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Resumen

En este articulo se analiza la dindmica de la inversion directa extranjera y las formas que adop-
ta, integrando las capacidades de I+ D y la estabilidad institucional de los sistemas nacionales de
innovacion como factores determinantes de nuevas entradas. La estimacion de un panel de datos para
paises con disimil nivel de desarrollo en el periodo 1998-2004 permite confirmar que la relevancia
de los factores de atraccion difiere segiin formas de entrada. Se comprueba el cardcter acumulati-
vo del capital extranjero en los sistemas nacionales y la diversidad de comportamientos en el gru-
po de economias de renta media, destacdndose el potencial de las economias emergentes.
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Abstract

Research on foreign direct investment has focused on developed countries while the relation-
ship with development has been dominated by a generalised view. Following a dynamic approach,
we hypothesize that R&D capabilities and the stability of national systems of innovation become
key driver mechanisms to improve and diversify the new entries. The empirical analysis is built upon
a sample of countries with dissimilar levels of development using longitudinal data for the period
1998-2004. Our findings confirm the cumulative character of foreign capital, the differentiated paths
of the developing World and the potential of emerging economies.
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1. Introduccion

La investigacién econdmica sobre inversion directa extranjera (IDE) se ha reali-
zado fundamentalmente para los paises mds avanzados y ha sido escasa la evidencia
empirica sobre formas de entrada en los paises en desarrollo, pero el ascenso de es-
tos dltimos como receptores de flujos de IDE hace més necesario el andlisis de los
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factores que intervienen en su capacidad de atraccion. La emergencia de los paises
en desarrollo en la escena global se pone de manifiesto principalmente en la cuantia
de IDE recibida. Por su parte, aunque el volumen de fusiones y adquisiciones (FyA)
transfronterizas siga siendo inferior al de greenfield, los flujos de FyA han presenta-
do incrementos mayores que los mostrados por las operaciones de nuevo emplaza-
miento sin socios locales, en forma de greenfield' (UNCTAD, 2005; 2007).

En este articulo estudiamos la relacién entre las formas de entrada y los sistemas
nacionales de innovacién a través de un anélisis multi-pafs, introduciendo explicita-
mente las diferencias segin nivel de desarrollo de los paises receptores®. Ademds de
los aspectos que son recurrentes en la teoria econdmica —coste de los factores e im-
perfecciones del mercado—, otros elementos relacionados con el marco institucional
y las capacidades de absorcion de las economias actian como factores determinan-
tes de atraccion de IDE. Estamos asumiendo, por tanto, el papel central que se le otor-
ga alatecnologia y la innovacion en la teoria de las empresas multinacionales (EMN),
con el propdsito de examinar la relevancia de los sistemas de innovacién en la expli-
cacion de las formas de entrada.

Las divergencias internacionales en la distribucion mundial de la IDE se deben
tanto a factores de oferta como de demanda y las diversas estrategias de las EMN
pueden tener efectos diferentes en el desarrollo econdmico de los paises receptores
(Ozawa, 1992; Lall, 2002; Meyer, 2004; Pearce, 2006; Rugman y Doh, 2008). Si
bien la internacionalizaciéon de las EMN obedece a la combinacién de ventajas de
propiedad, de internalizacién y de localizacidn, tal como se sugiere en la teoria OLI
(Dunning, 2001), las estrategias de busqueda de recursos, de mercados, de eficien-
cia y de conocimiento condicionan el potencial impacto de las EMN en el extran-
jero (Narula, 1996; Dunning, 2006). La obtencién de recursos en el extranjero ha
sido una estrategia predominante en la IDE dirigida hacia los paises de menor desa-
rrollo y la bisqueda de nuevos mercados ha estado més vinculada a las economias con-
vergentes (Narula y Dunning, 2000). No obstante, hay dos novedades recientes que
inciden en la relacion entre IDE y paises de acogida: por una parte, la creciente des-
centralizacién de operaciones de produccion de las EMN a favor de los paises en
desarrollo y, por otra, la emergencia de FyA transfronterizas con objetivos de com-
pra en estos paises.

La investigacion sobre formas de entrada ha estado centrada en el estudio de las
ventajas de las empresas y de los factores que explicarian las decisiones empresa-
riales, pero la evidencia empirica es menos abundante desde el punto de vista de las

" Aunque la informacién estadistica de los flujos agregados de IDE incluye también otras formas
de entrada —tales como licencias y joint-venture—, aqui abordamos las dos formas de internacionaliza-
cién empresarial mas relevantes: las greenfield y las FyA transfronterizas. Ademads, nétese que a lo lar-
go del articulo denotaremos esos flujos agregados con el término “greenfield”, haciendo asf referencia
explicita a la distincion con las fusiones y adquisiciones transfronterizas.

* En los tltimos afios, se ha revelado también una tendencia creciente de los flujos de salida de IDE
procedentes de los paises en desarrollo; no obstante, en este articulo se analiza exclusivamente la re-
cepcion de flujos.
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economias nacionales. En la literatura sobre internacionalizacién encontramos que
los factores institucionales y culturales de los paises receptores de IDE intervienen
también en las decisiones empresariales sobre sus formas de entrada (Kogut y Singh,
1988; Rosenzweig y Singh, 1991; Harzing, 1999; Davis et al., 2000; Dunning, 2006).
Las EMN pueden generar nuevas facilidades de produccién, aportar nuevas practi-
cas de gestion y transferir nuevas tecnologias en el extranjero; no obstante, las sub-
sidiarias pueden beneficiarse de los entornos locales ya que éstas también realizan la
busqueda de activos de conocimiento en las economias receptoras (Cantwell, 1989;
1995; Barkema y Vermeulen, 1998; Frost, 2001; Piscitello, 2004; McCann and Mu-
dambi, 2005; Singh, 2007; Mudambi, 2008). La combinacién de estos antecedentes
en la literatura permite justificar que aqui se siga una aproximacion integradora de
los sistemas nacionales de innovacién (SNI). El marco conceptual de los SNI se ha
utilizado para realizar comparaciones internacionales de los estilos nacionales de ges-
tién de la tecnologia y la innovacién (Freeman, 1987; Lundvall, 1992; Nelson, 1993;
Mowery y Oxley, 1995; Cantwell y Molero, 2003), pudiendo aplicarse al anélisis de
las formas de entrada de IDE en relacion con el desarrollo.

El vinculo entre las caracteristicas de las economias receptoras y las formas de
entrada de las EMN es complejo y puede entenderse a partir de la definicién de una
trayectoria de evolucion conjunta: En una primera fase, las entradas de capital ex-
tranjero contribuyen a facilitar la industrializaciéon de las economias en desarrollo,
mientras que en fases posteriores a los primeros establecimientos, el cambio tecno-
l6gico y el marco institucional de las economias de acogida son elementos condi-
cionantes de la recepcion de nuevos flujos y también de la forma que adopten.

En este trabajo exploramos las formas de entrada de la IDE en la 16gica de los
paises en desarrollo. En concreto, la hipdtesis se construye a partir de la evolucién
de los paises, que se define por su mayor capacidad de recepcion de IDE y el transi-
to hacia sistemas mds atractivos para las FyA transfronterizas. Se trataria de con-
trastar la naturaleza no estética de los sistemas receptores, entendiendo que éstos se
caracterizan por relaciones de produccion verticales, por las relaciones entre em-
presas extranjeras y nacionales, y por las pautas de consolidacion de las actividades
nacionales de I+D y de sus instituciones. El andlisis cuantitativo se realiza para dos
formas de entrada: IDE en forma de greenfield y de FyA, haciendo uso de informa-
cion estadistica para una muestra integrada por paises desarrollados y economias en
desarrollo durante un periodo de 7 afios (1998-2004). Se recurre, por tanto, a un mé-
todo de estimacién de datos de panel dindmico y las fuentes de informacién estadis-
tica utilizadas han sido las bases de datos de la UNCTAD y del Banco Mundial.

El siguiente epigrafe esta dedicado a los antecedentes tedricos. En el epigrafe 3,
se desarrolla nuestra hipétesis de trabajo y, en el epigrafe 4, se realiza un andlisis clus-
ter y una descriptiva general de las variables por grupos de paises. En el epigrafe 5
se propone el modelo empirico, tratando de revelar la importancia de los sistemas na-
cionales de innovacion en la explicacién de los flujos de IDE. En el epigrafe 6 se pre-
sentan algunas conclusiones y algunas ideas que pudieran servir para orientar la in-
vestigacion futura.
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2. Antecedentes en la literatura
2.1. Internacionalizacion empresarial y paises receptores

Las explicaciones que encontramos en la literatura econdémica y de los negocios
internacionales sobre formas de entrada estdn fundamentalmente vinculadas a los
objetivos empresariales de explotacion de las ventajas competitivas y de reduccién
de los costes de transaccion. El compromiso de recursos, la asuncion de riesgos y las
expectativas de aprendizaje en el extranjero son algunas de las fuerzas motrices que
conducen a las empresas a internacionalizarse mediante la IDE (Agarwal y Ramas-
wami, 1992; Slangen y Hennart, 2007). Estos elementos, unidos a los motivos de las
estrategias dominantes de las EMN, estdn en la base de la interaccién entre IDE y ni-
vel de desarrollo (Narula, 1996; Dunning, 2006).

La hipétesis de la senda de desarrollo de la inversion sostiene que los patrones de
los flujos de entrada y de salida de IDE se relacionan con el nivel de desarrollo de los
paises (Dunning y Narula, 1996); de hecho, algunas economias de renta media no
solo han demostrado ser muy atractivas para los inversores extranjeros sino que, ade-
mas, también han comenzado a mostrar un activo comportamiento inversor a nivel
internacional (Meyer, 2004; Cuervo-Cazurra, 2007; Santiso, 2008). Al tratar de con-
textualizar el problema, cabria distinguir, por tanto, entre aquellos paises mas atra-
sados —fundamentalmente en Africa y la mayoria de los que pertenecen al grupo
de renta baja— y las economias emergentes que van ganando protagonismo en los
mercados internacionales, entre los que se encontrarian las economias de Malasia,
Indonesia y el grupo de los BRIC integrado por Brasil, Rusia, India y China. Tales
diferencias refuerzan la necesidad de estudiar las formas de entrada y las posibilida-
des de la IDE en la difusién internacional de tecnologia, atendiendo a las diferencias
en el seno de las economias en desarrollo.

Desde la perspectiva empresarial, un aspecto clave es la elevada fragmentacion
de la cadena de valor que, en el plano internacional, condiciona los patrones de lo-
calizacion de las EMN, fundamentalmente en sectores intensivos en conocimiento en
los que predomina la relocalizacidn de las fases estandarizadas del proceso produc-
tivo en el extranjero e incluso la descentralizacién de actividades estratégicas, tales
como la I+D (Mudambi, 2008). Los fundamentos microeconémicos de la descen-
tralizacién de la I+D hacia las empresas subsidiarias se sostienen en la existencia de
flujos internacionales de conocimiento, desde el pais originario de la EMN (casa ma-
triz) hacia las unidades en el extranjero, y también a la inversa’. Igualmente relevan-
te es el hecho de que las EMN han ido convirtiéndose en empresas multi-centro, ca-
paces de explotar la diversidad de las localidades en las que estdn establecidas y de

’ Esta propuesta se expone en el reciente modelo formal que explicita las implicaciones organiza-
cionales que la descentralizacién de la I+D tiene en la integracién de las empresas extranjeras en los
sistemas productivos locales, reforzandose la posibilidad de spillovers de doble direccién (Sanna-Ran-
daccio y Veugelers, 2007).
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generar un funcionamiento en red que implica formas especificas de gestién del co-
nocimiento (Bartlett y Ghoshal, 1998; Mudambi, 2002). En la literatura sobre em-
presas subsidiarias se encuentran algunos argumentos a favor tanto de los flujos
de conocimiento que tienen lugar en el seno de las organizaciones como de las posi-
bilidades de aprovechamiento y explotacion de las ventajas de red, permitiéndoles
crear competencias enteramente nuevas y obtener un rendimiento 6ptimo de los acti-
vos de los paises receptores; incluso tales argumentos han venido a poner de ma-
nifiesto la necesidad de reconsiderar la nocién tradicional de ventaja competitiva
(Rugman y Verbeke, 2001).

En cuanto a los efectos diversos que las EMN pueden generar en términos de
desarrollo, hay que citar aquellos relacionados con la creacidon de empleo o de valor
afladido en las economias receptoras que son consecuencia directa del inicio de la
nueva actividad productiva. Ademads, pueden darse otros efectos que estarian rela-
cionados con la creacion y el comercio de activos intangibles asi como con la posi-
bilidad de generacion de conocimiento y su difusion internacional (Cantwell, 1989;
Ozawa, 1992). Estos dltimos se aprecian en las diversas formas de transferencia tec-
noldgica que se genera desde las empresas extranjeras hacia los sistemas producti-
vos locales de acogida mediante, por ejemplo, la difusién de conocimiento incor-
porado en bienes y servicios y a través de la movilidad de trabajadores cualificados.
También se definen por la competencia de las EMN, por los efectos de demostracién
de nuevas précticas productivas, de nuevas técnicas y de controles de calidad en las
relaciones verticales del sistema productivo (Rugman y Doh, 2008).

Con todo, cabe pensar que las consecuencias que tienen las formas de interna-
cionalizacién en las economias receptoras dependen de las capacidades empresaria-
les, tanto en el plano tecnolégico como organizativo, de los proveedores de bienes y
servicios intermedios y de los competidores locales. En el analisis de subsidiarias con
mandatos especificos de creacion o de explotacion de competencias se contempla la
existencia de diferentes intereses en las economias receptoras, subraydndose la im-
portancia que tiene la biisqueda de activos de conocimiento (Cantwell y Mudambi,
2005). No obstante, la necesidad de activos, de tecnologias y de fuentes de infor-
macidén para la innovacién en el entorno difiere segun el sector industrial, ya que
en las industrias intensivas en conocimiento es mds acuciante el acceso a determi-
nadas habilidades y experiencias, a universidades, a otras industrias y a agencias
publicas (Chung y Alcacer, 2002).

2.2. Formas de entrada y sistemas nacionales de innovacion

Al igual que las distintas estrategias, de bisqueda o de aumento de activos,
implican relaciones diferenciadas con los sistemas nacionales de innovacidén, en
las decisiones empresariales sobre formas de entrada también se tienen en cuenta las
condiciones de los paises de acogida, incluyendo las relacionadas con las empresas
locales, con los factores de produccion y otras a nivel de pais. Aqui nos detendremos
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en las razones que explican por qué las empresas inversoras eligen FyA transfron-
terizas en lugar de misiones greenfield. Las FyA internacionales son mdas probables
en industrias multipais —en las que la competencia en cada pais es independiente
de la competencia en otros paises en los que opera la EMN- porque las empresas
extranjeras son mas dependientes de los recursos locales y tienen mayor necesidad
de ganar legitimidad en la economia de destino (Porter, 1986; Harzing, 1999). Al
tiempo, las adquisiciones horizontales parecen estar generalmente dominadas por la
busqueda de mercados, de productos e incluso de marcas, y no tanto por la necesi-
dad de disminuir costes de produccién (Capron, 1999). En coherencia con la litera-
tura, las FyA favorecen la integracion vertical en los paises receptores al aumentar
la probabilidad de que las empresas subsidiarias tengan un mayor contenido local,
ya que antes de la adquisicion estas unidades eran empresas nacionales y, por tanto,
estaban inmersas en el sistema productivo local (Belderbos et al., 2001).

La experiencia de las empresas en el mercado nacional constituye un aspecto cru-
cial que facilita el aprendizaje de la cultura local y, por esta razén, las adquisiciones
acaban siendo un modo mads factible de obtener experiencia en el pais receptor (Bar-
kema y Vermeulen, 1998). La proximidad cultural entre el pais emisor y receptor de
la IDE junto a los menores niveles de incertidumbre, son factores que incrementan
la probabilidad de entradas via FyA (Kogut y Singh, 1988; Brouthers y Brouthers,
2000; 2003; Chang y Rosenzweig, 2001; Globerman y Shapiro, 2002; Shimizu et
al.,2004). Aunque la literatura sobre negocios internacionales se haya centrado prin-
cipalmente en los aspectos legales y culturales (Scott, 1981; 1983), el conjunto de
elementos que integran el entorno local de las empresas subsidiarias es mds amplio,
incluyendo la estructura industrial, las capacidades tecnolégicas y la regulacion gu-
bernamental (Rosenzweig y Singh, 1991; Davis et al., 2000). Ademads, se ha demos-
trado que el grado de madurez de estos elementos del entorno pueden ofrecer nuevas
oportunidades de inversion a las EMN incluso en paises culturalmente distantes y en
economias emergentes (Hitt et al., 2006).

Hay también evidencia empirica sobre FyA que confirma una mayor probabili-
dad de esta forma de entrada cuando el &mbito geografico de actuacién de las em-
presas es mas amplio y cuando las EMN tienen una mayor experiencia internacio-
nal (Mudambi y Mudambi, 2002). También es mds probable que empresas mas
diversas y con menor intensidad de I+D sean las que acudan a comprar capacida-
des tecnoldgicas en otros paises mediante FyA y que la propension a adoptar esta
forma de entrada aumente cuando las empresas locales hayan desarrollado sus sis-
temas de distribucién y tengan un mayor conocimiento del mercado local (Harzing,
1999). La cuestion es que la forma de entrada puede tener efectos en la transfe-
rencia de conocimiento, aspecto que se confirma en el anélisis de Yang et al. (2008)
acerca de los determinantes de los flujos de conocimiento bidireccionales en los
paises en transicion del Centro y Este de Europa, detectdndose la existencia de di-
ferencias nacionales (efecto-pais) significativas.

Por todo ello, la aproximacién de los sistemas nacionales de innovacién permite
estudiar las relaciones entre formas de entrada y las caracteristicas de los paises de
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acogida de la IDE a nivel agregado. Este marco conceptual hace referencia a la in-
fluencia y evolucién conjunta de las actividades de produccion y de las instituciones
en la generacion de conocimiento®. En un sentido amplio, en este modelo analitico se
combinan los aspectos mds tradicionales de las relaciones verticales de los sistemas
productivos —incluyendo el aprendizaje por la prictica y el aprendizaje por la bus-
queda— con algunos fundamentos microeconémicos basados en el modelo interac-
tivo de Kline y Rosenberg (1986), las fuentes del conocimiento para la innovacién
(Von Hippel, 1988) y la dimensién institucional que promueve el aprendizaje inter-
activo (Lundvall et al., 2002).

Esta perspectiva es igualmente vélida para su aplicacién al andlisis de los pai-
ses en desarrollo si se adopta la definicion amplia de sistema, tal como fue presen-
tada por sus precursores (Freeman, 1987; Lundvall, 1992). En cualquier sistema,
el cambio tecnoldgico y el crecimiento econémico son el resultado de la innova-
cién que realiza todo el universo de empresas, reflejandose el desempefio del sis-
tema en el cambio tecnoldgico y organizativo de los sistemas industriales como un
todo (Lundvall et al., 2009). El funcionamiento de las universidades y centros de
investigacion, el sistema de patentes y de publicaciones, la politica tecnoldgica y
los programas de investigacién, son todos ellos elementos del sistema de innova-
cién. En su definicién amplia también se incorporan el sistema educativo y finan-
ciero, el entorno competitivo y las politicas laborales, asi como otras organizacio-
nes e instituciones, incluyéndose ademads la calidad de las relaciones entre clientes
y productores, el grado de confianza en la sociedad, la distribucion de la renta, la
transparencia, la calidad regulatoria, las politicas de restriccién de la corrupcién y
los conflictos étnicos.

El enfoque de sistemas nacionales de innovacién resulta pues apropiado en el
andlisis de las formas de entrada de la IDE ya que es revelador de las diferencias de
los sistemas productivos y de investigacién a nivel de pais. Permite ademds insertar
las capacidades de absorcién y de aprendizaje de los individuos y organizaciones
como elementos determinantes de los procesos de concentracion de la actividad eco-
némica, lo que es consistente con la probada evidencia empirica acerca de los clus-
ters tecnoldégicos y su capacidad para crear un entorno de conocimiento especiali-
zado que hace a los territorios mas atractivos para la recepcion de EMN (Mudambi,
2002; Tihanyi and Roath, 2002; Cantwell and Molero, 2003). De la revisién anterior
puede extraerse que las empresas, al elegir entrar en un entorno extranjero por la via
de las FyA, estudian las ventajas de acceder a las redes de distribucién y de conoci-
miento locales, a las relaciones institucionales y a la cultura local. En este sentido,
las caracteristicas institucionales de las economias de acogida resultan ser determi-
nantes de la transferencia de tecnologia, mientras que el desarrollo socioecondmico
gana importancia en la toma de decisiones empresariales y condiciona, ademas, su
forma de entrada.

* Este marco conceptual considera instituciones informales (la confianza) e instituciones formales
(derechos de propiedad intelectual o la regulacién contractual).
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3. Desarrollo de hipétesis

En este trabajo abordamos la relacion entre las formas de entrada de la IDE y el
nivel de desarrollo de los paises receptores para constrastar si los factores del siste-
ma nacional de innovacion de éstos condicionan el transito hacia entradas via FyA.
Esta forma de entrada, frente a la greenfield, implica una mayor y mas rdpida inter-
accién con las capacidades del entorno y, por tanto, podria ser mas dependiente del
avance de los paises. Las FyA ocurren, literalmente, cuando existen objetivos de
compra, un aspecto que estd condicionado por las capacidades empresariales de los
sistemas nacionales de innovacién locales, asi como por otros activos relacionados
con la disponibilidad de conocimiento especializado y de capacidades cientificas
y tecnoldgicas. El objetivo de nuestro trabajo empirico serd valorar esa relaciéon a
través de dos componentes: El primero se refiere a los flujos de llegada de IDE
—greenfield— que no discriminan entre los aspectos mds cualitativos de la inversion y
que, generalmente, requieren la generacion de capacidades especificas en las econo-
mias de acogida (Agarwal y Ramaswami, 1992; Slangen y Hennart, 2007). El segundo
estd relacionado con un mayor grado de implicacién de los flujos de capital extran-
jero en las economias receptoras y se aproxima por el volumen anual de FyA trans-
fronterizas, asumiéndose que esta forma de entrada genera un mayor grado de inter-
accion con las economias locales (Xu, 2000).

Las inversiones greenfield usualmente requieren el desarrollo de relaciones con
los agentes locales para acceder al abastecimiento de consumos intermedios, el es-
tablecimiento de canales de distribucion e incluso la bisqueda de socios tecnol6gi-
cos. La mayor ventaja de las FyA es que estas operaciones permiten el acceso directo
a las relaciones verticales de las empresas objetivo de la adquisicién. De hecho, las
subsidiarias adquiridas tienen un contenido local mayor que también afecta a los ac-
tivos de conocimiento, como ha sido demostrado por evidencia empirica previa (Bel-
derbos et al., 2001, Marin y Alvarez, 2009). Entre los resultados del analisis de em-
presas japonesas que se lleva a cabo en Belderbos (2003), cabe sefialar que hay
notables diferencias en la intensidad de I+D de las subsidiarias manufactureras ex-
tranjeras y que tales diferencias dependen de las formas de entrada, siendo sustan-
cial y significativamente més alta la intensidad de I+D de las empresas adquiridas.
Al tiempo, la evidencia empirica sobre la internacionalizacion de las EMN suecas
también muestra que es mds probable que las subsidiarias adquiridas realicen [+D
y que las FyA han estado mas claramente motivadas por estrategias de bisqueda de
activos de conocimiento que las operaciones greenfield (Bertrand et al., 2007).

Una idea que resulta clave es que los paises avanzados muestran mejores capaci-
dades tecnoldgicas y empresariales, y que ello puede constituir un importante deter-
minante en la atraccion de FyA. De hecho, aunque las FyA transfronterizas que han
tenido como destino los paises en desarrollo hayan representado una moderada pro-
porcién de los flujos de IDE, las empresas de estos paises estan viéndose envueltas
de forma creciente en FyA (UNCTAD, 2005). Lo que proponemos es, por tanto, de-
mostrar si existe una relacion potencial entre las distintas formas de entrada y los



INTERNACIONALIZACION EMPRESARIAL Y SISTEMAS DE INNOVACION 151

sistemas nacionales de innovacién de estos paises. Esa relacion puede describirse a
partir de un proceso dindmico que se caracteriza por la evolucién conjunta de la IDE
y los sistemas receptores, de la siguiente forma: En una primera fase de desarrollo,
la IDE es menos diversa y menos dependiente de las capacidades de absorcién y el
marco institucional de los paises receptores; en fases posteriores y mds avanzadas
de desarrollo, aumenta la capacidad de atraccién de otras formas de IDE, siendo ma-
yor también la probabilidad de recibir FyA. Al hilo de este proceso cabe aproximar
las posibilidades de las economias para incorporarse a los cambios de tendencia de
la IDE a nivel mundial, en la que las FyA ganan protagonismo, y confirmar que
se trata de un proceso escasamente determinista; los elementos cualitativos de los
SNI contribuirian a explicar el transito desde las operaciones greenfield a una ma-
yor presencia de FyA.

En particular, hay dos aspectos especialmente relevantes al adoptar una concep-
cién dindmica del problema. En primer lugar, el hecho de que las estrategias em-
presariales van cambiando con el tiempo y que las empresas extranjeras acaban por
integrarse mas en los sistemas locales (Pearce, 1999). En este sentido, las empresas
operando en contextos fordneos no solo pueden contribuir al desarrollo del sistema
productivo local sino que suponen incentivos a la llegada de nueva IDE a esa locali-
dad ya que las EMN prefieren llevar a cabo inversiones en aquellos paises en los que
ya son activas; su experiencia pasada contribuye a definir, por tanto, el proceso acu-
mulativo de las entradas de IDE (Davidson, 1980; Mudambi, 1995). En segundo lu-
gar, la importancia de las inversiones en I+D como factor determinante de desa-
rrollo que incrementa las capacidades de absorcion de conocimiento en los sistemas
de innovacion receptores. El concepto de capacidades de absorcidn, adoptado de la
nocién micro que fuera formulada por Cohen y Levinthal (1990), ha de entenderse
como las posibilidades de las organizaciones para beneficiarse de las innovacio-
nes llevadas a cabo externamente, por otras empresas, y que constituyen una segun-
da fase del aprendizaje.

De acuerdo a la teoria y a la evidencia empirica disponible, trataremos de com-
probar si la entrada de IDE y de FyA transfronterizas varian con la importancia re-
lativa de las caracteristicas de los sistemas nacionales de innovacién receptores. Cabe
esperar que un SNI mds avanzado presente una mayor probabilidad de atraer flujos
de entrada y, particularmente, en forma de FyA. Para hacer operativa esta hipdtesis,
la primera pregunta a responder es si la presencia previa de capital extranjero afecta
positivamente la forma de entrada y si su efecto es mds importante en el caso de las
FyA. Cabe plantearse también si las capacidades de absorcion afectan positivamen-
te la recepcion de flujos y si su efecto serd mas notable en las FyA. Finalmente, el
sistema de innovacién de un pais avanzado y tecnolégicamente activo suele caracte-
rizarse por una mayor estabilidad institucional; por ello, puede comprobarse si mar-
cos institucionales mas estables tienen un efecto positivo sobre las diferentes formas
de entrada y si ese efecto es mas considerable en las FyA. Al mismo tiempo, sera
necesario incluir algunos factores econdmicos que determinan las formas de entra-
da, tales como las caracteristicas de los mercados locales —tamafio y dinamismo—, la
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integracion de los paises en los mercados internacionales —grado de apertura—y las
condiciones laborales —costes y cualificaciones de la mano de obra. Cada uno de es-
tos factores estard representado por su correspondiente indicador, haciéndose ope-
rativo en el contraste de la hipdtesis a través de las respectivas variables indepen-
dientes; se procederd a una descripcion mds detallada tanto de las variables como
de su medicion en el epigrafe 5.

4. Analisis descriptivo de los grupos de paises

El stock de IDE y las capacidades de absorcion son dos aspectos que, junto a la
estabilidad institucional, condicionan los sistemas nacionales receptores de IDE. Las
capacidades de absorcidén pueden medirse, en el plano agregado, a través de los gas-
tos nacionales en I+D (Narula et al., 2002) y aunque puede reclamarse que sea una
medida imperfecta de tales capacidades, hay que tener en cuenta que este indicador
viene a revelar no solo las actividades de generacion de conocimiento sino también
los esfuerzos de las organizaciones para asimilar nuevo conocimiento’. El stock de
IDE aproxima, por su lado, el cardcter acumulativo de la inversion asi como la inter-
accion de las EMN con los sistemas locales. Las posibilidades de desarrollo de los
paises vienen condicionadas por su esfuerzo en la realizacidn de actividades con-
ducentes a la generacién de conocimiento. Es precisamente en ese &mbito donde las
diferencias entre economias de disimil nivel de renta se hacen especialmente pre-
sentes, aceptandose que la trayectoria de crecimiento econémico estd determinada
por el avance tecnolégico de los paises.

De acuerdo a nuestra hipétesis, cabe esperar que a medida que se desarrolla el SNI
de los paises receptores de IDE, se dé un cambio en las estrategias de internacionali-
zacion de las EMN, siendo més probable que se produzcan nuevas inversiones via FyA.
Para contrastarla, se trabaja con una muestra de paises que incluye paises desarro-
llados y en desarrollo. Al considerar la clasificacién del Banco Mundial que agrupa
los paises en funcién de su renta per cépita, se distingue entre paises de renta alta,
paises de renta baja y un amplio grupo de paises de renta media. Este dltimo se di-
vide, a su vez, en economias de renta media-alta y media-baja, siendo notable la
heterogeneidad que revelan las capacidades tecnoldgicas en el seno de estos dos
grupos de pafses (Alvarez y Magaiia, 2007). Nétese que en el grupo de renta media
se integran las economias emergentes, que no sélo han experimentado un rapido cre-
cimiento econémico sino que han llegando a ser muy atractivas para la inversion
extranjera (Hitt et al., 2006) y que estdn mostrando un importante potencial para de-
sarrollar tecnologias, por ejemplo, en Brasil, China e India, gracias a la accién com-
binada del estado, el capital extranjero y el capital nacional.

5 Serfa mas apropiado aproximar estas capacidades a partir de la consideracién conjunta de otros
indicadores tecnolégicos, tales como las patentes. Sin embargo, la falta de disponibilidad de informa-
cion estadistica para la muestra de paises aqui utilizada impide incluir otras variables en el andlisis.
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El esfuerzo en I+D de los grupos de paises segtn nivel de renta, ilustrado en el
Gréfico 1, nos permite comprobar que es amplia la distancia existente entre el gasto
en [+D —como proporcién del PIB— de los paises de renta alta y los dos grupos de
renta media®. El nivel promedio de esfuerzo en [+D de los paises de mayor renta ha
llegado a alcanzar un valor de 2,40% en 2005. Por su parte, en el grupo de renta me-
dia, encontramos que el esfuerzo en I+D de los paises de renta media-baja ha llega-
do a ser el 1,00% en 2005, mientras que el grupo de renta media-alta muestra unos
valores inferiores en los dos afios considerados. El grupo de paises de renta media-
baja ha experimentado, de hecho, el mayor crecimiento acumulado de los gastos en
I+D entre 1998 y 2005 (incremento cercano a 6%) lo que revela que haya reducido
la distancia que le separa de los paises mas desarrollados en el esfuerzo en [+D.

GRAFICO 1
GASTO EN I+D COMO PORCENTAJE DEL PIB

25 prer T S

Renta alta Renta media-alta Renta media-baja

1 2002 [ 2005

Nota: En el grupo de renta media-alta, los gastos en I+D de 1998 corresponden a 1999.
Fuente: elaboracion propia con datos de Banco Mundial: World Development Indicators.

Estos resultados vienen a justificar una nueva agrupacién de los paises en la que
explicitamente se tengan en cuenta sus capacidades de absorcién. Por ello, se ha ela-

® El criterio aqui utilizado para agrupar a los paises ha sido el de renta per capita que utiliza el Ban-
co Mundial. Puede percibirse que estd ausente el grupo de paises de renta baja, que ha sido deliberada-
mente eliminado por la escasa disponibilidad de informacion estadistica disponible. Los valores que se
ilustran en el grafico corresponden a la media ponderada de cada uno de los grupos de renta.
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borado un andlisis cluster con el fin de identificar los diferentes grupos de paises en
funcién de las caracteristicas de los SNI. El andlisis cluster es una técnica de anéli-
sis multivariante que se emplea para establecer diferentes grupos de individuos so-
bre la base de caracteristicas comunes (Aldenderfer y Blashfield, 1984; Bailey, 1994;
Ketchen y Shook, 1996). Como los resultados de un andlisis cluster pueden diferir
en funcion del método aplicado, se ha optado por llevar a cabo uno de tipo jerdrqui-
co (considerando el método de Ward y las distancias euclideas al cuadrado) y otro de
tipo iterativo (método de K-medias) con el fin de comprobar la robustez de los re-
sultados obtenidos. Las variables incluidas en el andlisis han sido el gasto en [+D
(medido como porcentaje del PIB) y el stock de IDE, ya que ambas condicionan los
sistemas nacionales de innovacion.

El resultado del andlisis cluster lleva a una agrupacién de los paises incluidos en
la muestra que es algo diferente a la que resulta haciendo uso del criterio de renta per
capita. En el Cuadro 1 puede observarse la configuracién de los cluster obtenidos: El
cluster 1 lo forman, por lo general, paises de renta media que cuentan con ‘“‘sistemas
menos avanzados”, grupo al que se incorporan dos economias de renta alta —Kuwait
e Islandia— con una importante especializacion en recursos naturales. El cluster 2 esta
formado por paises con sistemas en una fase “de avance intermedio”; a este grupo
pertenecen también las economias europeas de Grecia, Hungria y Republica Checa,
ademads de Nueva Zelanda. Por tltimo, el cluster 3 integra a los “sistemas mds avan-
zados”, pudiendo observarse que junto a la mayoria de las economias de renta alta se
integran México, Brasil y China, paises que destacan entre los paises de renta media
tanto por el stock de IDE como por el esfuerzo en I+D (Alvarez y Magaiia, 2007).

También se han calculado algunos estadisticos descriptivos que contribuyen a
caracterizar de forma sencilla los grupos de paises que se generaron en el andlisis
cluster. Tales estadisticos, en el Cuadro 2, se refieren a cada una de las formas de
entrada (IDE y FyA), a las caracteristicas de los sistemas de innovacién de los pai-
ses receptores (capacidades de absorcién y stock de IDE) asi como a los factores
econdmicos que condicionan la entrada de IDE. Estos ultimos incluyen el tamafio y
dinamismo del mercado (aproximados por el PIB y el crecimiento del PIB, respec-
tivamente), aspectos del mercado laboral (nivel de salarios y de capital humano
medido mediante la cualificacién de la poblacién —matriculados en educacioén se-
cundaria respecto a la poblacién total en edad de cursar secundaria), y el grado de
apertura de los paises (aproximado por el peso que representan los flujos de comer-
cio exterior en el PIB). Respecto a los SNI, también se incluye una variable de mar-
co institucional; aun siendo una medida imperfecta, la estabilidad institucional se
aproxima mediante el Indicador de Gobernabilidad Governance Matters Indicator’
(GMI) —véase Kaufmann et al. (2009).

” Este indicador es el resultado del promedio de seis indicadores diferentes referentes a la voz y
rendicién de cuentas, la estabilidad politica y ausencia de violencia, la efectividad gubernamental, la
calidad regulatoria, el Estado de derecho y el control de la corrupcién. Para cada uno de ellos y para
cada pafs, se han recopilado 352 indicadores procedentes de diversas fuentes como organismos inter-
nacionales, agencias de rating y otras —véase Kaufmann et al. (2009).
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Cluster 1 Cluster 2 Cluster 3
Sistemas Sistemas Sistemas
menos de avance mas
avanzados Distancia intermedio Distancia avanzados Distancia

Letonia 0,198 | Turquia 0,457 | Singapur 0,160
Costa Rica 0,395 Grecia 0,486 | Australia 0,178
Urugiiay 0,403 | Tunez 0,518 | Irlanda 0,414
Bulgaria 0,596 Venezuela 0,602 Suiza 0,436
Chipre 0,635 Marruecos 0,670 Italia 0,491
Lituania 0,656 India 0,725 Canada 0,579
Bielarrusia 0,730 | Hungria 0,746 | Brasil 0,611
Malta 0,834 | Egipto 0,748 | Dinamarca 0,630
Georgia 0,872 | Polonia 0,805 Espana 0,796
Estonia 0,886 | Tailandia 0,809 China 0,808
Bolivia 0,893 Malasia 0,812 Suecia 0,837
Aerbayan 0,914 Colombia 0,878 Alemania 0,940
Macedonia 0,970 Chile 0,887 Japon 0,947
Eslovaquia 1,091 Kazakhstan 0,891 Bélgica 0,948
Armenia 1,176 | Portugal 0,907 | Luxemburgo 0,989
Mauricio 1,263 Rumarian 0,919 Francia 1,055
El Salvador 1,314 | Argentina 1,008 | Noruega 1,225
Croacia 1,373 | Rusia 1,018 Austria 1,226
Ucrania 1,453 | Panama 1,031 Corea-Sur 1,242
Eslovenia 1,483 Rep. Checa 1,139 Reino Unido 1,377
Kuwait 1,538 Nueva Zelanda 1,165 México 1,464
Paragiiay 1,585 | Perd 1,495 | Finlandia 1,579
Honduras 2,032 | Trinidad Tobago 1,556 | Hong-Kong 1,617
Islandia 2,205 Ecuador 2,015 Israel 1,979

Estados Unidos 2,320

Fuente: elaboracién propia.
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Los resultados, en el Cuadro 2, nos permiten describir de forma sencilla los gru-
pos de paises que se generaron en el andlisis cluster previamente comentado. Puede
comprobarse que los valores promedio més elevados en las dos formas de entrada de
IDE corresponden a los paises del cluster 3 (sistemas mds avanzados) aunque tam-
bién la dispersion de estas dos variables es mds alta en este grupo —todas las especi-
ficaciones de las variables se encuentran en el Cuadro A1 del Anexo. Las diferencias
que muestra este grupo de paises con SNI mds avanzados respecto a los otros dos
conglomerados también son notables en el stock de IDE, en el indicador institucio-
nal (GMI) y en el esfuerzo en 1+ D, siendo més elevada la dispersion de estas dos tdl-
timas variables en el cluster 1 (sistemas menos avanzados).

CUADRO 2
CARACTERISTICAS DE LOS CLUSTERS DE PAISES, 1998-2004

SNI menos avanzados | SNI avance intermedio SNI mas avanzados

Cluster 1 Cluster 2 Cluster 3
Desv. Tip/ Desv. Tip/ Desv. Tip/
Media Media Media Media Media Media
IDE (millones de délares
EEUU constantes, 2000) 564,29 1,16 2.763,64 1,04 26.421,51 1,66
FyA (millones de ddlares 25636 | 193 | 137997 | 166 25397 218

EEUU constantes, 2000)

Stock de IDE (millones
de délares EEUU constantes, 2.964,08 0,91 25.957,10 0,67 211.788,95 1,28
2000)

[+D/PIB (porcentaje) 0,56 1,02 0,49 0,66 2,12 0,47

Estabilidad institucional

(Indicador de Gobernabilidad) 0,15 493 0.19 348 134 033

PIB (millones de ddlares

EEUU constantes, 2000) 12.530,08 0,74 83.805,89 0,79 1.090.633,59 1,95

Crecimiento del PIB (%) 4,23 0,84 3,33 1,26 296 | 087

Apertura comercial (%) 99,39 0,34 80,83 0,54 93,66 0,75

Coste laboral (sueldos
y salarios, millones de délares | 2.384,99 1,12 9.798,69 0,73 39.917,22 1,56
EEUU constantes, 2000)

Capital humano (matriculados

. 86,02 0,18 82,35 0,22 108,90 0,26
en secundaria)

Fuente: elaboracion propia.
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Igualmente significativas son las diferencias entre los grupos de paises en cuan-
to al nivel de salarios, al tamafio de la economia y al capital humano. Sin embargo,
los paises pertenecientes al cluster 1 son los que muestran un mayor dinamismo del
mercado interior y una mayor apertura a los mercados internacionales, con valores
superiores a los obtenidos en el cluster 2 (sistemas de avance intermedio), siendo la
dispersion de estas variables mds baja en el cluster 1.

5. Analisis Empirico
5.1. El modelo empirico

El modelo empirico que aqui desarrollamos trata de explicar las formas de en-
trada (flujos greenfield y de FyA transfronterizas) en funcién de algunas carac-
teristicas de los SNI de los paises receptores: el cardcter acumulativo del capital
extranjero (IDEStock), la intensidad en [+D (ID) y el marco institucional (GMI).
También se incluyen aquellos aspectos econémicos mds convencionales en la atrac-
cién de IDE, tales como el tamafio y el crecimiento del mercado interno (PIB y
APIB), el grado de apertura (AP), los costes laborales (W) y el nivel de capital hu-
mano (CH). Todas las variables anteriormente mencionadas se incluyen en el mo-
delo en logaritmos, con la excepcién de GMI por ser éste un indicador. En la es-
timacién se considera como variable dependiente, en primer lugar, la inversion
greenfield (IDE) y, en una segunda estimacion, las FyA transfronterizas (FyA). El
modelo viene representado en la ecuacién (1), incluyéndose variables ficticias de
tiempo y de pais para poder controlar por aquellos impactos macroecondémicos no
explicitados en el modelo:

y, = a,IDEStock, + a,ID,, + a,GMI, + a,PIB, + a;APIB,, +

+ a,AP, + o,W, + azsCH,, + ng, + v, + €, (D

El método de estimacion, la disponibilidad de datos de panel y la dimensién tem-
poral son aspectos cruciales en el contraste de la hip6tesis referente al papel que las
caracteristicas de los SNI juegan en la explicacién de la evolucion de los flujos de
IDE. En consecuencia, el modelo anteriormente especificado se estima siguiendo
una aproximacién dindmica debido a la estructura inherentemente endégena del mis-
mo. Es decir, la variable dependiente y sus retardos pueden estar correlacionados con
las variables independientes, de manera que los valores pasados de los diferentes
determinantes de la inversién pueden condicionar la forma de entrada en el momento
actual. El método generalizado de los momentos (GMM) transforma el modelo to-
mando primeras diferencias para eliminar los efectos individuales no observados y
emplea todos los posibles retardos de los regresores como instrumentos para elimi-
nar las posibles correlaciones con el efecto individual (Arellano y Bond, 1991). En
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una extension del estimador GMM, denominada system-GMM, se tienen en cuenta
tanto los instrumentos originales en niveles para las ecuaciones en primeras diferen-
cias, como los instrumentos en primeras diferencias para las ecuaciones en niveles
(Arellano y Bover, 1995; Blundell y Bond, 1998). En este procedimiento de estima-
cion, las variables predeterminadas en niveles se instrumentan mediante los retardos
de sus propias diferencias; éste es el que se ha adoptado en la estimacién debido a
sus mejores resultados y a sus ventajas sobre el estimador de primeras diferencias
del GMM, ya que explota todos los momentos disponibles.

5.2. Resultados y discusion

Los resultados de la estimacion permiten confirmar que la entrada via greenfield
presenta una relacién positiva con la presencia previa de capital extranjero en la eco-
nomia receptora. El tamafio y el dinamismo del mercado interior son también ele-
mentos importantes en la atraccion de este tipo de inversidn, mientras que los costes
laborales actiian negativamente y el grado de apertura y el nivel de capital humano
no presentan un efecto significativo (columna 1, Cuadro 3). Por otra parte, las capa-
cidades de absorcion y el marco institucional no parecen tener gran capacidad ex-
plicativa en la atraccién de inversion greenfield. Cuando se controla por los grupos
de paises obtenidos en el andlisis cluster (columna 2, Cuadro 3), los resultados ob-
tenidos permanecen inalterados, no pareciendo existir diferencias entre los paises con
SNI més avanzados, de avance intermedio y menos avanzados.

En cuanto a las FyA transfronterizas, la presencia previa de IDE también se mues-
tra relevante en esta forma de entrada, siendo su efecto superior que en el caso de
inversiones greenfield. No obstante, las capacidades de absorcidn y la estabilidad ins-
titucional ganan protagonismo al ser significativas y estar relacionadas positivamen-
te con la entrada de inversion via FyA (columna 3, Cuadro 3). Sin embargo, ni el ta-
mafio del mercado interno ni su dinamismo, ni tampoco el capital humano, parecen
desempefiar un papel importante en la atraccién de FyA transfronterizas. Cuando se
controla por los diferentes conglomerados (columna 4, Cuadro 3), los resultados re-
velan que el esfuerzo en 1+D refuerza el argumento planteado en este trabajo con
respecto al papel de los SNI en la explicacion de los flujos de IDE que tienen un
mayor nivel de compromiso e interaccién con el pais de destino. Este efecto se apre-
cia en el signo positivo y significativo que adopta el coeficiente de la interaccién de
la variable de esfuerzo en I+D vy los paises de SNI menos avanzados y de avance
intermedio, respectivamente.
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IDE FyA
(D 2) (3 4)

IDEStock 0.859*** 0.851%** 0. 897*** 0.797***

(0.057) (0.065) (0.134) (0.138)
ID 0.1624 0.621**

(0.105) (0.249)
GMI 0.110 0.111 0.599** 0.617**

(0.115) (0.108) (0.278) (0.275)
PIB 0.268** 0.293%* 0.102 0.238

0.119) 0.124) (0.245) 0.217)
APIB 0.778** 0.713** 1.278 0.893

(0.355) (0.347) (1.253) (0.968)
AP -0.168 -0.171 -1.055%** -1.085%**

(0.167) 0.177) (0.343) 0.312)
W -0.278** -0.305** -0.057 -0.194

(0. 139) (0.139) (0.267) (0.241)
CK -0.171 -0.153 0.059 0.257

(0.292) (0.311) (0.508) (0.552)
ID*Cluster 1 0.247 1.245%**
(SNI menos avanzados) (0.212) (0.356)
ID*Cluster2 0.182 0.494*
(SNIT avance intermedio) 0.122) (0.265)
ID*Cluster 3 0.086 0.073
(SNI mas avanzados) (0.156) (0.249)
Test de Hansen Chi"2 35.77 35.76 39.92 40.87
Test de Arellano-Bond: AR(1) -2.67*** -2.68%** -1.92%* -1.94**
Test de Arellano-Bond: AR(2) -0.60 -0.62 -0.67 -0.72
Numero de observaciones 404 404 364 364
Numero de individuos 73 73 71 71

Errores estandares robustos entre paréntesis: * significatividad al 10%;  ** significatividad al 5%; *** signi-

ficatividad al 1%.
Fuente: elaboracién propia.
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Estos resultados distinguen claramente el comportamiento de las dos formas de
entrada, aunque las dos tienen en comun el papel significativo de la presencia de ca-
pital extranjero en las economias. Por lo tanto, se confirma la importancia de los ele-
mentos cualitativos relacionados con los SNI en el trdnsito desde aquellas formas mas
tradicionales de IDE a la entrada via FyA. Los resultados sugieren que las capaci-
dades de absorcién son mds importantes como determinantes en la explicacion de
las FyA transfronterizas en aquellos paises que se encuentran en una fase de desa-
rrollo de sus sistemas productivos y tecnolégicos.

El hecho es que, a pesar de la dificultad que supone integrar diferentes culturas
empresariales, en la internacionalizacion via FyA las empresas inversoras estan mas
interesadas en acceder a las relaciones intermedias ya establecidas por la unidad
adquirida y a los activos intangibles de la economia receptora. Seria plausible pen-
sar que cuanto mas avanzado sea un SNI, mayor serd la probabilidad de mejorar
las relaciones usuario-productor, lo cual también favorecerd la competitividad y la
innovacién (Lundvall et al., 2002; Alvarez et al., 2009). Estos aspectos positivos no
son tan inmediatos en el caso de la inversién greenfield debido a que no tiene por
qué existir una relacion previa entre la empresa inversora, los agentes nacionales y
el tejido institucional.

Al tiempo, las FyA parecen estar negativamente relacionadas con el grado de
apertura de los paises de destino. Pese a no haber analizado explicitamente este as-
pecto como determinante de la forma de entrada, el signo negativo del coeficiente de
apertura comercial puede relacionarse con los efectos derivados de las practicas de
tariff-jumping cuyo objetivo es evitar la proteccién comercial. Trabajos anteriores
que analizan las diferencias en los determinantes de la IDE entre paises muestran
que, efectivamente, uno de los motivos de invertir en el exterior es la elusién de aran-
celes; dicho motivo explicaria las diferencias de la expansion de las empresas japo-
nesas en los mercados internacionales via greenfield, frente a las empresas europe-
as y estadounidenses que muestran una mayor inclinacién a la inversion via FyA
(Belderbos et al., 2001).

En suma, el andlisis empirico confirma satisfactoriamente la hip6tesis planteada
acerca de la evolucién de las formas de entrada de IDE a lo largo de la dltima dé-
cada. Se comprueba la existencia de factores tanto institucionales como econdémicos
en los paises receptores. Mientras que la presencia previa de capital extranjero es
un factor determinante de las dos formas de entrada, las caracteristicas instituciona-
les de los SNI resultan ser un elemento mds importante en las FyA. Las capacida-
des de absorcion, por su lado, estdn mds vinculadas a la adquisicién de empresas
con un mayor grado de integracién en los sistemas productivos del pais de destino.
En este sentido, la significatividad de la intensidad en I+D no debe entenderse
exclusivamente como un mero indicador de la capacidad de generacién de cono-
cimiento de los paises sino como la expresion de sistemas tecnoldgicos y de pro-
duccién mds avanzados, en los que el marco institucional favorece las actividades
innovadoras y productivas. Estos resultados pueden ser especialmente reveladores
para el andlisis de los paises en desarrollo. Es plausible pensar que los cambios re-
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lacionados con una mayor estabilidad politica y econémica y con los esfuerzos des-
tinados a activar los sistemas productivos y educativos favorecen la entrada de in-
version via FyA. Por lo tanto, la combinacién de los diferentes aspectos sefialados
avala la idea de la existencia de una senda evolutiva de los flujos de IDE que puede
describirse por medio del comportamiento de las inversiones extranjeras, del nivel
de desarrollo de los SNI de los paises y de la tendencia creciente a la internaciona-
lizacion via FyA.

6. Conclusiones

La importancia creciente que algunas economias en desarrollo estan llegando a
alcanzar en el comercio internacional y en la distribucién de la IDE mundial, alien-
ta a emprender nuevas investigaciones que combinen la perspectiva de internacio-
nalizacién empresarial con aquella a nivel macro o a nivel de pais. En este articulo
se presenta un marco integrador de las formas de entrada de la IDE, proporcionando
nueva evidencia empirica para una muestra amplia de paises que incorpora econo-
mias desarrolladas y en desarrollo, desde la dptica del marco conceptual de los sis-
temas nacionales de innovacién. Los resultados de nuestro andlisis confirman que
los factores que le son propios a sistemas mds consolidados, explican mejor las FyA
internacionales mientras que los factores econdmicos estin mds relacionados con
las inversiones greenfield, confirmando la interaccién existente entre formas de
entrada y niveles de desarrollo. En particular, cabe destacar que los flujos de FyA
estan estrechamente relacionados con los aspectos mas cualitativos del marco ins-
titucional de los paises receptores, en tanto que la estabilidad institucional y las
capacidades de absorcion pueden ser elementos mds atractivos para aquellas em-
presas con interés en compartir las actividades tecnoldgicas y las interacciones ya
establecidas en el sistema productivo receptor. Aunque sigue existiendo una ele-
vada concentracion de IDE, los paises en desarrollo han ido ganando terreno en la
distribucién de los flujos y su senda en relacion a la IDE puede diferir respecto a
los paises mds avanzados. En este sentido, para una mejor comprension de las tra-
yectorias, la evidencia que presentamos aqui lleva a subrayar el papel de las capaci-
dades nacionales y el aprendizaje tecnoldgico sobre bases globales. Los resultados
permiten ilustrar que existen comportamientos diferenciados segtin formas de en-
trada y que es notable la heterogeneidad de los paises en desarrollo como econo-
mias receptoras de IDE, ya que las economias emergentes y los BRIC se encuentran
contenidas en ese amplio grupo y condicionan un comportamiento claramente dife-
renciado. Los resultados invitan igualmente a ampliar la investigacién sobre EMN,
sus formas de entrada, el nivel de compromiso en los paises receptores y su poten-
cial impacto.
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ANEXO

CUADRO A1
DESCRIPCION DE LAS VARIABLES

Variable Definicion Fuente

IDE Inversion directa extranjera (flujos netos, délares EEUU | UNCTAD,
constantes, 2000), en logaritmos naturales FDI database

FyA Fusiones y adquisiciones (flujos, délares EEUU UNCTAD,
constantes, 2000), en logaritmos naturales FDI database

IDEStock Stock de IDE (dé6lares EEUU constantes, 2000), Banco Mundial,
en logaritmos naturales WDI 2007

ID Gasto en [+D (como porcentaje del PIB), Banco Mundial,
en logaritmos naturales WDI 2007

GMI Indice de gobernabilidad Banco Mundial

PIB Producto interior bruto (délares EEUU constantes, Banco Mundial,
2000), en logaritmos naturales WDI 2007

APIB Tasa de crecimiento anual del PIB, en logaritmos Banco Mundial,
naturales WDI 2007

AP Grado de apertura: exportaciones e importaciones Banco Mundial,
de bienes y servicios como porcentaje del PIB, WDI 2007
en logaritmos naturales

W Sueldos y salarios (délares EEUU constantes, 2000), Banco Mundial,
en logaritmos naturales WDI 2007

CK Capital humano: matriculados en educacion secundaria | Banco Mundial,

como porcentaje de la poblacién total en edad de cursar
estudios secundarios, en logaritmos naturales

WDI 2007






