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La globalizacion modifica sustancialmente el entorno en el que se desenvuelven las
empresas, las Administraciones Piiblicas y los individuos, fenomeno que, lejos de
mitigarse con la crisis reciente, ha permanecido con visos de progresiva intensificacion
y mutacion gradual hacia nuevas formas de manifestacion. La trayectoria reciente de
los flujos de inversion extranjera directa es muestra de esta dindmica, con un avance
sostenido y un creciente protagonismo de los paises en desarrollo, principalmente
mercados emergentes, equilibrdndose paulatinamente su relevancia respecto a los paises
desarrollados. Circunstancias que influyen sustancialmente sobre las estrategias de

internacionalizacion de las empresas.
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1. Globalizacion y comportamiento empresarial

Desde los afios ochenta del Siglo XX, el mundo ha
asistido a la intensificacion del fenémeno denomina-
do como globalizacion, caracterizado por el dinamis-
mo en las relaciones econdmicas, politicas y sociales
(Landes, 2009; Fouquin y Hugot, 2016). Tanto en la
actual oleada globalizadora, como en las dos previas
registradas en la época moderna desde mediados del
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Siglo XIX (Baldwin y Martin, 1999), se han acelerado
sustancialmente las corrientes de comercio, de capita-
les y de mano de obra a escala mundial.

Segun la Organizacion Mundial del Comercio (2013),
«el comercio mundial de mercancias y de servicios co-
merciales ha aumentado a un ritmo medio anual de al-
rededor del 7 por 100 en los treinta ultimos afos, hasta
alcanzar un maximo de 18 billones de doélares EE UU
y 4 billones de dolares EE UU, respectivamente, en
2011». En el mismo periodo, los flujos de inversion ex-
tranjera directa han crecido a promedios interanuales
del 18,1 por 100, en un entorno de incremento notable,
aunque mas moderado, de la produccion mundial, con
tasas medias de crecimiento interanual del 3 por 100.
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La globalizacién se ha acompafiado asimismo de
significativos cambios en la estructura internacional,
con un gradual incremento de la participacion de los
paises en desarrollo en la produccion y el comercio
mundiales, hecho coetaneo al paulatino descenso co-
rrespondiente del peso de los paises desarrollados
(Landes, 2009; Fondo Monetario Internacional, 2016).

Entre los factores impulsores de la globalizacion
destacan la desregulacion de los mercados exteriores,
la aceleracion de los flujos migratorios transnaciona-
les, el avance y extension de las tecnologias de la in-
formacion y la comunicacion (TIC), el desarrollo de las
infraestructuras y los medios de transporte, o las me-
didas de caracter politico para el impulso de los inter-
cambios mundiales de bienes y servicios, como son
los procesos de integracion econdémica (NAFTA, Union
Econdmica y Monetaria Europea, ASEAN, etc.) o los
acuerdos comerciales entre grandes bloques geoes-
tratégicos (Antras, 2015).

En este contexto, es preciso destacar el hecho de
que las relaciones entre los paises son mas amplias y
sofisticadas que las estrictamente vinculadas al comer-
cio de mercancias (Myro, 2013), encontrando también
su reflejo en las transacciones de servicios (Cuadrado-
Roura, 2014b; Minondo, 2016), los movimientos de
factores de produccion, como el capital o el trabajo
(Alvarez, Myro y Vega, 2016), o la transferencia de tec-
nologia e informacion (Fouquin y Hugot, 2016).

En este punto, es importante resefar la evolucion del
propio concepto de globalizacion'. Indudablemente,
no se trata de un término absoluto, pues bajo tal deno-
minacion confluyen diferentes tendencias y caracteris-
ticas. Asi, frente a las definiciones iniciales centradas

1 Por globalizacion econdémica se entiende la progresiva eliminacion
de barreras a los flujos de bienes, capitales, servicios, capital y mano
de obra o, equivalentemente, la progresiva integracion de la economias
nacionales en la economia global (DUNNING, KIM y PARK, 2008). El FMI
(1997) entiende la globalizacion como la acelerada integracion mundial de
las economias a través del comercio, la produccion, los flujos financieros,
la difusién tecnoldgica, las redes de informacioén y las corrientes
culturales. Para DE LA DEHESA (2000), la globalizacién es un proceso
dinamico de creciente libertad e integracion mundial de los mercados de
trabajo, bienes, servicios, tecnologia y capitales.
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en los mercados (Levitt, 1983), las sucesivas aproxi-
maciones a la globalizacién han incorporado paula-
tinamente la dimension empresarial (Porter, 1991) o
geografica (Stiglitz, 2002).

En cualquier caso, la globalizacién supone un cam-
bio en el entorno en el cual se desarrolla la actividad
econdémica, con efectos politicos, sociales, cultura-
les y, por supuesto, empresariales. De este modo, las
empresas modifican sustancialmente su organizacion
y estrategia ante el reto globalizador, especialmente
impulsando su participacion en los mercados interna-
cionales. Esto es, la internacionalizacion empresarial
emerge en el contexto globalizado como una opcién
estratégica y operativa de primer orden. Y en este
sentido, la internacionalizaciéon de la actividad pro-
ductiva realizada a través de la inversion extranjera
directa (IED)? es uno de los fendmenos mas sobresa-
lientes de la evolucién de la economia mundial en las
tres ultimas décadas. Como sefialan Barba Navaretti
y Venables (2004) las multinacionales se han conver-
tido en jugadores clave en una economia globalizada,
siendo, en opinion de Rugman (2006), una de las prin-
cipales fuerzas impulsoras de la globalizacion.

En este proceso de creciente importancia de la IED
en el mundo se estan registrando profundos y rapidos
cambios en su composicion. Aunque todavia algunos
sectores estan dominados por grandes empresas, ac-
tualmente la mayoria de las multinacionales son pe-
quefias y medianas empresas. Esto ha provocado un
incremento de la heterogeneidad empresarial y, con-
secuentemente, la distribucion de empresas por ta-
manfo y productividad varia sustancialmente dentro de
una misma actividad.

Cada vez hay mas empresas «nacidas globales»
(born global) y muchas se internacionalizan mas ra-
pidamente que antes. Ademas, las estrategias de las

2 Segun el Fondo Monetario Internacional (FMI) se entiende por IED
la adquisicion de un 10 por 100 o mas de los activos de una empresa
extranjera. Se considera que es una inversion de largo plazo que recoge el
interés por controlar una entidad residente en otro pais y, al menos, tener
una influencia significativa en las decisiones de gestion de esa compaiiia.
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comparfiias en sus procesos de internacionalizacion se
han vuelto mas complejas. Asi, las empresas realizan
inversiones directas en el exterior tanto para replicar
las producciones de la casa matriz en otros paises,
por disponer en estos de inputs mas baratos y reducir
costes, asi como para disponer de mejor acceso a los
mercados —IED horizontal— o reducir costes a lo lar-
go de su proceso de produccion en funcion de las ven-
tajas que diferentes paises ofrecen en busca de me-
jorar la eficiencia y la productividad —IED vertical—.
Por otra parte, muchas compainiias invierten en paises
foraneos para crear plataformas para la exportacion y
asi atender a otros paises en todo el mundo.

Las empresas llegan a ser multinacionales no solo
buscando recursos en otros paises, sino accediendo a
otros mercados para lograr mas eficiencia, absorbien-
do nuevos conocimientos de sus redes o a través de
servicios a otras companias. Como consecuencia de
ello, el comercio intrafirma es creciente al tiempo que
la fragmentacion de la cadena de valor global es cada
vez mayor (Solana, 2017).

Otro de los fendmenos recientes mas relevantes
es el incremento de las multinacionales de mercados
emergentes y paises en desarrollo, con numerosas
implicaciones en la competencia y en la forma global
de hacer negocios. Como indica Ramamurti (2009), se
pueden identificar cuatro oleadas de la internacionali-
zacion de acuerdo con el origen de las multinacionales:
i) compaifiias europeas en el Siglo XIX; ii) norteameri-
canas, a partir de los afos cincuenta del pasado siglo;
iii) japonesas, después de la década de los ochenta;
y iv) pequefias y también grandes empresas de todas
partes del mundo, desde los afos noventa.

Asimismo, las ventajas del pais de origen, asocia-
das fundamentalmente a la disposicion de recursos
naturales y del tamano del mercado, siguen tenien-
do su influencia, pero no parecen tan decisivas como
en el pasado. Asi lo pone de manifiesto la experiencia
de paises pequeios que demuestran que un mercado
grande no es un requisito previo para la creacion de
una multinacional (Solana, 2017).

Por otro lado, en la internacionalizacion de las empre-
sas no solo son determinantes los factores econémicos,
sino también otros como la cultura, el comportamien-
to de los gestores, el impacto de las politicas guberna-
mentales o factores politicos. Como indica Ghemawat
(2001) hay cuatro dimensiones de la distancia que de-
ben ser consideradas por las companias cuando se in-
ternacionalizan: cultural, administrativa, geografica y
econdmica. Y cada vez es mas importante que las em-
presas sean capaces de combinar los gustos locales
con las economias de integracion internacionales a tra-
vés de soluciones transnacionales, lo que ha venido a
denominar a estas como companias «glocales».

Las empresas han aprendido como gestionar mas
alla de sus fronteras y como adaptarse a los dife-
rentes mercados y culturas. Como sefalé Aharoni
(2008), «las empresas han aprendido a colaborar en
alianzas estratégicas antes que pretender ser super-
estrellas Unicas (stand-alone superstar). Han pasado
de ser buscadoras de recursos y mercados a ser bus-
cadoras de ideas, conocimiento e innovacién. Sus
ventajas competitivas estan menos basadas en acti-
vos tangibles —tales como factorias o inventarios—y
mas en intangibles, tales como el conocimiento, pro-
piedad intelectual y las relaciones». Hoy las multina-
cionales absorben informacion e ideas de todas sus
filiales y lo transfieren al resto de la organizacion en
un proceso simultaneo y permanente. Por eso, ca-
da vez mas, las ventajas competitivas internaciona-
les de las empresas se derivan de la capacidad de
coordinar el desarrollo de esfuerzos y actividades en
diferentes mercados.

En definitiva, las multinacionales actuales son de muy
diversa naturaleza, originarias de un amplio nimero de
paises, actian en todo tipo de actividades e inician mas
rapidamente su internacionalizacion. Todo ello es pro-
ducto de los avances en el entorno econémico e institu-
cional (avances tecnologicos y de liberalizacion) y de los
propios procesos de aprendizaje de las compaiiias.

Estamos, pues, en una etapa de profundos y ra-
pidos cambios en la que las multinacionales se han
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CUADRO 1
INDICADORES DE INVERSION DIRECTA EXTRANJERA EN EL MUNDO

(En miles de millones de ddélares corrientes)

Indicadores 1980 1990 2005-2007 2015
(media precrisis)
IED entradas.........c..ceveeeiiiiiiiiiiee e 58 207 1.418 1.762
IED Salidas ......covvviieieeeeccieee et 37 242 1.445 1.474
IED stock entradas ............ccccoeviiiiiiiiiiiiccicccee e 594 2.077 14.500 24.983
IED stock Salidas..........coccuveiiiiiiieiiiiiiiee e 567 2.091 15.104 25.045
Fusiones y adquiSiCIONeS ............cccevecuevereeueereereeeeiennans - 98 729 721
Ventas filiales eXtranjeras.............ccccoeceveeeverereererennnn. 2.462 5.101 20.355 36.668
Activos filiales extranjeras .............ccccooceveereerereererenennn. 1.886 4.595 40.924 105.778
Exportaciones filiales extranjeras.............ccccococoevevruenenn.. 637 1.444 4.976 7.803
Empleo en filiales extranjeras (miles)............cccccoceuenenn.. 17.433 21.455 49.565 79.505*
Memorandum
PIB ..o 10.611 22.327 51.288 73.152
Formacion bruta capital fisico (FBCF)... 2.231 5.072 11.801 18.200
Exportaciones bienes y Servicios..........c.ccccccvevirieennens 2.041 4.107 15.034 20.861

NOTA: *2014.

FUENTE: Elaboracion propia a partir de informes anuales de la UNCTAD.

convertido en jugadores clave en una economia glo-
balizada e impulsoras de la globalizacién, que ha pro-
vocado una acelerada integracion mundial de las eco-
nomias a través del comercio, la produccion, los flujos
financieros, la difusion tecnologica, las redes de infor-
macion y las corrientes culturales (FMI, 1997).

2. Evolucién reciente de la IED agregada
mundial

En la actualidad, y a pesar de los efectos contrac-
tivos de la crisis financiera internacional, el stock de
IED a escala global equivale a casi el 35 por 100 del
PIB mundial, cuando a inicios de la década de los
ochenta era de poco mas del 5 por 100. Como refleja
el Cuadro 1, la relevancia de la IED ha sido creciente
en todos los indicadores relacionados con esta varia-
ble. En poco mas de 30 afios, el volumen de la IED en
ddlares corrientes se ha multiplicado por mas de 30 y
el stock acumulado por mas de 40.
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Por su parte, la presencia y contribucion de las com-
panias multinacionales en otros paises es cada vez
mas significativa. Asi, las ventas de filiales extranjeras
han pasado de suponer 2.462 miles de millones de dé-
lares en 1982 a 36.668 miles de millones de ddlares
en 2015 (se han multiplicado casi por 15), el total de
sus activos era de 1.886 miles de millones de dodlares
en 1982 y en 2015 alcanzaba los 105.778 (mas de 56
veces), las exportaciones con origen en filiales extran-
jeras eran de 637 mil millones de dolares en 1980 y en
2015 fueron de 7.803 miles de millones de dodlares (12
veces mas) y el empleo directo que daban las filiales
extranjeras en los paises de destino de sus inversiones
pasé de 17.433 en 1980 a 79.505 en 2014 (casi cinco
veces mas).

La composicién sectorial de la IED también ha cam-
biado de una manera radical. En los afos setenta los
servicios no llegaban a representar una cuarta parte
del total de la IED y ahora suponen mas del 60 por 100
del stock de IED mundial.
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GRAFICO 1

FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA A NIVEL MUNDIAL
(En millones de délares corrientes)
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La trayectoria anual de los flujos de IED a nivel mun-
dial muestra su especial relevancia a partir de mediados
de la década de los noventa (Grafico 1). Desde entonces
y hasta el afio 2000 la IED mundial tuvo una evolucién
creciente hasta 2007, afio en el que segun los registros
de la UNCTAD se registraron sus maximos historicos.

Las dos ultimas crisis mundiales —la acaecida en
2001, conocida como la «burbuja tecnoldgicay, y la cri-
sis economica y financiera iniciada a finales de 2007 y
2008— han tenido un considerable impacto sobre la evo-
lucion creciente y practicamente ininterrumpida que ha-
bia tenido la IED mundial.

Tras la ultima crisis internacional los movimientos
anuales a nivel mundial se mantienen en una cuantia si-
milar a la alcanzada en el afio 2000. No obstante, segun
el World Investment Report de la UNCTAD (2017), en
2015 el montante de la IED mundial ascendié a 1,76 bi-
llones de ddlares, la cifra mas elevada desde 2008.

Como refleja el Grafico 2, la relacion entre la evo-
lucion de los flujos de IED vy el crecimiento del PIB
mundial empieza a ser evidente a partir de finales de
los afios noventa del Siglo XX, lo que revela el estre-
cho vinculo entre la extensién de la globalizacién y la
trascendencia de los flujos de las inversiones direc-
tas de las empresas en este proceso.

Como consecuencia de esta evolucion, los stocks
acumulados de la IED a nivel mundial han sido crecien-
tes (Grafico 3), salvo un pequefio estancamiento a ini-
cios del actual siglo (2000-2002) y un retroceso coin-
cidiendo con la ultima crisis internacional (2007-2008).

Como sefiala Myro (2014), refiriéendose a la evo-
lucién de la IED mundial, «cabe calificar este creci-
miento como de espectacular, apenas afectado por
las sucesivas crisis econdmicas-financieras que en
el periodo considerado se fueron produciendo, aun
cuando estas dejan honda huella en la evolucién de
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GRAFICO 2
CRECIMIENTO DEL PIB (%) Y DE LA IED MUNDIAL, 1970-2015
(En millones de dodlares corrientes)
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GRAFICO 3

STOCK DE LA IED MUNDIAL, ENTRADAS Y SALIDAS, 1980-2015
(En millones de délares corrientes)
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GRAFICO 4
IED / PIB MUNDIAL, 1980-2015
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los flujos, que ralentizan su avance; de hecho la mas
reciente, iniciada en 2007, provocé una fuerte con-
traccion inicial para dar paso con prontitud a su recu-
peracion e, incluso, a la nueva fase alcista que pare-
ce abrirse en 2011».

En relacion con el PIB mundial (Grafico 4), las IED,
tanto de entradas como de salidas, supusieron hasta
finales de los afios ochenta una ratio inferior al 1 por
100 anual. A partir de entonces esta proporcion subid
hasta alcanzar un maximo en el afio 2000 del orden
del 4 por 100, para descender tras la crisis y volver a
recuperarse hasta la crisis del afio 2007. Desde en-
tonces se sitla en valores superiores al 2 por 100.

De esta manera, el stock de IED respecto al PIB
mundial ha aumentado de una manera notoria y casi
ininterrumpida, salvo pequefios descensos, como reve-
la el Grafico 5, situandose en el afio 2015 en el 34,6 por
100 cuando a finales de los ochenta era del 9 por 100.

Por lo que se refiere al peso de las entradas de IED
sobre la inversidon (formacion bruta de capital fijo) a
nivel mundial, el Grafico 6 constata que esta ratio fue
creciente hasta el ano 2000, maximo historico de la
serie (17,9 por 100). Las dos crisis mundiales acae-
cidas a partir de dicho ejercicio se han dejado sentir,
con un descenso de esta relacion entre 2000 y 2003,
que luego se recuperd gradualmente hasta el 14,2
por 100 en 2007, para descender a partir de esa fe-
cha hasta situarse en 2014, ultimo dato disponible,
en el 7,2 por 100.

3. LalED en paises desarrollados y en
desarrollo

Uno de los rasgos mas distintivos en la evolu-
cion de la IED en las ultimas décadas es la mayor
relevancia creciente de los paises en desarrollo, en
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GRAFICO 5
STOCKIED / PIB MUNDIAL, 1988-2015
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GRAFICO 6

ENTRADAS IED / INVERSION MUNDIAL, 1980-2014
(Total mundo)
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particular los denominados mercados emergentes?.
Actualmente se genera mas del 50 por 100 del PIB
mundial en los paises en desarrollo, cuando a inicios
de los anos ochenta suponian del orden del 30 por
100, su peso en el comercio internacional es cada
vez mayor y las relaciones comerciales entre paises
emergentes suponen una elevada proporcion del to-
tal. Ademas, en el ranking de las principales multi-
nacionales por volumen de ventas aparece una des-
tacada proporcion de multinacionales de mercados
emergentes.

El Informe anual de la Inversion Mundial de 2015 de
la UNCTAD senalaba que «en los cinco ultimos afios
(entre 2010 y 2014) la inversion extranjera directa di-
rigida a los mercados emergentes ha sido superior a
la que se realiza en paises desarrollados, algo que no
habia ocurrido anteriormente. Hace poco mas de diez
afos, en 2000, el 81 por 100 de la IED se dirigia a
paises desarrollados y solo el 19 por 100 a paises en
desarrollo». No obstante, en 2015, segun la UNCTAD,
la IED dirigida a paises desarrollados (55 por 100 del
total) ha vuelto a ser superior a la llegada a paises en
desarrollo, debido fundamentalmente a reconfigura-
ciones de balances. Al mismo tiempo, se constata un
creciente volumen de inversiones directas con origen
en mercados emergentes que esta teniendo conside-
rables influencias en los determinantes de la IED y en
la evolucion global de las inversiones mundiales.

En opinién de Bloniguen y Davies (2004) «las razo-
nes que explican este incremento de IED en mercados
emergentes no ha provocado un gran interés entre los

3 El FMI considera como paises desarrollados aquellos con una renta per
capita superior a los 25.000 ddlares al afio. Aunque no existe una definicién
estandarizada de mercados emergentes, se entiende que en esta acepcion
se encuentran aquellos paises que, disponiendo de una renta media anual
inferior a los 25.000 ddlares norteamericanos per capita, presentan unas
perspectivas de crecimiento elevado y unas condiciones de seguridad juridica,
personal y politica suficientes para la atraccion de inversion extranjera directa.
Esta denominacion es habitual tanto en informes de organismos oficiales
internacionales como entre analistas y empresarios. De hecho, el FMI divide
el mundo entre paises desarrollados y mercados emergentes y economias en
transicion, indicando que los mercados emergentes y economias en transicion
son aquellos que no son paises desarrollados.

investigadoresy, utilizandose los mismos criterios que
la IED dirigida a paises desarrollados, cuando «los fac-
tores que gobiernan la IED de mercados emergentes
son bastante diferentes al igual que lo son entre los sec-
tores manufactureros y los servicios» (Oldenski, 2012).
El analisis comparado de la evolucion de los flujos de
la IED entre paises desarrollados y paises en desarrollo
(Grafico 7) muestra que hasta 1985 las entradas de IED
fueron similares entre ambos bloques, si bien bastan-
tes reducidas. Desde 1986 hasta el inicio de la década
actual se constata una evolucion creciente de los volu-
menes, pero de mayor intensidad (y volatilidad) en los
paises desarrollados que en los paises en desarrollo.
El impacto de las dos crisis internacionales registra-
das en este siglo ha sido mas acusado en los paises
desarrollados. A partir de 2012, por primera vez des-
de la disposicion de estas estadisticas, las entradas de
IED a los paises en desarrollo fueron superiores a las
dirigidas a paises desarrollados. En 2015, segun los
primeros avances de la UNCTAD, las entradas de IED
han vuelto a ser superiores en los paises desarrollados.
De hecho, desde el inicio de esta serie los paises
en desarrollo, en particular los mercados emergentes,
han pasado de atraer algo menos del 30 por 100 de la
IED mundial a casi el 60 por 100 (Grafico 8). Ello ha si-
do consecuencia tanto de las ventajas de localizacion
que ofrecen —con abundantes recursos naturales y
ventajas de costes de mano de obra— como del cre-
ciente volumen de inversiones exteriores entre ellos.
Como sefiala Myro (2014), «la IED ha tenido como
protagonistas primordiales a los paises desarrollados
(en particular la Unién Europea), fundamentales recep-
tores y emisores de este tipo de transacciones, dejando
en un segundo lugar a los paises en vias de desarrollo;
aunque las diferencias en el stock eran menores a prin-
cipios de 1980, a la altura de 1990 los primeros contro-
laban tres cuartas partes del total en torno a la por en-
tonces llamada «triada» (Estados Unidos, Comunidad
Europea y Japon); y sin que casi nada cambiara, excep-
to la amplificada aportacion de paises con similar nivel
de desarrollo, hasta mediados de la década de 2000.
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GRAFICO 7

IED RECIBIDA EN PAISES DESARROLLADOS Y PAISES EN DESARROLLO, 1970-2015
(En millones de délares corrientes)
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FUENTE: UNCTADstat.

GRAFICO 8

DISTRIBUCION DE LA IED RECIBIDA ENTRE PAISES, 1970 -2015
(En o/o)
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FUENTE: UNCTADstat.
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GRAFICO 9

EVOLUCION EN PAISES DE LA IED EMITIDA, 1970-2015
(En millones de dodlares corrientes)
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A partir de entonces, y de modo especial desde 2007,
coincidiendo con la actual crisis, los paises en vias de
desarrollo empezaron a ganar posiciones relativas de
un modo consistente, habiendo alcanzado en 2012 la
tercera parte del total de la inversion directa mundial,
diez puntos porcentuales mas que en 2005».

Respecto al origen de la IED, los paises desarrolla-
dos siguen siendo los principales protagonistas de las
inversiones directas en el exterior a nivel mundial. El
punto algido se registré en 2007, cuando las inversio-
nes de paises desarrollados en el exterior alcanzaron los
1,84 billones de ddélares. No obstante, como muestra el
Grafico 9, las diferencias se han ido reduciendo desde el
inicio del siglo actual como consecuencia de unas inver-
siones en el exterior mas moderadas de los paises desa-
rrollados, mientras que en los paises en desarrollo la ten-
dencia ha seguido siendo alcista (los datos provisionales
de 2015, no obstante, parecen quebrar esta tendencia).

De hecho, en los ultimos 13 afios la IED con ori-
gen en los paises en desarrollo, en especial de los
mercados emergentes, ha multiplicado por mas de
tres su participacion en el total de la IED mundial
(Grafico 10).

Con relacion a la evolucion de la distribucion del stock
de IED (Grafico 11) se constata que es creciente tanto en
los paises desarrollados como en los paises en desarro-
llo, con una mayor participacion relativa de estos ultimos,
pero todavia en cuantias muy inferiores a los paises de-
sarrollados.

Los paises desarrollados siguen acumulando la ma-
yor parte del stock de IED mundial, el 78,6 por 100 a fina-
les del afio 2015, pero se observa como desde finales de
los afios noventa su participacion va reduciéndose. Por
su parte, los paises en desarrollo en los ultimos quince
anos han aumentado su peso en el stock de IED mundial
en casi 12 puntos porcentuales.

GLOBALIZACION, INTEGRACION Y DESARROLLO ECONOMICO ICE
Mayo-Junio 2017. N.° 896 95



GONZALO SOLANA GONZALEZ Y RAUL MINGUEZ FUENTES

GRAFICO 10

DISTRIBUCION DE LA IED EMITIDA ENTRE PAISES, 1970-2015
(En %)

100

Paises desarrollados — — Paises en desarrollo

FUENTE: UNCTADstat.

GRAFICO 11

EVOLUCION STOCK DE LA IED MUNDIAL, 1980-2015
(En millones de délares corrientes)
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GRAFICO 12

RELACION ENTRE LA IED CON EL PIB, LA INVERSION Y EL COMERCIO DE BIENES
Y SERVICIOS MUNDIALES, 1992-2014
(En %)
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FUENTE: UNCTADstat.
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La importancia de los flujos de IED en la economia
mundial se ve refrendada en la comparacion relativa con
distintas variables como son el PIB, las exportaciones de
bienes y servicios y la inversiéon agregada (Grafico 12).
En todos los casos, se constata como las dos crisis in-
ternacionales acaecidas en este siglo han supuesto una
moderacion de los niveles alcanzados en el afio 2000.

Respecto al PIB y la IED el analisis comparativo entre
paises desarrollados y en desarrollo pone de manifiesto
que hasta inicios de los afos noventa del pasado siglo
dicha ratio era reducida y muy similar. Desde entonces,
como ilustra el Grafico 13, la proporcion aumentd en am-
bos grupos de paises hasta el afio 2000, para luego ir
descendiendo hasta estabilizarse en torno al 2,5 por 100
en el caso de los paises en desarrollo y el 2 por 100 en
los desarrollados.

Por lo que respecta a la relacion que existe entre las
exportaciones de bienes y servicios y la IED, se observa

que hasta inicios de los afios 2000 la ratio entre entra-
das de IED y las exportaciones fue creciente, tanto en
los paises desarrollados como en los mercados en de-
sarrollo (Grafico 14). Desde entonces, dicha relacion ha
descendido ligeramente en los paises desarrollados,
mientras que en las economias en desarrollo se ha es-
tabilizado en el entorno del 8 por 100, situandose por
encima de lo que ocurre en los paises desarrollados.
En cuanto a las salidas de la IED y las exportacio-
nes de bienes y servicios, se constata que la relacion
es creciente en ambos tipos de paises hasta el inicio
del presente siglo, pero desde entonces se observa
una evolucion ligeramente desigual (Grafico 15). Sigue
aumentando gradualmente en los mercados en desa-
rrollo, hasta alcanzar un porcentaje cercano al 6 por
100, mientras que en los paises desarrollados se ha
estabilizado en el entorno del 6,5 por 100 y ha aumen-
tado su volatilidad. Parece, pues, que en los paises en
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GRAFICO 13
EVOLUCION IED ENTRADAS / PIB MUNDIAL, 1970-2015
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FUENTE: UNCTADstat.

GRAFICO 14
EVOLUCION IED ENTRADAS / EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS, 1980-2013
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GRAFICO 15
EVOLUCION IED SALIDAS / EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS, 1980-2013
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desarrollo es mas estable la relacién que existe entre
las salidas de IED y las exportaciones, lo cual puede
estar explicado por los diferentes mercados a los que
acceden y su mas reciente internacionalizacion.

En el analisis comparado de la IED recibida y la inver-
sién agregada (formacion bruta de capital fijo) entre pai-
ses desarrollados y en desarrollo existen dos grandes
etapas, como ilustra el Grafico 16. La primera etapa, en-
tre 1970 y 1990, en la que esta ratio fue reducida, por
debajo del 4 por 100, y muy similar entre ambos grupos
de paises. La segunda etapa, a partir de 1991 hasta la
actualidad, se caracteriza por un aumento de esta ratio
en ambos bloques, pero de mas intensidad en los paises
desarrollados hasta el afio 2000, con una recuperacion
similar a partir de 2002 y una posterior caida a partir de
2008. Ademas, en esta serie histérica los mercados en
desarrollo han estado mayoritariamente por encima de
los paises desarrollados.

En cuanto al stock de la IED emitida se constata que la
Ultima crisis internacional provoco una reduccién del peso
del stock de IED sobre el PIB tanto de paises desarrolla-
dos como en desarrollo (Grafico 17), si bien en ambos
grupos de paises se recupero a partir de 2008, aunque
con menor intensidad que antes de tal crisis.

En lo que se refiere al stock de |IED recibida sobre el
PIB se observa que hasta 2005 es superior en los paises
en desarrollo, para posteriormente invertirse el protago-
nismo. En 2015, esta proporcién ascendié al 37,6 por 100
en los paises desarrollados y al 30,6 por 100 en las eco-
nomias en desarrollo. Ademas, como refleja el Grafico 18,
desde los afios ochenta del pasado siglo la evolucion del
stock de la IED recibida sobre el PIB ha sido creciente,
con la excepcion de lo ocurrido al inicio de la ultima crisis
internacional. Desde comienzos de la actual década se
constata un avance gradual de esta ratio en ambos tipos
de paises.
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GRAFICO 16
EVOLUCION IED ENTRADAS / INVERSION , 1970-2014
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FUENTE: UNCTADstat.

GRAFICO 17
EVOLUCION STOCK IED MUNDIAL EMITIDA / PIB, 1980-2015
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GRAFICO 18

EVOLUCION STOCK IED MUNDIAL RECIBIDA / PIB, 1980-2015
(En u/o)
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4. Conclusiones

La globalizacién ha modificado sustancialmente el
entorno en el que se desenvuelven las empresas, las
Administraciones Publicas y los individuos; fenome-
no que, lejos de mitigarse con la crisis reciente, ha
permanecido con visos de progresiva intensificacion
y mutacién gradual hacia nuevas formas de manifes-
tacion.

En este contexto, el analisis precedente muestra la
relevancia creciente de uno de los ambitos mas des-
tacados e influidos por la fuerza globalizadora, como
son los flujos internacionales de capitales, comunmen-
te conocidos como inversion extranjera directa. La tra-
yectoria desde finales del pasado siglo muestra una
intensificacion gradual de la IED, con periodos de mo-
deracion ante las crisis experimentadas a escala mun-
dial, pero con una incuestionable fortaleza a dia de

hoy en términos de PIB, comercio exterior o inversion
agregada.

En esta dinamica, ademas, se observa un protagonis-
mo gradual de los paises en desarrollo, especialmente
de los mercados emergentes, equiparandose paulati-
namente, e incluso superando en algunos ambitos, a
la tradicional presencia de los paises desarrollados. Sin
duda, una tendencia que previsiblemente seguira mani-
festandose durante los proximos afos, reflejo también
del vigor actual de la globalizacion.

Se configura asi un escenario con nuevas oportunida-
des derivadas de las fuerzas globalizadoras, pero tam-
bién surgen amenazas desconocidas. En particular, la
globalizacion influye sustancialmente sobre la actividad
productiva, impulsando a las empresas a la adopcion de
una estrategia especifica de internacionalizacion, tanto
centrada en los paises desarrollados como en desarrollo,
especialmente en los mercados emergentes.
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