia de
migracion de las nuevas inversiones directas del
sector productivo de bienes (que es € més favore-
cido con el NAFTA) a sector de servicios.

Esto viene dado, por las grandes inversiones
espafiolas realizadas por los sectores de banca,
energia y comunicaciones, en su proceso de
internacionalizacion, en los dltimos afios. No
obstante, los cambios que se observan en €l gré&-
fico 5 no se pueden traducir en la afirmacion de
que la IED espafiola con destino México no sea
intensa y creciente en €l sector manufacturero.
Si contemplamos la composicion por sectores de
la IED (Cuadro 1) durante un periodo de nueve
afos podemos observar que ciertamente |os sec-
tores asociados a servicios ocupan un gran por-
centgje del total.

No obstante, hemos de destacar que los secto-
res asociados a procesos de manufactura (grupos
5, 6, 7y 8 de la Cuadro 1) presentan una tenden-
cia creciente durante € periodo estudiado y con
un comportamiento més estable que otros asocia
dos a servicios (principalmente en el sector de
banca y comunicaciones) donde se observa un
comportamiento més erratico dependiendo de si
en un determinado afio se ha dado la adquisicion
de alguna empresa mexicana por parte de una
compafiia espafiola.

5. Larelacion entrelED y flujos
comerciales entre Espaiay México

Como se observaen € Gréfico 6 existe unarela
cién positiva entre la IED espafiola en México
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CUADRO 1
ESPANA: INVERSIONES EN MEXICO POR SECTORES (en miles de euros)
ACUMULADO 1993/2001
Grupo Descripcion Valor

Grupo 1 AQriCUltura, Ganaderia, CAZA Y PESCA. . ... wuurererrrsurerirsrsstesessssesseesse st 1.524,00
Grupo 2 Energia eléctrica, gas ¥ AQUA ........cevrererriiieeeniieierisies e 550.895,00
Grupo 3 Industrias extractivas, refino de petréleo y tratamiento de combustibles nucleares.... 30.430,00
Grupo 4 Alimentacion, bebidas y tahaC0..............cwiiirriiee e 1.224.929,00
Grupo 5 Industria textil, de la confeccion y del cuero y del calzado 4.548,00
Grupo 6 Industria del papel, edicion y artes graficas............c.couveenee 41.136,00
Grupo 7 Industria quimica y transformacion del caucho y Mat. PIASEICAS. ...........c.revrrerirriririer s 124.870,00

Grupo 8 Productos madera y corcho, productos minerales no metalicos, metalurgia, construccion maquinaria, material eléctrico,
electronico y optico, material de transporte y MaNUFACTUIas dIVETSAS. ..........cureerrerirriiiiirerieieeesies s 694.632,00
Grupo 9 CONSLTUCCION ... 23.220,00
Grupo 10 Comercio...... 295.326,00
Grupo 11 Hosteleria ........c.couvirennne 370.703,00
Grupo 12 Transporte y COMUNICACIONES ................. 1.842.523,00
Grupo 13 Intermediacion financiera, banca y seguros . 4.222.562,00
Grupo 14 Actividades inmobiliarias y servicios.............. 241.324,00
Grupo 15 Gestion de sociedades y tenencia de valores. 612.232,00
Grupo 16 OIS .ot 139.006,00
Total: 10.419.864,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores de Espafia (2002).

GRAFICO 6
CORRELACION ENTRE FLUJOS COMERCIALES E
IED ESPANOLA EN MEXICO
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(hemos excluido sin que se distorsionen |os resulta:
doslalED de México en Espafia por o poco repre-
sentativa) y los flujos comerciaes entre ambos pai-
ses. Estos resultados que se dan en € caso de
México no son generdizables en todos los paises de
L atinoamérica como muestra Rodriguez, C. (2001).
En su estudio muestra que | as exportaciones espaio-
las (no contempla las importaciones espafiolas) en
los casos de México, Venezuela y Brasil crecen a
tasas sgnificativamente mayores que |as exportacio-
nes totales. En otros casos, como en Argentina,
Chile o Colombia las exportaciones espafiolas se
reducen en un periodo en que la IED espafiola es
sgnificativamente ata por o que la correlacion en
edte caso es negativa. La explicacion para justificar

una correlacion negativa entre 1ED y flujos comer-
ciaes s basa para muchos autores en que la IED
espafiola se concentra mayoritariamente en e sector
servicios. Este argumento creemos que hay que
matizarlo ya que aunque la|ED en servicios no pro-
voca directamente incrementos en |os flujos comer-
ciaes, s creemos que puede favorecerlos de forma
indirecta. Por gemplo, e hecho de que la banca
egpafiola (0 en comunicaciones, distribucion de gas
0 agua, €tc.) tome posiciones relevantes en un pais
fortalece laimagen de Espafia como marcay contri-
buye a abrir € camino a otras empresas espafiolas
descubriendo en muchas ocasiones oportunidades
de negocio y haciendo de correa de transmision
entre empresas extranjeras'y espafiolas.

Por otra parte, para € estudio de la evolucion
delosflujos comercidesy lalED espafiola hemos
de considerar € nivel de actividad en ambos pai-
ses. En el caso de Espaia desde 1993 hasta el
2001 se observa un ciclo econémico expansivo
que en parte ha favorecido e cambio en los flujos
de IED. De ser un pais netamente receptor ha
pasado a ser desde 1998 un pais netamente emisor.
En e caso de México hemos de destacar |a rece-
Sion experimentada a finales de 1994 (crisis finan-
ciera-efecto tequila) que se traduce por una reduc-
cion muy significativa de sus importaciones en
general, y en particular desde Espafia. A partir de
1996 se observa una tendencia d aza con un lige-
ro retroceso en € afio 2002 derivado de la desace-
leracion economica mundial. Esta reduccion en
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los flujos comerciales entre México y Espafia tam-
hién se observa en los flujos de inversiones. El afio
2000 se da un punto &gido en las inversiones
espafiolas hacia México, experimentado un retro-
ceso de un 8,8 por 100 en & afio 2001 con respec-
to d afio 2000.

6. Conclusiones

Las relaciones econdmicas entre Espafia y
México han experimentado en la Ultima década
una intensificacion significativa debido a la libe-
ralizacion que han experimentado ambas econo-
mias en |os Ultimos afios y a su integracion en los
bloques de la UE y del NAFTA. Dicha intensifi-
cacion se ha acentuado més en los flujos financie-
ros que en los flujos comerciales, aunque se
muestra evidencia de una correlacion positiva
entre ambos flujos a pesar de que las inversiones
espariolas en México se han concentrado mayori-
tariamente durante €l periodo 1993-2001 en los
sectores de servicios (financieros, comunicacio-
nes, suministros de agua y gas, turismo, €tc.). A
pesar de darse dicha intensificacion en servicios,
no es desdefiable el incremento de las inversiones
en sectores manufactureros desde la incorpora-
cion de México en el NAFTA. La tendencia en
este sentido nos apunta a sucesivos incrementos
de dicho tipo de inversion.

Para explicar la correlacion positiva entre flu-
jos de inversion y flujos comerciales, creemos
importante sefialar, ademas de los argumentos
tradicionales, que las inversiones en servicios
han favorecido de forma indirecta los flujos
comerciaes desde el momento que contribuyen a

mejorar laimagen de Espafia como potencia eco-
nomicay a descubrimiento de oportunidades de
negocio en otros sectores, de forma que en los
proximos afios se intensifiquen dichas relaciones
desde la base que Espafia puede ser la puerta de
entrada a la UE para las empresas mexicanas y
México la puerta de entrada al NAFTA para las
empresas espafiolas.
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