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LA INVERSION DIRECTA
INTERNACIONAL COMO
INSTRUMENTO DE POLITICA
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Tradicionalmente la literatura sobre el crecimiento, tanto tedrica como empirica, ha
prestado cierta atencion al papel que juega la inversion directa extranjera sobre este
objetivo de politica economica. Las conclusiones en este ambito no son unanimes, ya
que si bien se considera que gracias a esta inversion se trasvasa tecnologia y las

economias se hacen mas competitivas, existen otros factores que hay que considerar
como la social capability y la posibilidad de que desaparezcan pequerias y medianas

empresas. Hay que tener en cuenta todas estas cuestiones a la hora de diseriar una
politica economica que favorezca este tipo de inversion. El objetivo del articulo es
estudiar las medidas de politica economica que pueden considerarse para incentivar la
captacion de inversion directa extranjera en un pais.
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1. Introduccion

En las ultimas décadas, la validez o no de una deter-
minada politica se ha venido midiendo en funcién de sus
efectos sobre el crecimiento econdémico. Las medidas
disefadas por aquellos paises que muestran un mayor
crecimiento son consideradas como adecuadas y exito-
sas y deben ser objeto de imitacion por los que no lo-
gran alcanzar dicho objetivo a un nivel deseable. Desde
esta premisa, la atencién por parte de los tedricos de
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este ambito se centra en buscar aquellos factores que
facilitan la consecucién de dicho fin.

Este proceso ha venido acompanado por un elevado
grado de tecnificacion en lo que se refiere al analisis de
los instrumentos de politica econémica, y por la elabo-
racion de diferentes modelos de crecimiento en los que
se han ido introduciendo, paulatinamente, distintos fac-
tores explicativos del mismo. A su vez, junto a dicho
desarrollo teérico, han surgido también con fuerza es-
tudios de indole empirica, que se han visto favoreci-
dos, en gran medida, por la mejor informacion estadis-
tica de la que se dispone. Gracias a ella se han consi-
derado no sélo las variables cuantitativas tradicionales,
sino también las cualitativas, en un intento de ofrecer
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una explicacion mas profunda del proceso de creci-
miento de lo que se venia haciendo, sobre todo en los
modelos que surgieron durante los afios cincuenta y
sesenta del pasado siglo.

Precisamente, dentro de este ambito de estudios teo-
ricos y empiricos, una de las variables a las que se ha
prestado cierta atencion por parte de la literatura espe-
cializada, ha sido la movilidad del factor capital. En tér-
minos generales, las aportaciones en este campo han
venido sefialando que dicha movilidad no tiene solo
efectos sobre el crecimiento, como acabamos de indi-
car, sino también sobre la convergencia real de las eco-
nomias. A ello hay que afiadir que el proceso de globali-
zacion que han experimentado los paises en las ultimas
décadas ha supuesto un importante incentivo para ela-
borar modelos de economias abiertas en los que, obvia-
mente, la movilidad de los factores, capital y trabajo ju-
gaban un papel relevante. Y, en concreto, dentro de la
movilidad de capitales, es precisamente la inversioén di-
recta la que se considera primordial, ya que es la que
suele mantenerse mas tiempo en el pais receptor, si se
compara con la que se dirige hacia los mercados de ca-
pitales.

A pesar de que existe una importante literatura en la
que se afirma que la inversién directa internacional
tiene efectos positivos sobre el crecimiento, en cam-
bio se exponen también una serie de condiciones
para que este resultado se cumpla, ya que no toda in-
version va a generar efectos positivos en el pais re-
ceptor de la misma, puesto que en ocasiones puede
expulsar parte de la ya existente en el pais, como sue-
le suceder en el caso de las pequefas y medianas
empresas, que suelen ser las que crean un mayor nu-
mero de puestos de trabajo. Es por ello que el disefio
de la politica econémica en este ambito debe conside-
rar al menos dos cuestiones. En primer lugar, los in-
centivos a establecer para atraer dicha inversion. Y,
en segundo lugar, la generacion de los menores efec-
tos negativos posibles sobre el crecimiento en sus
momentos iniciales por parte de la inversion directa
que se implante.
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Este es precisamente el objetivo del articulo. Inicial-
mente, expondremos los efectos que tiene dicha inver-
sion directa sobre los objetivos de politica econdmica,
para pasar posteriormente a exponer las medidas de
politica econdmica y los problemas que se derivan de
ella. A continuacion, nos centraremos en las medidas de
politica econdémica que cabria implantar para potenciar
dicha inversion. Posteriormente, expondremos los datos
mas relevantes referentes a esta actividad, asi como los
factores que, a juicio de una muestra representativa de
empresarios a nivel mundial, incitan a llevar cabo este
tipo de inversién. Y finalizaremos con las conclusiones
mas relevantes.

2. Inversion directa y objetivos de politica
econémica

Como hemos indicado en la introduccion, uno de los
objetivos a los que los agentes econdmicos prestan mas
atencioén en la actualidad es el crecimiento econémico.
Ello no es de extraiar, ya que se supone que a través de
él se pueden conseguir otros fines que satisfacen las
necesidades de los agentes econdmicos, tales como el
empleo y un mayor bienestar.

En este sentido, desde un punto de vista moderno, se
pueden considerar dos posturas o corrientes dentro de
los modelos de crecimiento: la neoclasica de crecimien-
to exdgeno y la de crecimiento enddégeno, que se carac-
terizan, en el ambito que aqui nos ocupa, por no presen-
tar una conclusién Unica sobre los efectos de la inver-
sion directa sobre el crecimiento.

Por lo que se refiere a la primera de ellas, como es sa-
bido, se parte de los supuestos de la existencia de eco-
nomias a escala constantes, productividad marginal de-
creciente, elasticidad de sustitucion positiva y competen-
cia perfecta. En este ambito, se considera que dicha
inversion no afecta al crecimiento a largo plazo. En todo
caso, los incrementos exégenos de dicha inversiéon au-
mentan la cantidad de capital per capita pero sélo de una
forma transitoria, debido a sus rendimientos decrecien-
tes. Desde este punto de vista, la Unica forma de influir



sobre la tasa de crecimiento a largo plazo es alterando
los dos factores exdgenos: la tecnologia y el trabajo em-
pleado. Asi pues, en estos modelos, el margen de manio-
bra que tiene el decisor politico es practicamente nulo.

En cambio, desde la vertiente de los modelos de cre-
cimiento endégeno, ese margen de maniobra es mayor,
ya que existe un mayor numero de factores que pueden
afectar al crecimiento: la politica fiscal, distribucién de la
renta... y, por lo que nos interesa aqui, la inversién direc-
ta. En este sentido, la incidencia de la inversion directa
internacional sobre el crecimiento es fundamentalmente
a través de los procesos de investigacion y desarrollo y
sobre el capital humano.

Un aspecto adicional a considerar es su efecto sobre
la convergencia real de los paises, considerada como la
aproximacion de sus rentas per capita a lo largo del
tiempo. La explicacion de este proceso se basa en el
hecho de que los capitales se dirigiran de aquellos pai-
ses que presenten una menor tasa marginal de rendi-
miento, caracteristica que presentan los mas desarrolla-
dos, hacia aquellos otros cuya tasa es mayor, esto es,
los menos desarrollados. Ello se producira cuando exis-
ta un riesgo y liquidez similares, lo que supondra que en
las naciones menos desarrolladas se producira un ma-
yor ritmo de inversion originando un crecimiento mas ra-
pido que en las mas desarrolladas’.

Ahora bien, con independencia de lo que defienden
ambos tipos de modelos, y como hemos indicado ante-
riormente, no existe unanimidad respecto a los efectos
de la inversion directa sobre el crecimiento. En efecto,
De Mello (1999), Crankovic y Levine (2000) y Lipsey
(2000) entre otros, no encuentran un correlacion positi-
va y significativa entre la inversion directa internacional
y el crecimiento econémico. En cambio, también existen
otros trabajos que si defienden dicha relacion positiva,
pero dependiendo del comportamiento de otras varia-
bles: capital humano y capacidad de absorber capital
por parte del pais receptor, del capital humano y el de-

" Sobre este tema véase GALINDO y ESCOT (2004).

sarrollo de los mercados financieros (Hermes y Lensink,
2000) y del papel de los mercados financieros (Alfaro,
Chanda, Kalemil-Ozcan y Sayek, 2001).

En definitiva, la incidencia de dicha inversion sobre el
crecimiento depende del comportamiento de otras va-
riables. Y, en este sentido, uno de los elementos a consi-
derar en este ambito, es el denominado proceso de
catch-up tecnolégico que favorece también el creci-
miento econdmico (Abramovitz, 1986, 1989, Baumol
1986, Sarkar, 1998 y Galindo y Escot, 1998).

Como es sabido, en este proceso de difusion interna-
cional de tecnologia tenemos dos grupos de paises: el
pais lider, que es el que crea la tecnologia y el seguidor,
que la capta e imita y la introduce en sus procesos pro-
ductivos. Aceptando este tipo de comportamiento, los
trabajos que se han venido desarrollando en este cam-
po, afirman que la diferencia tecnoldgica existente entre
ambos grupos de paises se ira reduciendo. Por tanto,
esta hipétesis de catch-up implica que cuanto mayor
sea la diferencia tecnoldgica entre el lider y el seguidor,
gracias a la difusion de la tecnologia internacionalmente
disponible, mayores seran las mejoras potenciales que
se podran introducir en los procesos productivos del
pais seguidor y, como consecuencia de ello, mas eleva-
do sera también el crecimiento potencial de éste frente
al del pais lider2. Asi pues, y desde el punto de vista de
la politica econdmica, seria conveniente facilitar el pro-
ceso de difusion tecnolégica eliminando cualquier traba
o freno al proceso de catch-up tecnoldgico efectivo en-
tre lideres y seguidores, ya que, de lo contrario, se fre-
naria el progreso de los paises mas pobres y la conver-
gencia entre las naciones3.

2 Entre estos planteamientos caben destacar los de VEBLEN (1915),
GERSCHENKRON (1962), NELSON y PHELPS (1966), GOMULKA
(1971), ABRAMOVITZ (1986 y 1989), BAUMOL (1986), ABRAMOVITZ y
DAVID (1996) y BARRO y SALA-I-MARTIN (1997).

3 Respecto a las limitaciones sociales, institucionales, educativas,
estructurales y de otros tipos que condicionan el proceso de catch-up,
véanse los trabajos de NELSON y PHELPS (1966), HORVAT (1974),
FINDLAY (1976), ABRAMOVITZ (1986), PEREZ y SOETE (1988), DOSI
y FABIANI (1994) y GALINDO y ESCOT (1998).
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Uno de los primeros autores que llamo la atencion so-
bre esta posibilidad fue Abramovitz (1986), centrandose
en el periodo de posguerra para el caso de los paises
de la OCDE*. Segun este autor, el proceso de transmi-
sion tecnologica genera una serie de efectos positivos
(Abramovitz, 1986, paginas 583-584). En primer lugar,
la tecnologia moderna favorece el crecimiento rapido
del stock de capital por dos causas: por los propios ren-
dimientos derivados de la modernizacién y por la reduc-
cion del precio de los bienes de capital en relacién al
precio del trabajo. En segundo lugar, la incorporacioén de
mejoras tecnoldgicas conduce a un aumento de la pro-
ductividad. Y, en tercer lugar, podemos sefialar que
aquellos paises que tienen un nivel bajo de industrializa-
cion y con elevado nivel de desempleo en el sector pri-
mario, podran generar puestos de trabajo, gracias a las
nuevas industrias que se crearan con la introduccion de
la nueva tecnologia. Asi, la posibilidad de captar las me-
joras tecnolégicas procedentes del exterior posibilita un
mayor crecimiento econdmico y una disminucién del de-
sempleo en los paises mas atrasados.

Ahora bien, para que dicho proceso se produzca,
debe existir lo que Abramovitz (1986) denomina una so-
cial capability, esto es, un conjunto de factores socioe-
conomicos referentes al nivel educativo de la poblacion,
la organizacion empresarial, el comportamiento de las
instituciones, el grado de apertura internacional, etcéte-
ra, que pueden condicionar el grado de incorporacién de
la nueva tecnologia®. Asi pues, las dificultades o proble-
mas que surjan dentro de esa social capability van a
perjudicar o a facilitar el proceso de transmision tecnol6-
gica, ya que si la sociedad, sobre todo los trabajadores,

4 Ademas del trabajo sefialado, sobre este planteamiento son
asimismo destacables las aportaciones de VEBLEN (1915),
GERSCHENKRON (1962), NELSON y PHELPS (1966), GOMULKA
(1971), ABRAMOVITZ (1989), BAUMOL (1986) y ABRAMOVITZ y
DAVID (1996), entre otras.

5 Respecto a las limitaciones que acabamos de sefialar, véanse los
trabajos de NELSON y PHELPS (1966), HORVAT (1974), FINDLAY
(1976), ABRAMOVITZ (1986), PEREZ y SOETE (1988) y DOSI y
FABIANI (1994).
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no estan preparados para comprender y manejar dicha
tecnologia, su introduccion en el proceso productivo
sera ineficiente. Por tanto, para que la posibilidad de
catch-up tecnoldgico que se desprende de la difusion in-
ternacional de tecnologia sea efectiva, debe existir la
preparacion adecuada en el pais receptor para asimilar
de forma eficiente esos nuevos avances. En este senti-
do, pudiera ocurrir, por ejemplo, que los trabajadores se
rebelasen contra la introduccién de una nueva maquina-
ria que no saben manejar ni tienen medios para apren-
der o bien que considerasen que van a perder sus pues-
tos de trabajo ante la imposibilidad de reciclarse. Por
tanto, es aqui donde existe un cierto grado de maniobra
para el decisor politico. A través de politicas educativas,
de transferencias, etcétera, puede facilitar dicho proce-
so de difusién y catch-up tecnoldgico. A este tema vol-
veremos a referirnos mas adelante.

Junto a los aspectos referentes al catch-up tecnolé-
gico y a la social capability hay que tener también pre-
sente cuando nos referimos a sus efectos sobre el cre-
cimiento, que uno de los medios mas habituales de in-
troducir esta inversion directa internacional es a través
de las empresas multinacionales. Hay que considerar
también que pueden generar efectos sobre el mercado
interno, especialmente sobre las pequefias y medianas
industrias, que si bien, como acabamos de indicar, la
aparicidon de estas empresas supone la transmisién de
tecnologia, que puede ser imitada por las empresas lo-
cales, e incluso puede darse el caso de que la superen,
convirtiéndose en este caso en lideres, asimismo se
produce el efecto de la desaparicion de un cierto nime-
ro de empresas pequefias que no pueden competir, ni
introducir esas nuevas tecnologias. Ello supone en los
primeros momentos una reduccion de puestos de tra-
bajo y posiblemente tensiones sociales que afectaran
negativamente al crecimiento econémico, que proba-
blemente seran superados a medida que la sociedad
se vaya acostumbrando y haciendo frente a la nueva
situacion.

En este sentido, hay que destacar por ultimo las ca-
racteristicas inherentes al factor trabajo y al grado cultu-



ral y de desarrollo del pais receptor, para que exista un
cierto interés por parte de estas multinacionales a ubi-
carse en él. Los costes y la capacidad de los trabajado-
res juegan un papel relevante, pero también lo es que
exista mercado para sus productos, por lo que algunas
sociedades deben presentar la posibilidad de que su
cultura acepte los nuevos productos, facilitando de esta
manera su demanda. Ello es especialmente importante
en el caso de algunos paises en desarrollo. Junto a lo
anterior hay que afiadir también la necesidad de que
exista un entorno econémico propicio para dicha activi-
dad. Y de ello se tiene que ocupar la politica econdémica
que se disene.

3. El diseno de la politica econémica

En funcién de lo que acabamos de exponer, a la
hora de disefiar la politica econdmica que incentive la
inversion directa en un determinado pais, hay que te-
ner en cuenta diferentes frentes: el macroeconémico,
el microeconémico y el social. Se podria aducir en
este sentido, que a través del mercado se podria al-
canzar este objetivo sin necesitar la intervencion del
sector publico. Pero lo cierto es que resulta conve-
niente crear un cierto grado de estabilidad, que gene-
ralmente se consigue a través de una cierta reglamen-
tacion y lineas establecidas por el sector publico en
términos generales, sin que supongan una gran inter-
vencion por parte de dicho sector, lo que podria ser
contraproducente, intentando tan sélo garantizar cier-
tos derechos y mantener lo que se ha venido denomi-
nando como el «imperio de la ley».

En términos generales y en funcién del grado de de-
sarrollo econdémico que presente el pais, las medidas de
politica econémica deben ir destinadas, entre otras
cuestiones, a reducir, en la medida de lo posible, el ries-
go sobre la propiedad, a crear los incentivos necesarios
para dicha inversion y a generar el clima socioeconémi-
co adecuado para ello. Por ello las diferentes medidas
se encuadrarian en los grupos que se enumeran a conti-
nuacion.

Medidas macroeconomicas de caracter general

El objetivo fundamental que deben perseguir estas
medidas es el de alcanzar la estabilidad politica y eco-
némica. Hay que tener en cuenta que, junto a otros as-
pectos que mencionaremos mas adelante, el inversor
tiene en cuenta no soélo el entorno en el que se va a lle-
var a cabo su inversion, sino también las caracteristicas
de la economia real del pais. Ello significa que se suelen
considerar, entre otras posibilidades, indicadores tales
como el crecimiento, desempleo, inflacion, la competiti-
vidad del factor trabajo, el tamafio del mercado y el cli-
ma inversor.

Para poder alcanzar dicho objetivo, tendriamos que
considerar fundamentalmente las siguientes actuaciones:

a) Politica fiscal

En este sentido, como es légico, son dos los ambitos
a considerar, el del gasto y el de los ingresos publicos.
Por lo que se refiere al primero de ellos, se concentraria
en crear las infraestructuras adecuadas que permitan
conectar de una forma rapida y lo menos costosa posi-
ble, los distintos mercados y centros operativos del pais.
Por otro lado, en este ambito habria que considerar los
incentivos a la mejora del capital humano que, al facilitar
la creacion de una adecuada social capability, se con-
vierte en un factor que se considera relevante para
atraer estas inversiones. Posiblemente estas medidas
sean mas eficaces que las dedicadas a subvencionar
determinadas actividades, que en muchos casos no son
lo suficientemente eficientes como para poder recuperar
los recursos que se han destinado a ellas.

Por otro lado, por lo que se refiere a las medidas im-
positivas, obviamente, el objetivo fundamental persegui-
do por este instrumento es el de reducir la carga fiscal
que recae sobre el inversor. Ello supone, en definitiva,
establecer reducciones en los impuestos que recaen so-
bre la actividad empresarial. Ahora bien, hay que tener
en cuenta también los efectos negativos que se pueden
derivar de esta clase de politica, especialmente si existe
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una cierta competitividad entre los paises por captar
este tipo de inversion. Ello supondria que existiese una
cierta competicion a la hora de reducir los impuestos, lo
que podria poner en peligro la estabilidad presupuesta-
ria, o bien que se viese obligado a reducir drasticamente
su gasto publico, lo que afecta a su politica social, gene-
rando tensiones sociales indeseables que afectan nega-
tivamente al crecimiento econémico, como ya hemos
sefalado anteriormente.

b) Politica monetaria

En este caso la finalidad que se persigue es la de pro-
porcionar la asistencia financiera directa. En este caso
las dos variables que se consideran como indicadores
de estabilidad son el tipo de interés y el tipo de cambio.
El primero de ellos, supone un menor coste de las ope-
raciones que tiene que financiar y, el segundo, implica
una seguridad de que no va a incurrir en costes adicio-
nales si va a repatriar sus beneficios, o que no se van a
ver alterados significativamente los precios relativos de
los recursos que tiene que comprar ni de los productos
que elabora.

c) Ofros tipos de politica

En este ambito habria que considerar aquéllas que van
a tratar de combatir las alteraciones en los precios, a in-
crementar la rentabilidad de las inversiones y a mejorar el
comportamiento de los mercados. Por ejemplo, una de-
terminada politica de consenso social que mantuviese el
coste del factor trabajo dentro de unos niveles competiti-
vos, asi como las politicas estructurales que afectan a la
estructura industrial, a su localizacion espacial y los in-
centivos a desarrollar proyectos de investigacion y desa-
rrollo, deberian ser consideradas en este grupo.

Asimismo, seria deseable el
acuerdos multilaterales respecto a la entrada y las ope-
raciones de las empresas multinacionales, la elabora-
cion de una politica de privatizacion, asi como de libera-
lizacion del mercado de trabajo.

establecimiento de
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Medidas de indole microeconémica

Con este tipo de medidas, lo que se busca es evitar
los efectos negativos que pudiera tener la introduccién
de este tipo de empresas tanto sobre las pequenas y
medianas empresas, como en el mercado de trabajo.
Como se ha expuesto anteriormente, la introduccion de
estas empresas en paises con menor nivel de desarrollo
puede suponer en un primer momento la desapariciéon
de aquellos pequefios y medianos negocios que no pue-
den competir con ellas.

Por otro lado, también se ha expuesto que las empre-
sas multinacionales introducen nueva tecnologia que
suele ser ahorradora de mano de obra, lo que supondria
la desaparicion paulatina de puestos de trabajo, con el
descontento social que todo ello supone.

Si, por un lado, esta inversion directa extranjera ejerce
efectos positivos y, por tanto, seria conveniente introducir
todas aquellas reformas necesarias para aligerar, en
tiempo y dinero, los procedimientos administrativos, y
proporcionar los servicios adecuados requeridos por las
empresas que se van a situar en el pais, también resulta
conveniente llevar a cabo una politica destinada a con-
cienciar a los agentes econémicos de tratar de aprove-
char las economias de escala derivadas de dicha inver-
sion. Ello significa que el mercado interno debe ganar en
dinamismo para que las pequefias y medianas empre-
sas, que no van a poder competir, reorienten su actividad
hacia los nuevos nichos de mercado que surjan, y que
los trabajadores reciban la suficiente formacién para que
puedan reciclarse con el menor coste posible y acceder a
los nuevos puestos de trabajo que se generen.

Todo lo expuesto no es 6bice para que exista asimis-
mo una cierta regulacion sobre la composicion del ca-
pital de las empresas, para evitar comportamientos
que atenten contra la libre competencia y que, al me-
nos en los primeros momentos, las empresas que se
vayan a asentar en el pais se comprometan a mante-
ner un cierto nimero de puestos de trabajo, para que el
proceso de reciclaje sea lo menos costoso posible en
términos sociales.



Medidas de caracter social

Ya hemos indicado anteriormente que, junto a las medi-
das estrictamente econémicas, como las que hemos reco-
gido en los dos puntos anteriores, hay que considerar tam-
bién otras de indole socioeconémica. En este ambito, lo
que se persigue es lograr el entorno o clima adecuado
para que, por un lado, se acepte la introduccién de esa
nueva tecnologia y, por otro, que los inversores que acu-
den al pais encuentren un clima adecuado no solo para
llevar a cabo su produccion sino, también, aunque en me-
nor medida, para encontrar un mercado para su producto.

Cuando nos referiamos al proceso de catch-up tecno-
l6gico sefaldbamos que era necesario que existiese
una cierta social capability, esto es, un conjunto de com-
portamientos sociales amplio, que van desde la educa-
cion de los trabajadores hasta el papel de las institucio-
nes, ya que sin ella seria impensable que se produjese
dicha transmisién. Ya hemos hecho referencia a la ne-
cesidad de implantar medidas que fomenten el capital
humano, pero también resulta imprescindible crear un
cierto entramado legal, que suponga el reconocimiento
de los derechos de propiedad y los garantice. Si bien en
los paises mas avanzados este tipo de legislacion ya
existe, en cambio en otros menos desarrollados resulta
imprescindible avanzar en este terreno, asi como asen-
tar las bases democraticas para atraer este tipo de in-
version.

Junto a estos aspectos hay que considerar el papel
negativo que tiene la corrupcién, asi como la existencia
de numerosos tramites administrativos, que como ya
hemos indicado, suponen pérdida de tiempo y de dine-
ro. Las reformas en este ambito son también necesa-
rias, tratando de reducir al maximo los costes burocrati-
cos y de asentamiento de las nuevas empresas.

4. La inversion directa internacional:
evidencia empirica

Para finalizar nuestro analisis de la inversion directa
internacional, vamos a exponer los datos existentes so-

GRAFICO 1

EVOLUCION DE LA INVERSION DIRECTA
EXTRANJERA EN LA OCDE, 1990-2003
(En MM de délares USA)
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bre la misma, asi como de los factores que pueden in-
fluir a la hora de llevarla a cabo.

En cuanto a lo primero, los Graficos 1 y 2 muestran la
evolucion de la inversion directa internacional, para el
caso de la OCDE y de Espafia. En los Graficos 3y 4 se
muestra una comparativa para el caso de algunos pai-
ses de la OCDE en lo que se refiere a las entradas y sa-
lidas. Finalmente, en los Gréficos 5, 6 y 7 se recogen las
entradas de inversiones directas extranjeras en distintos
sectores para el periodo 1990-2002 en porcentajes.

Por lo que se refiere a los factores que influyen sobre
ella, estos vienen recogidos en el Grafico 8. Su conside-
racion nos permite hacernos una idea de los aspectos
que influyen sobre los inversores, pudiendo de esta for-
ma prever la evolucién de la inversién directa extranjera
en funcion de las alteraciones que se produzcan en di-
chos factores.

En concreto, dicha informacion ha sido elaborada
por A. T. Kearney, en su The Global Business Policy
Council, a través de encuestas enviadas a las 1.000
empresas de mayor tamafo a nivel mundial, que re-
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GRAFICO 2

EVOLUCION DE LA INVERSION DIRECTA
EXTRANJERA EN ESPANA, 1990-2003
(En MM de délares USA)

GRAFICO 3

ENTRADAS DE IDE EN PAISES
SELECCIONADOS, 1990-2003
(En MM de délares USA)

SALIDAS DE IDE EN PAISES
SELECCIONADOS, 1990-2003
(En MM de délares USA)

250
200
150 1
100 -
50 A

0

O
Q
P
—— Espafia —— Alemania —— Estados Unidos
---- Reino Unido - Francia

I VR R S R N - S S Ny
S S S P S S KPS
PP F P PP P S SO

FUENTE: OCDE.

60 400
50
40 -
30
20 -
10
_100 QI'\I‘,,III”DIb‘IGDI@I/\IQ)IQ’IQI'\I(LI(b
0 T T T T T T T T T T T T T '\cbq’ \qg \o-’q \q% \qo.) \qo-’ ?\Qq \Q)Q) '\q(b \qq (9% (190 {190 (19%
S PFPLHPLS PSS F P
A N L N M M S S G 3 ' -
— Estados Unidos — Espafia — Alemania
—Entradas  — Salidas --- Reino Unido  --- Francia
FUENTE: OCDE. FUENTE: OCDE.
GRAFICO 4 GRAFICO 5

IDE EN INTERMEDIACION FINANCIERA
EN PAISES SELECCIONADOS, 1990-2002
(En %)
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presentan a 38 paises y a 23 industrias diferentes, lo
que supone una representacién de mas del 90 por 100
de los flujos totales globales de inversion directa inter-
nacional.

Como se puede comprobar en el Grafico 8, la recupe-
racion de la economia norteamericana es el factor mas
importante que influye en esta decision, de acuerdo con
algo mas del 60 por 100 de los inversores globales. A
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GRAFICO 6

IDE EN TRANSPORTES Y COMUNICACIONES
EN PAISES SELECCIONADOS, 1990-2002
(En %)
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GRAFICO 7

IDE EN SERVICIOS EN PAISES
SELECCIONADOS, 1990-2002
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ello habria que afadir la preocupacion existente sobre
la volatilidad del ddlar para el 41 por 100 de los encues-
tados. La otra nacién que también influye en esta deci-
sion es China, para un 37 por 100 de los encuestados.
Para algo mas de un tercio de los encuestados, tres as-
pectos les resultan de interés. En primer lugar, la recupe-
racion de la economia china, como acabamos de mencio-
nar. En segundo lugar, los grandes acuerdos comerciales
para un 36 por 100, ya que suponen una mayor apertura
de mercados, lo que les permite llevar a estos nuevos em-
plazamientos sus inversiones. Y, en tercer lugar, para un
34 por 100, la regulacién cada vez mayor por parte de los
gobiernos. En cambio, los aspectos que menos preocu-
pan son los referentes al offshoring, los sentimientos en
contra de las empresas y los déficit norteamericanos.

5. Conclusiones
A lo largo de este articulo hemos expuesto la impor-

tancia que tiene la inversion directa extranjera sobre
uno de los objetivos considerados en la actualidad

como fundamental por parte de los agentes econémi-
cos: el crecimiento econémico.

Sin embargo, hemos podido comprobar que tienen
que darse una serie de condiciones para que dicho
efecto sea netamente positivo y, en este sentido, el dise-
Ao de la politica econdmica juega un papel relevante. A
través de los diversos instrumentos con los que se
cuenta, se debe crear el clima social y las estructuras
adecuadas. El fomento de la social capability, asi como
la introduccién de incentivos a la inversién, la garantia
de los derechos de propiedad y un clima socioeconémi-
co adecuado son los elementos fundamentales que pro-
pician la captacion de esta inversidn extranjera directa.

Referencias bibliograficas

[11 ABRAMOVITZ, M. (1956): «Resource and Output Trends
in the United States Since 1870», American Economic Review,
Papers and Proceedings, volumen 46, mayo, paginas 5-23.

[2] ABRAMOVITZ, M. (1986): «Catching-up, Forging
Ahead and Falling Behind», Journal of Economic History, volu-
men 46, numero 2, junio, paginas 385-406.

NUEVAS TENDENCIAS EN ECONOMIA Y FISCALIDAD INTERNACIONAL ICE 27
Septiembre-Octubre 2005. N.° 825



MIGUEL ANGEL GALINDO MARTIN

GRAFICO 8

FACTORES QUE INFLUYEN EN LA IDE
(En %)

70

60- .......

50 -

40 A

30 e

20 {

10 {

O 1. Mejora economia Estados Uunidos W 2. Volatilidad del délar
B 5. Regulacién

B 9. Volatilidad precios energéticos

W 13. Postura en contra del offshoring M 14. Sentimiento antiempresa

FUENTE: A. T. KEARNEY, The Global Business Policy Council.

O 6. Temas de gobierno de las empresas
Il 10. Conflicto militar en el Oriente Medio

[ 4. Iniciativas de comercio

[ 3. Mejora economia China
B 7. Seguridad/terrorismo
O 11. Costes de seguridad
W 15. Déficit Estados Unidos

O 8. Aumentos tipos de interés
O 12. Mayor inflacién

[3] ABRAMOVITZ, M. (1989): Thinking about Growth and
other Essays on Economic Growth and Welfare, Cambridge
University Press, Cambridge.

[4] ABRAMOVITZ, M. y DAVID, P. A. (1996): «Conver-
gence and Deferre Catch-up: Productivity Leadership and
the Waning of American Exceptionalism», en LANDAU, R;
TAYLOR, T. y WRIGHT, G. (1996): The Mosaic of Economic
Growth, Stanford, CA, Stanford University Press, pagi-
nas 21-62.

[5] ALFARO, L.; CHANDA, A.; KALEMIL-OZCAN, S. y
SAYEK, S. (2001): «FDI and Economic Growth: The Role of
Local Financial Markets», Working Paper, University of
Houston.

[6] BARRO, R. J. y SALA-I-MARTIN, X. (1997): «Technolo-
gical Diffusion, Convergence and Growth», Journal of Econo-
mic Growth, volumen 2, numero 1, paginas 1-26.

[7] BAUMOL, W. (1986): «Productivity Growth, Convergen-
ce and Welfare: Comment», American Economic Review, vo-
lumen 78, diciembre, paginas 1138-1154.

28 ICE NUEVAS TENDENCIAS EN ECONOMIA Y FISCALIDAD INTERNACIONAL
Septiembre-Octubre 2005. N.° 825

[8] CRANKOVIC, M. y LEVINE, R. (2001), «Does Foreign
Direct Investment Accelerate Economic Growth?», Working
Paper, University of Minnesota.

[9] DE MELLO, L. R. (1999): «Foreign Direct Invest-
ment-Led Growth: Evidence from Time series and Panel
Data», Oxford Economic Papers, 51.

[10] DOSI, G.y FABIANI, S. (1994): «Convergence and Di-
vergence in the Long-term Growth of Open Economies», en
SILVERBERG, G. y SOETE, L. (1994): The Economics of
Growth and Technical Change. Technologies, Nations,
Agents, Edward Elgar, Aldershot, paginas 119-153.

[11] FINDLAY, R. (1976): «Relative Backwardness, Direct
Foreign Investment, and the Transfer of Technology: A Simple
Dynamic Model», Quarterly Journal of Economics, volumen
92, numero 1, febrero, paginas 1-16.

[12] GALINDO, M. A.y ESCOT, L. (1998): «The Technolo-
gical Catch-up Effects on the Convergence Hypothesis of the
Growth Models», Research Studies Series, University of York,
Research Study, numero 116.



[13] GALINDO, M. A. y ESCOT, L. (2004): «International
Capital Flows, Convergence and Growth», The Journal of Eco-
nomic Asymmetries, volumen 1, nimero 1, paginas 49-69.

[14] GERSCHENKRON, A. (1962): Economic Backwardness in
Historical Perspective, Cambridge, Mass., Harvard University Press.

[15] GOMULKA, S. (1971): Inventive Activity, Diffusion, and
the Stages of Economic Growth, Aarhus, Institute of Economics.

[16] HERMES, N. y LENSINK, R. (2000): «Foreign Direct
Investment, Financial Development and Economic Growthy,
SOM Theme E Workings Papers, numero 27.

[17] HORVAT, B. (1974): «Welfare and the Common Man
in Various Countries», World Development, volumen 2, nUme-
ro 7, paginas 29-39.

[18] LIPSEY, R. E. (2000): The Role of Foreign Direct
Investment in International Capital Flows», NBER Working Pa-
per, numero 7094.

[19] NELSON, R. P. y PHELPS, E. S. (1966): «Investment
in Humans, Technological Diffusion, and Economic Growthy,
American Economic Review, volumen 56, numero 2, mayo,
paginas 69-75.

[20] PEREZ, C. y SOETE, L. (1988): «Catching up in
Technology: Entry Barriers and Windows of Opportunity»,
en DOSI, G.; FREEMAN, C.; NELSON, R.; SILVERBERG.
G.y SOETE, L. (eds.) (1988): Technical Change and Eco-

nomic Theory, Londres, Pinter Publishers, pagi-
nas 458-479.
[21] SARKAR, J. (1998): «Technological Diffusion:

Alternative Theories and Historical Evidence», Journal of
Economic Surveys, volumen 12, numero 2, pagi-
nas 132-176.

[22] VEBLEN, T. (1915): Imperial Germany and the Indus-
trial Revolution, Macmillan, Londres.

NUEVAS TENDENCIAS EN ECONOMIA Y FISCALIDAD INTERNACIONAL ICE 29
Septiembre-Octubre 2005. N.° 825



e || ~

BASE DE DATOS ICE

INFORMACION COMERCIAL ESPANOLA ofrece un servicio de biisquedas bibliogréficas sobre la
informacién aparecida en sus publicaciones periddicas.

PRODUCTOR: Subdireccién General de Estudios sobre el Sector Exterior y la Competitividad.
Secretaria de Estado de Turismo y Comercio. Ministerio de Industria, Turismo

y Comercio
TIPO: Referencial (Bibliogréfica).
TEMATICA: Economia general, economia espafiola, economia internacional, teoria econémica.

FUENTES: Informacién Comercial Espafiola. Revista de Economia.
Boletin Econémico de ICE.
Paises de ICE.
Cuadernos Econémicos de ICE.

COBERTURA TEMPORAL: Desde 1960 para Informacién Comercial Espariola. Revista de Economia.
Desde 1978 para las otras publicaciones.

ACTUALIZACION: Semanal.
VOLUMEN: 16.500 referencias.

MODELO DE REGISTRO

AUTOR: DE GRAUWE, PAUL.

TITULO: PERSPECTIVAS DE UNA UNION MONETARIA REDUCIDA EN 1999 (THE PROSPECTS OF A MINI CURRENCY
UNION IN 1999).

REVISTA: INFORMACION COMERCIAL ESPANOLA. REVISTA DE ECONOMIA.
NUMERO (MES)/PAGINAS: 756 (AGOSTO-SEPTIEMBRE)/9-24, 30 ref.

DESCRIPTORES: INTEGRACION EUROPEA / INTEGRACION MONETARIA / UNION MONETARIA /
CONVERGENCIA ECONOMICA.

IDENTIFICADORES: UEM / TRATADO DE LA UNION EUROPEA.

RESUMEN: En 1998 habré que decidir qué paises entrarén a formar parte de la Unién Monetaria y una de las hipétesis que se contempla
es la de la creacién de una Unién Monetaria reducida. En el presente articulo se analizan las ventajas o inconvenientes de una
Uni6n de estas caracteristicas partiendo de la teoria de las dreas monetarias Gptimas. Seguidamente, se estudian diversas cues-
tiones de economia politica del Tratado de Maastricht, finalizdndose con el andlisis de varios escenarios alternativos del tama-
fio de la futura Unién Monetaria.

ANO DE PUBLICACION: 1996.

— Para solicitar informaci6n, dirfjase a Base de Datos ICE. Biblioteca. Ministerio de Industria, Turismo y Comercio P.° de la Castellana, 162, planta 1. 28071
Madrid. Teléfonos: (91) 349 35 14. Fax: (91) 349 60 75, o entre en www.revistasICE.com ’

— Las publicaciones relativas a los documentos referenciados podrén adquirirse en el Punto de Venta de Publicaciones: P.° de la Castellana, 162, planta 0.
28071 Madrid. Teléf. (91) 349 36 47, o bien consultarse en Biblioteca, P.° de la Castellana, 162, 1.2 planta. Teléfono (91) 349 35 93.




