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La inversion extranjera directa se presenta en forma horizontal o verti-
cal de acuerdo con las formas como se establecen los encadenamientos
productivos internacienales. La literatura especializada reconoce esta di-
ferencia a partir de los ciclos de vida del producto y la manera como las
multinacionales operan con las cercanias de mercado. La naturaleza de
la inversion vertical es materia de este artfculo y ha sido poco entendi-
da. Sin embargo, esto no ha limitado su atraccion y se ha generado que
las estrategias de crecimiento de los paises en desarrollo en general y los
latinoamericanos en particular, opten por la atraccion de alguna de estas
inversiones, dependiende de la interaccion con sus estructuras comer-
ciales y localizacion.
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Re-understanding the vertical foreign direct
investment: an approximation to the Latin America
evidence

'The foreign direct investment can be presented as horizontal or vertical
according to the way in which the international production is linked. The
specialized literature point out this difference according to the cycle of
life of the product and the way the multinationals operate in the closing
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markets. The understanding of the vertical investment, which is one of

the targets of this paper, has been rather limited. However, the finding for

this investment has been crucial for developing countries in L!Lntrlll. and

for Latin American economies in particular. They have developed speci-

fic strategies for attracting foreign investment depending on their trade
1 L [

structures and localization.

Keywords: vertical foreign direct investment, Latin America, integration.
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Introduccion

a g]obalizacién. vista como un proceso de acercamiento econdmico prin-
cipalmente a través del reforzamiento de las relaciones comerciales, es un

4 praceso inevitable y progresivo. Los economistas gencra]mente ven la glo-
balizacion como una extension del libre comercio, donde se incluyen el proceso y
los efectos politicos, culturales y sociales resultantes (King y King, 2009). En este
sentido fa globalizacion es el resultado del proceso de integracion mismo, siendo
este proceso su esencia y naturaleza fundamental. Por tanto nosotros consideramos
en este articulo a la globalizacién como el resultado de un praceso de integracion
econdmica, mds los procesos sociales, cuiturales y politicas que de ella emanan, sin
entrar en la discusion del mismo, que no es materia de este articulo.

Este proceso de integracion ha gestado mecanismos e instrumentos especificos
para llevarlo a caba. Acuerdos comerciales, uniones aduaneras y uniones economi-
cas son solo algunas de las formas por a cuales esta integracion se llevaa cabo. Come
un producto normal del pracese de cooperacion y competencia internacional, este
conjunto de instrumentos se especifican de acuerdo con la relacion particular que
ios miembros de un acuerdo desean establecer.

En América Latina este proceso tiene una marcada relevancia. Los procesos de
integracion econdmica en esta region tienen una légica que va mis alld del simple
interds por un intercambio comercial (Norman y Motta, 1996). Estas politicas de
integracion buscan generar un proceso de desarrollo coherente y sustentable apo-
vado en las externalidades implicitas generadas por la cooperacion y la competencia
regional, y no necesariamente a través del establecimiento y/o fortalecimiento de
fas relaciones comerciales. Entre estas externalidades se encuentra la atraccién de
inversion extranjera directa (1ED). De acuerdo con Lahiri y Ono (2004), se genera
una competencia feroz por 1ED en los pafses en desarrollo en la bisqueda de mejo-
res condiciones de empleo y transferencia tecnologica.

En este sentido se dan también procesos de competencia y complementarie-
dad entre los mismos pafses. Por tanto no solo es el comercio, sino especialmente
la inversion, una de las principales razones por las que los paises de esta regidn lati-
noamericana se comprometen en la formacién de multiples acuerdos y convenios
(Frankel etal, 1996).

Este documento tiene la intencidn de analizar la naturaleza de la inversion ex-
tranjera directa vertical como fuente de desarrollo. En este sentido se hard mencion
especifica del contexto latinoamericano y las repercusiones de la misma para su de-
sarrollo. En la siguiente seccion haremos un andlisis tedrico sobre esta inversion ver-
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tical. Posteriormente, en la tercera seccion mencionaremos algunas implicaciones
para América Latina, y en la dltima seccidén concluiremos este trabajo.

Naturaleza y evalucion de Ias explicaciones sabre inversidn
extranjera directa vertical

Uno de los primeros economistas en explicar el fenémeno de la inversion extran-
jera directa (1£0) fue Raymond Vernon. En efecto, él relaciond el surgimiento de la
t£0 con el grado de maduracion del producto a lo largo de su ciclo de vida. Vernan
(1966} argumenta que durante la fase inicial del desarrollo del preducto los fabri-
cantes se entrentan a una serie de condiciones criticas que elevan la incertidumbre
en a fabricacian del producto, por lo cual la produccion debe ubicarse en lugares
cercanos al mercado final,

La cercania entre produccion y mercado final facilita la comunicacién entre
empresa y mercado, porque la hace ripida y ficil; ademis, se puede conseguir una
amplia gama de insumos potenciales que se utilizan en la produccion del bien. Ea
la medida en que la demanda del producto se expande, la produccion del bien se
vuelve mds estandarizada. Conforme el grado de incertidumbre asociado a la pro-
duccion del bien se reduce y la empresa comienza a competir en el mercado inter-
nacional; la produccion se traslada primero a otros paises industrializados y luego a
paises menos industrializados.

Vernon menciona cinco caracteristicas de los bienes que hacen que el traslado
de su produccion a paises menos desarrollados sea bastante atractivo: a) el proceso
de produccion requiere de un alto contenido de mano de obra; b) que los productos
sean de alta elasticidad precio; ¢) que los productos requieran procesos que no de-
pendan tanto de economias externas; d) que los productos tengan especificaciones
estandarizadas y que se puedan producir para inventarios sin que se tornen obso-
letos ripidamente, y e) que los productos tengan alto valor capaz de absorber los
costos de transporte. Los productos textiles y electronicos son los dos ejemplos mds
ilustrativos de los procesos que se describen.

Segdn Markusen et al, (1996), los primeras modelos tedricos sobre las multi-
nacionales se agrupaban en dos tipos que no fenian mucha relacion entre si. Por un
lado, estaban aquellos modelos que trataban de explicar Iz existencia de multina-
cionales “horizontales’ i e. las empresas multiplantas que producian el mismo pro-
ducto en diferentes paises, sustituyendo el comercio internacional per produccién
internacional. Por otro, estaban los modelos de multinacionales que separaban sus
procesos productivos geogrificamente, i. e. multinacionales “verticales” El primer

132



Reentendiendo i iversion extranjera directa vertical: una aproximacion a i evidencia hatinoamiericasa actual
1} Wity W Corte Yaetayo y Rafaed Sabvador Espiaosa Ramirez

tipo de modelos era relevante para explicar IED e economias desarrolladas, mien-
tras que el segundo tipo era mis relevante para economias en vias de desarrollo.

El principal aporte de Markusen et al. (1996} es precisamente integrar ambos
tipos de modelos en uno solo y, dependiendo de las diferencias en dotaciones relati-
vas de factores de produccién entre paises, las restricciones al comercio en la forma
de costos y en tamanios de los mercados se derivan del tipo de 18D que adoptan las
empresas multinacionales.

Los supuestos del modelo son: existen dos paises, dos bienes ~-uno de los cua-
les exhibe retormos crecientes (X) y el otro retornos constantes a escala Y—, y dos
factores de produccion —mano de obra calificada y no calibcada—. El bien que
exhibe retornos crecientes es intensivo en mano de obra calificada relativo al otro
bien (que presenta retornos constantes). Existen tres tipos de empresas: a) naciona-
les (que solo tienen una planta), que ubican sus oficinas centrales y las actividades de
produccion en su pais de origen; b) multinacionales horizontales, gue son empresas
con dos plantas de produccion y ubican sus oficinas centrales en un pais y sus plan-
tas en cada uno de los paises, y c) multinacionales verticales, que ubican sus oficinas
centrales y su planta en cada pais. Las actividades de la oficina centra! (dentro de las
cuales se encuentran investigacion y desarrollo y servicios) utilizan mano de obra
calificada. Los costos hijos de la planta son una combinacion de mano de obra ca-
lificada y no calificada, mientras que la produccion final requiere mano de obra no
calificada solamente.

En el modelo las multinacionales pueden fraccionar el sector con retornos
crecientes, X, en dos actividades separadas, una de las cuales —actividades de |
matriz- es mds intensiva en mano de abra calificada que el sector con retornos
constantes (1), mientras que laotra wwprcu:ll,lcciém final— es intensiva en mano de
obra no calificada. Si las diferencias en dotacion relativa son moderadas, entonces et
pais que es abundante en mano de obra calificada exporta X. Pero si las diferencias
en la dotacion relativa es grande, entonces empresas multinacionales de tipo “verti-
cal” emergen, fragmentando el sector X, concentrando las actividades de la oficina
central en el pais que tiene abundancia de mano de obra calificada y la produccion
en el pais que es abundante en mano de obra no calificada. Esta decisién cambia la
direccion def comercio porque ahora el pais con abundancia de mane de obra cali-
ficada importa el bien que es intensivo en mano de obra calificada.

La multinacional vertical domina la produccion si los costos de comercie son
bajos y los paises difieren significativamente en la dotacion relativa de sus factores
de produccion, pero tienen un tamasio relativamente similar. Multinacionales de
tipo horizontal, por otro lado, dominan cuando los paises son similares en tamano
y dotacion relativa de factores y cuando los costos de comercio son de moderados

133




Carta Ecandmica Regional | 1S5t 0187-7574 § Afio 23 | Mam. 187 | Enero-Junio 200l | np. 129-142

a altos. Las empresas nacionales dominan cuande: a) los costos de comercio son
bajos y las dotaciones refativas son similares, o b) cuando los costos de comercio
son moderades, las dotaciones relativas son similares v los paises difieren significa-
tivamente en tamano.

El consenso de que el principal motive de la 16D era el penetrar en un mercado
amplio protegido por altas tasas arancelarias comienza a ser reevaluado a finales de
los noventa.! Investigacion que utiliza nueva informacion disponible acerca de los
flujos comerciales entre las empresas multinacionales y sus subsidiarias permite ha-
cer una reevaluacion de la importancia relativa de ambos tipos de 160 y los cambios
que éstos han sufrido en las viltimas dos décadas. También permitieron una recan-
sideracion de los modelos basados en las diferencias de las dotaciones relativas de
factores que hasta ese momento eran muy utilizados (Hanson et al, 2001; Braco-
nier etal, 2002),

Algunas caracteristicas prevalecientes de la 18D reforzaban esta creencia. Pri-
mero, los flujos de inversion iban de paises ricos a otros paises ricos; es decir, s
multinacionales ubican la mayorfa de su produccion en economias similares con
altos salarios. Segundo, las ventas de las subsidiarias eran mayores en aquellos paises
con tarifas mds altas y mayores costos de transporte. Tercero, se satisfacian los mer-
cados externos mas mediante IED y menos mediante exportacian, en la medida que
la escala de las operaciones corporativas era mds grande en relacion con la escala
de produccion {Hanson et al, 2003). Hanson et al. (2001), por ejemplo, muestran
que durante los noventa las empresas multinacionales estadounidenses enviaban
una parte creciente de su produccion a sus subsidiarias en la forma de exportacio-
nes de bienes intermedios que necesitan mayor procesamiento. Este tipo de flujos
comerciales se concentran no solamente en determinadas regiones sino también en
determinadas industrias 2

El crecimiento de este tipo de 10 se reflejoé en el rapido crecimiento anual del
empleo en las subsidiarias estadounidenses en China (33.9%), Europa Central y del
Este (39.7%), México (8.3%) y Asia del Este (5.4%) durante el periodo 1989-1998."
El crecimiento del empleo en paises no miembros de la 0cpE es significativo cuan-
do se le compara con paises miembros de la ocok. Hanson et al. (2001) explican
que esto fue posible debido a que en la 0cpE las subsidiarias de las multinacionales
estadounidenses se expandieron mds mediante la acumulacion de capital y la efi-
ciencia productiva, que mediante el aumento del empleo. En cambio, en las regiones
de bajo ingreso, como América Latina y paises asidticos no miembros de la 0CDE,
las subsidiarias tuvieron un crecimiento del enpleo mas rapido que el crecimiento
de sus acervos de capital.
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Esta nueva estrategia de expansion de las multinacionales ha sido el resultado
de una serie de incentivos (o desincentivos) que reciben por parte de su gobierno,
ademas de las condiciones que cada pais receptor les ofrece (Hanson, et al, 2001 ).
A diferencia de |2 anterior estrategia, la motivacion central de ésta es el aprovecha-
miento de las diferencias internacionales en los costos de los factores de produccidn
y es utilizada principalmente como plataforma de exportacion hacia otros merca-
dos. La 1ED “vertical” involucra el establecimiento de fas diferentes etapas produc-
tivas en diferentes paises tratando de aprovechar al miximo las diferencias en los
costos de produccién,

El andlisis del tipo de industria donde prevalece la 1D “vertical” permite identi-
ficar al menos dos caracteristicas que la hacen mds atractiva para este tipo de estra-
tegia. Primero, son ramas que presentan etapas de produccion que son fisicamente
separables, i. e. disefio, produccion de componentes, ensamblaje final. La empresa
no necesita realizar estas tareas en el mismo lugar, y por lo tanto las diferentes etapas
las puede ubicar en distintos paises. Segundo, las etapas de produccion exhiben di-
ferentes gradas de intensidad de factores, donde las actividades de disefio son mds
intensivas en mano de obra calificada que las actividades de ensamblaje, que son
mas intensivas en mano de obra na calificada. En la medida que los costos de los
factores varian entre paises, las empresas pueden ubicar actividades intensivas en
mano de obra no calificada en paises con abundancia de este factor.

El concepta de 1ED “vertical” inicialmente implicaba las ventas de fa subsidiaria
a la matriz via exportaciones. El concepto es posteriormente extendido para incluir
no solamente las ventas de las subsidiarias a la matriz, sino también ventas a terceros
paises y ventas dentro del mercado local. En efecto, Braconier et al. (2002) argu-
mentan que ésta es una de las razones de Ja falta de resultados empiricos 2 favor de
1ED “vertical”

Cuando se analizan los diferentes tipos de ventas de las subsidiarias en con-
juncion con las diferencias relativas de costos, se encuentra que las exportaciones a
los paises de la matriz y a terceros paises son mds sensitivas a costos de factores que
ventas al mercado doméstico (de las subsidiarias).* En particular, ellos encuentran
que el impacto de las diferencias en costos salariales varia sistemndticamente con las
metas de ventas de las subsidiarias, El impacto de las diferencias en costos salariales
relativos es mds grande en las exportaciones de las subsidiarias al pais de origen de la
multinacional, que las exportaciones hacia terceros paises, mientras que las dltimas
son mas dependientes en las diferencias en los salarios relativos que las ventas delas
subsidiarias a su mercado local,

Por consiguiente, el impacto de las diferencias en los costos relativos es mas
grande para las actividades con un mayor potencial para la descomposicién vertical
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de la produccion. Ellos también encuentran que los efectos cuantitativos de otras
variables explicativas (tamario de mercado y distancia) difieren entre los tres tipos
de ventas de las subsidiarias. En la mayoria de casos encuentran que el tamafio de
mercado es mds importante para las ventas locales que para las exportaciones de las
subsidiarias. Sin embargo, no encuentran diferencias cualitativas en el impacto de las
variables explicativas sabre los tres tipos de actividades de la subsidiaria,

Una de las mayores incognitas que los especialistas en comercio internacional
han tratade de explicar en los ltimos afios es la relacionada con ¢l crecimiento sos-
tenide e impresienante de los flujos comerciales entre paises. Explicaciones basadas
en modelos lineales que relacionan los flujos comerciales con las taritas entre paises
no han dado buenos resultados. La explicacién que ha tenido una mayor aceptacion
es aquella que dice que existe una relacion no lineal entre tarifas y flujo comercial.
Esta refacion no lineal ocurre porque un porcentaje importante de los flujos comer-
ciales son intercambios de insumos intermedios.

Hanson et al. (2003) argumentan que un gran parcentaje de este comercio de
insumos involucra firmas multinacionales que han ubicado plantas pracesadoras de
sus insumos en subsidiarias extranjeras, proceso que crea una red de produccion
vertical global. Estos autores argumentan que fa demanda de la subsidiaria por in-
sumos importados constituye una funcion de los costos de comercio industrial, los
precios de los factores y otras variables. Entre los principales hallazgos estdn que fa
demanda por insumos importados es mayor cuando: a) I subsidiaria enfrenta me-
nores castos de comercio; b) los salarios son mis bajos para trabajadores con baja
capacitacion (en términos absolutos y refativos respecto a la mano de obra capaci-
tada), y ¢) la tasa de impuestos al ingreso corporativo es menor que en otros pafses.

Sin embargo, el presente proceso de globalizacién ha empujade a algunas em-
presas estadounidenses en sectores especiﬁcos a adoptar nuevas estmtegias de pro-
duccidn global que los modelos de IED vertical no son capaces de explicar. Sturgeon
(2002), por ejemplo, argumenta que este cambio es de tal magnitud que ha indu-
cido cambios importantes en la organizacion industrial de la economia de Estados
Unidos. En esta nueva configuracion industrial, caracterizada por la existencia ge-
neralizada de subcontratacién manufacturera, el papel que desempena la empresa
lider es el mantener innovacién, penetrar y defender los mercados para sus produc-
tos finales. La capacidad productiva ba sido desplazada hacia proveedores centra-
les (furn-key suppliers), lo que permite la reduccion de los costos de transaccion, fa
construccidn de economias de escala externa significativas y la reduccion de riesgos
asociados con cambios dramiticos de la demandz del producto.

La subcontratacion manufacturera se ha convertido por consiguiente en una
red de produccién modular que es tinica del sistema estadounidense y se diferen-
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cia de otros esquemas de organizacion industrial como el japonés, e el alemdn o el
italiano. Es modular porque en diferentes quiebres de la cadena de vaior se tiende
a formar puntos donde la informacién sobre las especificaciones del producto se
puede formalizar.

De la misma manera, el proceso de subcontratacion ha resultado en un proceso
de desverticalizacion del proceso productivo que no sigaifica un mavimiento hacia
empresas mds pequenas y altamente especializadas, cada una de las cuales ha elimi-
nado sus actividades secundarias para dedicarse a un grupo reducido de actividades.
Por el contrario, el proceso significa que las empresas proveedoras centrales ahora
incluyen una serie de actividades o dreas para satisfacer a sus clientes (fas empresas
que los contratan). La caracteristica de estas empresas proveedoras centrales es la
gran capacidad y su independencia respecto a sus clientes, lo cual les permite otorgar
una serie de servicios sin mucha asistencia o dependencia de esos clientes.

En la medida en que la industria estd compuesta por empresas proveedoras
grandes, capaces de satisfacer los requerimientos manufactureros de sus clientes, los
prospectos para un aumento de la subcontratacién son mayores. De esta maner, b
empresa subcontratacdora y la empresa lider coevolucionan en un ciclo recursivo de
subcontratacion y aumentos de fa base de proveedores y escala de produccion, lo cual
hace a la subcontratacion mucho mds atractiva, no solamente para las empresas lideres
que empezaron el escalamiento de fa base de proveedores, sino también para aquellas
empresas lideres que empiezan a considerar la subcontratacion en una escala grande.

Latinoamérica y la inversidn extranjera vertical

La experiencia de la 1ED en Latinoamérica es singular. La entrada de flujos de inver-
sion a esta region del continente viene aparejada con el proceso de apertura econé-
miica en general y con el de comercio en particular. El crecimiento de la inversion
extranjera directa en la region se distingue por haber sido en sus inicios el reseltado
de procesos de privatizacion deniro de las politicas de estabilizacion y rescate de un
conjuato de crisis economicas. A partir de 1990 el crecimiento de la 18D, debido en
parte a estos procesos de privatizacién, crecio en mds de 600% en la primera década.
Se pasa en total de aproximadamente oche mil millones de délares, hasta cerca de
los 90 mil millones de délares para el afio 1999 en toda la region (véase grafica 1).
Los pracesos de privatizacion fueron generalizados y forman parte de las es-
trategias de integracion a la economia mundial que Ja mayoria de las economias la-
tinoamericanas llevaba a cabo como una palanca del crecimiento. Este proceso fue
lideradoe basicamente por paises como Chile, Brasil y Argentina en la zona sur del
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GRAFICA 1. Entrada de inversion extranjera directa por subregidn en Latincamérica
{(Miles de millones de dolares corrientes)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe, Informe anual 2011,

continente, y México en la regién norte con el proceso de integracion comercial con
Estados Unidos y Canadd.

Sin embargo, a partir de 1994 y como parte de un proceso de apertura comer-
cial a razon de una estrategia de crecimiento exportador, no sélo fueron las privatiza-
ciones sino también las fusiones y la nueva inversion las razones que explican el cre-
cimiento en los flujos de 1D entrante en los paises latinoamericanos, Estas fusiones
y nueva inversion son la respuesta bdsica a un proceso de integracion econdnyica
que acentiia la competencia entre capitales de inversion extranjera y doméstica.

£l efecto sobre la competencia en los procesos de apertura comercial detond
la estrategia de fusiones de inversionistas domésticos con capitales fordneos, sobre
todo en los sectores inancieros para tener un margen de competencia ante la entra-
da de nuevos actores en el proceso econdmico. La banca en casi todo el continente
se vio altamente intervenida por la entrada de capitales financieros que se fusiona-
ban con grupos domésticos para obtener ventaja en el posicionamiento ante la fuer-
te competencia.
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A partir de la crisis del aio 2000 los mercados financieros fueron deprimides a
tal punto, que la inversién extranjera directa tuvo una fuerte caida en fa regién, justi-
ficada por la falta de conhanza en los fundamentos macroeconomices de la region
para sostener un crecimiento que pudiera soportar los beneficios de la tep. Fue una
cafda sustancial que redujo ala mitad la entrada de flajos de 120 por tres anos, siendo
la region de América del Sur la mas perjudicada. En la parte norte de la region las in-
versiones estadounidenses en Meéxico y en algunos paises de Centroamérica siguie-
ron fluyende bisicamente por los compromisos adquiridos en el proceso de inte-
gracidn y por fa recuperacion relativamente répida de la economia estadounidense.

A partir def ano 2003 el flujo de 1ED a Ja region latinoamericana se recuperd
y crecio sustancialmente y de manera vigorosa. De estar en los niveles de aproxi-
madamente SO mil millones de dolares para 2003, en 2008 se llego a mds de 130
mil millones de délares. Una cantidad sustancialmente importante, considerando
la fuerte competencia que el mundo estaba enfrentando con los paises asidticos, y
en especial el caso de China. Este crecimiento de la 18D en la region fue liderado por
América del Sur, principalmente por fa profundizacion de! proceso de integracion
regional en el Mercosur.

Sin embargo, para el afo 2008 surgio fa crisis hnanciera global propia del pro-
blema financiere de la crisis hipotecaria en Estados Unidos. La caida en los merca-
dos financieros a nivel global frend stibitamente la entrada de 16D en Latinoamérica,
que en tal afio solo pasd de 130 mil millones de délares en 2008, a aproximadamen-
te 80 mil millones de délares en 2009 para toda la region.

En 2010 la 1£0 a nivel mundial tuvo una leve recuperacion y acusé aii los efectos
de la crisis econdmica y financiera internacional con epicentro en los paises desarro-
llados, Los flujos globales de 150 aumentaron sélo un 1% en 2010 y los ritmos de la
recuperacion fueron heterogéneos, seguin las regiones de destino, Segin la UNCTAD
en su reporte sobre inversion en el mundo en 2010, el crecimiento de la 1ED en paises
en desarrollo fue mucho mayor que el de los pafses desarrollados. Por este motivo, las
corrientes de inversion de [ED en paises en desarrollo y economias en transicion repre-
sentaron por primera vez mis de 50% de los flujos globales. En este contexto de mayor
relevancia de los paises en desarrolle, América Latlnay el Caribe ha sido la region mds
dindémica en 2010, con el mayor incremento de ingresos y egresos de 1ED.

De acuerdo con el reporte sobre inversion de la uncTap de 2010, los flujos de
1ED hacia América Latina comenzaron a recuperarse desde el dltimo trimestre de
2009, y durante 2010 mantuvieren una tendencia creciente. Excluidos los principa-
les centros financieros, la region recibid 112,634 millones de dolares por concepto
de 1ED, cifra 40% superior a los 80 mil millones alcanzados en 2009. Los montos de
t£D recibidos en 2010 se mantienen sobre el promedie anual de la década y mues-
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tran una tendencia al alza que refleja el posicionamiento de la region como destino
de localizacion de las empresas transnacionales,

Sin embargo, estas cifras no revelan la naturaleza de fa inversion ylamanera como
se determinan estas variaciones de flujo y de los formas como esta inversion se distri-
buye, por el impacto diferencial de los procesos de integracion. De acuerdo con el in-
forme dela cepaL de 2011, lainversion en América del Sur ha sido mas fluctuante que
la dela region norte. Los procesos de integracién de ambas regiones han sido distintos
yel tipa de inversion que arriba a cada region tiene una naturaleza diferente.

A partir del trabajo de Espinosa (2007) se establece una explicacion significa-
tiva para comprender el fendmeno de la inversion vertical presentada sobre todo
en la region del norte de Latinoamérica. Con base en un andlisis de panel, Espinosa
(2007) presenta un anlisis de los flujos de inversion extranjera directa en Latino-
américa a partir de su dindmica de integracion en bloques comerciales, y mediante
la ecuacion gravitacional descubre los flujos de inversicn vertical y horizontal hacia
esta region. Espinosa establece dos subregiones receptoras de 15: México y Cen-
troamérica como fa region norte (RN), y Mercosur como la regidn sur (rs) de Lati-
noameérica, Existen cinco zonas emisoras de 1ED: Europe, Asia (incluyendo China),
Norteamérica (Canadd y Estados Unidos), y, cuando aplique, rav y s,

De acuerdo con Espinosa (2007) y con Norman y Motta {1996), algunos acuer-
dos 1'esp0nden mis a intereses poh’tico-estratégims que A razones puramente comer-
ciales. Un ejemplo de esto es la remarcable competencia por 1en que ha flevado a las
economias latinoamericanas a firmar acuerdos comerciales que tienen fa funcién de
servir como un mecanismo de sefialamiento para los inversores internacionales y po-
der asi subsanar problemas de formacion de capital y empleo en sus economias, En
este sentido la Airma de acuerdos comerciales no tiene el objetivo de fortalecer lazos
comerciales, sino de mandar sefiales a los mercados financieros internacionales para
dar a conocer un “tipo” determinado de pais huésped y un conjunto de posibles exter-
nalidades positivas para su inversion (Motta y Norman, 1996) 5

In esta materia, diversos trabajos aplicados (Nina, 2002; Frankel y Romel
(1999) han sefialado que las economias con reducido mercada interno pueden
lograr mayores beneficios si se orientan al exterior. Otros autores como Venables y
Shatz (2000) afirman que la reduccion de barreras comerciales funciona como me-
canismo de sefalamiento que vuelve atractivas a los paises, ya que escasas barreras
comerciales implican escasas barreras para la IED y por tanto comercio e inversidn
son complementarios. Sin embargo, existen argumentos donde senalan que comer-
cio e inversion son sustitutos si los costos por operar una filial en el extranjero son
mis altos que fos castos del comercio de los bienes producidos. Estos argumentos
son fundamentales para determinar la naturaleza de la inversion entrante.
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Un primer resultado mostrado por Espinosa (2007) permite observar que la es-
trategia de apertura comercial de laregién norte y sur de Latinoamérica con el resto del
mundo si incentivé la entrada de flujos de 1ED a ambas subregiones durante el periodo
1998-2004 (y de acuerdo con los reportes de fa UNCTAD y CEPAL, podemos extender
esta conclusion hasta el ano 2010 sin pérdida de generalidad e incluso considerando
las crisis tanto de inicios como de finales de la década de 2000). Sin embargo, los re-
sultados muestran también que existe un impacto diferenciado de esta IED entrante en
términos del tipo de inversion procedente de distintas zonas del mundo.

In los casos de México y Centroamérica, la apertura comercial con Estados
Unidos ha propiciade que envien un mayor volumen de flujos de inversion extranje-
ra directa a esta regidn. La relacion complementaria entre estas variables, de acuerdo
con Espinosa (2007), permite inferir que el tipo de 1ED procedente de esta region
es vertical, por lo que la estrategia de los inversionistas estd basada en la mejora de
los costos productivos o en fa busqueda de mercados abundantes en determinados
recursos naturales.

En el caso de la 16D procedente de la Union Europea, Sudamérica y Asia, Espi-
nosa (2007) descubre que la apertura comercial de México y Centroameérica con
esas zonas ha propiciade que dichas regiones incrementen sus flujos de 15D envia-
dos a esta region; sin embargp, la relacion con Estados Unidos es excluyente y do-
minante para las economias de esta region. Lo anterior leva a considerar que esta
region estd en un proceso de transicidn de estrategias de inversion, en la que apues-
tan ahora por la (ED vertical. Con lo anterior concluimos que en los casos de México
y Centroamérica los factores que incentivan la 1ED son el tamafo de mercado, la
apertura comercial y la infraestructura.

Como sefalaron Markusen et al. (1996), este tipo de inversion vertical es mas
bien definida para paises en desarrollo. Esto parte propiamente de un proceso de
especializacion de la produccion internacional donde el comercio yla inversion son
actividades complementarias y por tanto sus fluctuaciones dependen mds del entor-
no econdmice global.

En el caso del Mercado Comnin del Sur (Mercosur), de acuerdo con Espinosa
(2007) el caso es sustancialmente distinto. El peso especifico de la zona norteame-
ricana en fa region sur es relativamente equiparable con los flujos de inversion de
otras zonas y cada vez con menos presencia. Lo anterior lleva a considerar que esta
region estd en un proceso de transicion de estrategias de inversion, en la que apues-
tan ahora por la 1ED horizontal, es decir, por la bisqueda de mercados, transferen-
cias de activos matrices-filial, explotacion de las ventajas de propiedad o también
llamadas ventajas de capital-conocimiento, las cuales son ahora el motor de la 1ED
internacional.
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La evidencia empirica en el caso de la relacion apertura comercial e inversion ex-
tranjera directa entre el Mercosury las demis zonas, sugiere que la estrategia de 1£p de
esta region es de tipo horizontal, por el cardcter sustitutivo de las variables 18D y aper-
tura comercial; también conduce a considerar que paises latinoamericanos intenten
adherirse a este modelo, per la transferencia de conocimientos que representa,

De acuerdo con Markusen et al. {1996), la inversion de tipo horizontal es pro-
pia de la recibida por los paises desarrollados y tiene que ver con un procedimien-
to de fortalecimiento economico, donde se elimina la dependencia comercial para
intensificar sus propios procesos productivos. El desarrollo de esta inversion de la
zona sur de [a region tiene que ver con el fariff jrumping arguanent que, ante los altos
costos explicitos e implicitos de transporte, permite hacer sustitucion progresiva de
comercio por inversion,

Conclusiones

La inversion extranjera directa vertical es tema fundamental en la creacién de valor en
las economias en desarralle. Generalmente su entendimiento se ha visto limitado a
una explicacion difusa acerca de la inversion extranjera. El debate acerca de si el “‘mao-
delo maquilador’, como una manifestacion clisica de 1ED vertical, es fa estrategia de
industrializacion adecuada a seguir, es quizds tan antigua como el mismo sector.

El debate acerca de las implicaciones de esta inversion sobre variables como
el emplea y el comercio, dista mucho de ser resuelto. Lo que es verdad es que de
acuerdo con fo mostrado por la evidencia analizada en este documento, esta estra-
tegia se consolida en México y en Centroameérica, y ha quedado mis bien limitada
en Sudameérica,

El proposito central del presente ensayo ha sido presentar una revision mds a
fondo delas explicaciones y acerca de esta inversion extranjera directa vertical como
el resultado de un proceso dindmico de conocimiento y caracterizacion de esta in-
version. Para tal propdsito se presentd una serie de explicaciones desde el punto de
vista de la teoria economica, que curiosamente no han tenide mucha aceptaciam
entre los académicos mexicanos. Una mayor aceptacion o difusion de estas explica-
cianes tedricas tendrfa como consecuenciz que el debate sobre el sector maguilador
se mueva hacia otros niveles que permitan una mejor identificacidn de la estrategia a
seguir para lograr un sector industrial innovader.

De la misma manera, este trabajo ha generado una explicacion de como esta in-
version se ha visto involucrada dentro de la experiencia latinoamericana, resaltando
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como existen dos estrategias de desarrollo en la regidn de acuerdo con la relacién
con el comercio, la distancia y la masa econémica de los paises.

De tal forma que México y Centroamérica asumen una estrategia donde se pri-
vilegia la atraccion de la inversion extranjera directa vertical, y por tanto limitando sus
efectos de construccion de infraestructura productiva de largo plazo y favoreciendo la
creacion de una inversion que satisfaga necesidades mds inmediatas, como el empleo.
Sin embargo, no deja de ser una inversion de paises en desarrollo y hasta cierto punto,
de acuerdo con el madelo gravitacional, inevitable y contundente, dada la masa yla
distancia respecto del principal proveedor de inversion, como es Estados Unidos.

Por otra parte, y contrastando lo situacion antes mencionada, Sudamérica, y
especificamente el Mercado Comun del Sur, descansan sobre una estrategia de de-
sarrollo donde la inversion de tipo horizontal genera mayor grado de diversificacién
y capacidad de absorcion de tecnologia y desarrollo en el largo plazo.

Notas
1. Eltamafo de mercado en este caso es medido como poder adguisitivo de las consumidores.
2, Hanson et al. (2003).

w

Una de las regiones es Mortearnérica que incluye México, Canadd y EUA, Otras regiones estin

conformadas por economsia emergentes. Sobre la concentracion de los flujos en determi-

nados sectores: mas del 20% de las ventas totales de las subsidiarias ocurre en los sectores
electrdnicos y de equipos de transporte, eran precisamente importaciones de inswmos gue
raquerian mayor procesamiento.

4. Estas tasas de crecimiento anual son para ] perioda 1989-1898. Se debe natar que el creci-
miento de la [ED hacia estos paises no necesariamente implica que fueran totalmente del tipo
vertical porque algunos de estos paises tuvieron un crecimiento sostenido de sus mercados
internos; en cuyo caso, la inversién responde mas al tipo horizontal,

5. DBraconier et al. (2002) argumentan que existen varias razones por fas gue la relacion entre
dotacién relativa de factores y costos relativos se quiebra: diferencias en preferencias, imper-
fecciones de mercados de trabajos y distorsiones.

6. En este sentido, de acuerdo con la Comision Econdmica para América Latina y el Caribe

{cEPaL), lainversidn extranjera directa en América Latina y el Caribe aumento sustancialmente

de 24,383 millones de dolares en el afio 1894, a 72,439 millones de dolares en el afio 2006,
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