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R E S U M E N

El presente trabajo busca identificar los elementos que son determinantes para la atracción de inversión extran-
jera directa proveniente de los Estados Unidos, a través de un modelo gravitacional modificado que incluye un 
componente espacial a través del cual se busca capturar para algunos países de la región latinoamericana, las 
dinámicas de complementariedad o sustitución que pueden presentarse cuando se involucran elementos espa-
ciales como el rezago espacial y la incidencia del mercado potencial circundante. La metodología utilizada sigue 
de cerca la propuesta por Blonigen, Davies, Waddell y Naughton. (2007).
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Crucial elements for attracting foreign direct investment (FDI) from the United States 
using a modified gravity model that includes a spatial component: some Latin 
American cases

A B S T R A C T

This paper seeks to identify the elements that are crucial for attracting foreign direct investment (FDI) from the 
United States. Using a modified gravity model that includes a spatial component an attempt is made to capture, 
for some countries in the Latin American region, the dynamics of complementarity or substitution that may 
occur when spatial elements, such as spatial lag and the surrounding potential market impact are included. The 
methodology closely follows that proposed by Blonigen et al (2007).
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1. Introducción

Los flujos de inversión extranjera y en particular los de inversión 
extranjera directa (IED) han registrado una dinámica especial en los 
últimos años, principalmente debido a la búsqueda de recursos, la 
reducción de costos de transacción y como una estrategia de ingreso 
a nuevos mercados.

Según estadísticas de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre 
Comercio y Desarrollo (UNCTAD), durante la década de los noventa, 
las corrientes de IED registraron un crecimiento sostenido hasta el 
año 2000, donde se alcanzó una cifra histórica de 1.401 billones de 
dólares, con tasas de crecimiento anuales promedio del 26%, mien-
tras la tasa de crecimiento promedio de las exportaciones fue del 9%.

No obstante, este crecimiento de la IED se detuvo a principio de 
la década y solo se recuperó hasta los años 2006 y 2007, donde se 
reportaron cifras récord de 1.459 y 2.099 billones de dólares, res-
pectivamente. Asimismo, afirma la UNCTAD (2007, 2009), que las 
corrientes de IED permitieron que la producción de las empresas 
multinacionales (MNE) representara el 10% del producto interior 
bruto (PIB) mundial en 2006, y la tercera parte de las exportaciones 
mundiales en 2009.

Por otra parte, aunque la crisis económica desatada a finales de 
2008, según cifras de la UNCTAD (2009, 2010), generó una contrac-
ción de los flujos internacionales de IED en un 16% en 2009, que se 
profundizó en 2010 con la reducción del 37 y el 43% de los ingresos 
(1.114 billones de dólares americanos) y salidas de IED (1.101 billones 
de dólares americanos), respectivamente, las economías latinoame-
ricanas se han venido consolidando como importantes receptoras 
de IED.

En particular, en 2011 se sostiene dicha tendencia, pues según 
la CEPAL (2011), las economías latinoamericanas no solo se conso-
lidaron como estructuras resistentes a la crisis internacional, sino 
como una de las regiones relevantes en las dinámicas de recepción 
y emisión de IED en el ámbito mundial, tras registrar un incremento 
del 40% en los flujos de ingreso de IED con respecto al año 2009, 
y del 28% en 2010 con una cifra que superó los 153.991 millones de 
dólares en 2011.

Asimismo, Estados Unidos se consolidó como el principal inver-
sionista de la región (17% del total de flujos de IED) hasta 2011, año 
en el cual fue remplazado por los Países Bajos como el principal in-
versionista de la región, lo cual al parecer, según la CEPAL (2012), 
se explica porque este último se ha convertido en conducto de la 
inversión de terceros países.

La figura 1 presenta la dinámica de los flujos de ingreso de IED en 
el mundo, y el crecimiento en la participación de la región, que pasó 
del 4% en el año 1990 al 10,4% en 2009.

Asimismo, para las economías latinoamericanas, la atracción de 
IED se ha convertido en un objetivo estratégico que ha dado lugar a 
diversas acciones de política, al reconocerse que el ingreso de IED, 
principalmente para economías en desarrollo, no solo representa 
una fuente de financiamiento, sino que genera resultados conexos 
en términos de empleo, e incluso puede impulsar procesos de trans-
ferencia de conocimiento y formación de capital humano.

Adicionalmente, como lo afirman Görg y Greenaway (2003), estos 
flujos promueven spillovers (derrames) como resultado de la transfe-
rencia de activos (tangibles e intangibles como el know-how) espe-
cíficos de una firma que pueden materializarse en un incremento en 
la productividad de la economía local.

Estos autores afirman que la llegada de IED a economías en de-
sarrollo genera spillovers por medio de la generación de dinámicas 
de imitación, formación y competencia. De esa forma, señalan que el 
ingreso de IED puede activar dinámicas de imitación que promueven 
procesos de aprendizaje al facilitarse el acceso y conocimiento de 
nuevas técnicas de producción y formas organizacionales; así como 
se destacan los procesos de formación y entrenamiento para el ca-
pital humano local como mecanismos de preparación y adaptación 
a las nuevas tecnologías. Igualmente, ante la presencia de nuevas 
firmas y agentes en el mercado, se genera mayor competencia que 
puede fracturar las estructuras de posición dominante, y establecer 
incentivos para que el aparato productivo local se esfuerce por obte-
ner mejores resultados.

Blomstrom y Kokko (1998), además, señalan que el ingreso de IED 
contribuye a la eficiencia al romper cuellos de botella en términos 
tecnológicos, introduciendo nuevo know-how a través de nuevas tec-
nologías y entrenamientos, y promoviendo la transferencia de técni-
cas para control de calidad y procesos de estandarización.

Por otra parte, Borensztein, De Gregorio y Lee. (1998) señalan 
que para las economías en desarrollo, el ingreso de IED representa 
un mecanismo de acumulación, puesto que la IED es un canal de 
transferencia, un “vehículo para la adopción de nuevas tecnologías” 
que trae consigo conocimiento y formación, por lo que “puede haber 
un efecto de la IED en la acumulación de capital humano” (Borensz-
tein et al., 1998, p. 126). Además, como lo afirman Cubillos y Navas 
(2000), los flujos de IED contribuyen a la formación de capital fijo 
como resultado de una dinámica de innovación más agresiva que se 
activa en un entorno de competencia y puede aumentar la producti-
vidad total de los factores, sin desconocerse los potenciales riesgos 
en términos del manejo cambiario que podrían traerse a la economía 
receptora, así como el posible carácter transitorio o especulativo que 
podría tener la IED en algunos casos.

No obstante, se observa que para las economías en desarrollo y en 
particular para los países latinoamericanos, el creciente ingreso de 
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Figura 1 Participación de América Latina y el Caribe en los flujos de entrada de inversión extranjera directa 1990-2011. Fuente: World Investment Report UNCTAD 2011.
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sección presenta una breve definición de lo que se entiende por IED; 
posteriormente, se exponen algunos planteamientos y propuestas 
teóricas en torno a sus determinantes, y las relaciones espaciales que 
se derivan de estas teorías.

2.1. Definición de la inversión extranjera directa

Según el Fondo Monetario Internacional la IED es una categoría 
de inversión que se caracteriza porque refleja el interés duradero de 
un inversionista no residente1, por medio de la cual adquiere un nivel 
de control o grado significativo de influencia sobre la administración 
y dirección de una empresa residente. Esta categoría de IED cubre 
todas las transacciones entre los inversionistas directos y empresas 
de inversión directa (FMI, 2004)2.

La Organización Mundial de Comercio define este tipo de inver-
sión como aquella que se presenta “cuando un inversor radicado en 
un país (origen) adquiere un activo en otro país (receptor) con la in-
tención de administrar ese activo” (OMC, 1996).

Como se evidencia en las anteriores definiciones, se reconoce el 
interés del inversionista sobre las condiciones particulares de una 
economía, así como el carácter de propiedad y control administrati-
vo que se adquiere bajo esta forma de inversión.

Diversas propuestas teóricas y empíricas han sido formuladas 
para explicar y modelar los elementos que incentivan estas decisio-
nes de inversión, e investigan sobre sus determinantes y las comple-
jas dinámicas que se desenvuelven en el interior y entre las MNE en 
torno a sus estrategias de integración y de penetración de nuevos 
mercados.

A continuación se presenta una descripción de algunas de las teo-
rías sobre los determinantes de IED.

2.2. Teorías sobre los determinantes de inversión extranjera 
directa

El análisis tradicional de IED se caracteriza por clasificarla en 
2 categorías que responden a dinámicas y objetivos diferentes. Esta 
separación entre IED horizontal e IED vertical ha permitido iden-
tificar y recoger elementos que son particulares, dependiendo de 
la estrategia de inversión que adelanta una MNE. De esa forma, los 
criterios de consideración son heterogéneos, así como los elementos 
catalizadores de cada categoría de IED.

2.2.1. Inversión extranjera directa horizontal

En primer lugar, la IED horizontal hace referencia a aquella que 
responde a una búsqueda de mercados, es decir, el objetivo final que 
incentiva a la MNE a invertir en el extranjero es la ampliación de su 
mercado. Como lo afirman Markusen y Venables (2000), los flujos de 
inversión horizontal ocurren cuando una firma busca economías de 
escala ubicando una planta en el extranjero para suplir al mercado 
externo, incurriendo así en costos fijos. Por lo anterior, este tipo de 
inversión se vería favorecida en un contexto de altos costos de trans-
porte, fuertes barreras a la entrada, y en locaciones donde se puedan 
generar y explotar economías de escala. En este caso, las variables 
críticas se asocian con el tamaño y la estructura del mercado y las 
barreras comerciales.

1. Esta organización se refiere al interés duradero de este tipo de inversión como 
una relación de largo plazo, donde se establecen 2 variables como elementos demos-
trativos de esa relación: la propiedad de al menos el 10% de las acciones ordinarias 
para adquirir control administrativo, o el poder de voto.
2. Además, “una vez establecida la relación, todas las transacciones financieras, po-
siciones y renta de la inversión que se produzcan posteriormente entre las empresas 
afiliadas se incluirán en la inversión directa, no solo los activos financieros relaciona-
dos con las acciones ordinarias o el poder de voto que definen la relación” (FMI, 
2004., p. 86).

IED puede constituir un mecanismo relevante en su estrategia de de-
sarrollo productivo, como motor de crecimiento, avance tecnológico 
e integración. Por esta razón, se han formulado múltiples estrategias 
de política para potenciar las fuerzas de atracción de estos recursos.

Efectivamente, la CEPAL (2007) reconoce que los países lati-
noamericanos en los últimos años forman parte de un proceso de 
“competencia por atraer IED (que) está en constante aumento, y en 
este contexto la tendencia es avanzar hacia marcos de políticas para 
la atracción de IED cada vez más sofisticados e integrados con el 
resto de las políticas de desarrollo de los países” (CEPAL 2007, p. 7). 
También señalan que aunque se considera que “es un fenómeno rela-
tivamente reciente, cada vez es más frecuente observar que los paí-
ses realizan esfuerzos proactivos y agresivos para atraer los mejores 
proyectos de inversión de empresas extranjeras, y una muestra clara 
son los cambios que está experimentando la institucionalidad res-
ponsable de promover y facilitar la IED” (CEPAL, 2007, p. 10).

Es precisamente en este sentido, en el que resulta relevante 
identificar y conocer los elementos que son determinantes para la 
atracción de IED, con el fin de identificar aquellos aspectos que están 
jalonando el ingreso de esos capitales y aquellas estructuras facilita-
doras de la IED, que podrían incluso dinamizar ciertos mecanismos 
de atracción de IED.

Cabe señalar, sin embargo, que si bien existe un gran conjunto 
de formulaciones teóricas y empíricas que han tratado de resolver 
este interrogante, esa búsqueda ha estado enmarcada en modelos 
con extremado énfasis bilateral desconociendo, como lo señalan 
Blonigen et al. (2007), que las decisiones de inversión involucran 
relaciones entre regiones. En particular, estas interrelaciones entre 
las decisiones de inversión pueden explicarse por la existencia de 
economías de aglomeración, o por incentivos para servir a múlti-
ples mercados desde una plataforma exportadora, o por decisiones 
multilaterales acerca de la mejor ubicación para una etapa de una 
cadena vertical de producción.

Por esa razón, y siguiendo a Blonigen et al. (2007), el interés cen-
tral de esta investigación es reconocer la existencia de estructuras 
que generan interdependencia entre las características de los países 
y las decisiones de inversión, en busca de los determinantes que ge-
neran fuerzas de atracción de IED entre los países.

Con este fin, se aplica un modelo gravitacional modificado para 
18 países latinoamericanos a través del cual se busca capturar las 
interrelaciones que pueden presentarse en las dinámicas de IED, 
considerando elementos espaciales que permitan evaluar la posibi-
lidad de encontrar países como plataforma exportadora y la inciden-
cia del mercado potencial circundante. De esta forma, el presente 
documento se concentra en el análisis de los determinantes de IED 
para algunos países latinoamericanos y en la evaluación de nuevos 
elementos que pueden ser potenciadores de las fuerzas de atracción 
de IED como los acuerdos de promoción y protección recíproca de 
inversiones (APPRI) y los tratados de libre comercio (TLC).

El presente estudio se estructura en 6 secciones, de la cuales for-
ma parte esta introducción. A continuación se describe brevemente 
el marco conceptual de la IED, las propuestas teóricas y aproxima-
ciones empíricas adelantadas en la búsqueda de sus determinantes, 
así como las relaciones espaciales (multilaterales) que pueden deri-
varse de estas teorías. En la tercera sección se presenta la revisión 
empírica relacionada, y en la cuarta se describe la metodología de 
trabajo, el modelo empírico y los datos empleados en la estimación. 
Por último, en la quinta y sexta secciones, se presentan los resulta-
dos y las conclusiones, respectivamente.

2. Determinantes de la inversión extranjera directa

Con el objetivo de explicar el comportamiento de la IED y orientar 
la formulación de políticas de atracción de inversión, es importante 
reconocer cuáles son las variables críticas que incentivan la asigna-
ción de inversión en el exterior en la forma de IED. Por esa razón, esta 



38 D. Sánchez Navarro / Ensayos sobre Política Económica 31 (72) (2013): 35-50

La hipótesis proximidad-concentración desarrollada por Horst-
mann y Markusen (1992), y Brainard (1993a)3 es una extensión del 
concepto de IED horizontal, y ofrece una visión alternativa que re-
conoce que la firma se expande horizontalmente en la medida en 
que las ventajas de proximidad para mercados extranjeros superen 
las ventajas de concentración de la producción. Es decir, la MNE se 
inclina hacia el establecimiento de una planta de producción local 
motivado por la cercanía a los consumidores, los altos costos de 
transporte, fuertes barreras al comercio y bajas barreras a la inver-
sión, aunque deban sacrificarse las economías de escala que le re-
presentaría concentrar la producción en una única locación. De esa 
forma, afirman Egger, Larch y Pfaffermayr (2004), esta teoría conci-
be la IED como sustituto del comercio internacional.

2.2.2. Inversión extranjera directa vertical

En segundo lugar, la IED vertical responde a la búsqueda de ac-
tivos e insumos. Helpman (1984), quien fue el primero en analizar 
este caso particular de IED en un modelo que asume costos cero de 
comercio4, expone que el objetivo de esta categoría de inversión ra-
dica en la búsqueda de beneficios derivados de las diferencias rela-
tivas de la dotación de factores entre países. Similarmente, Brainard 
(1993b) postula que la IED vertical sería un resultado de una decisión 
de fragmentación de procesos solamente entre países que difieran 
en sus dotaciones relativas.

Este último planteamiento también ha sido trabajado como la 
hipótesis de proporciones factoriales conocida como factor-propor-

tion hypothesis desarrollada por Helpman (1984), Markusen5 (1984), 
Helpman y Krugman6 (1987) y Ethier y Horn (1990), que propone 
que la ubicación de la inversión depende del acceso a factores a bajo 
costo. En este modelo, si los diferenciales en los precios de los facto-
res se anulan por medio del comercio, no habría incentivos para la 
IED, pero si estos se mantienen a pesar de la existencia de comercio, 
algunas firmas del sector diferenciado ubicarían sus filiales en eco-
nomías relativamente capital-abundantes y la planta de producción 
en economías trabajo-abundantes, desde donde se exportaría a los 
mercados de la casa matriz, siendo en este sentido complementarios 
el comercio internacional y la estrategia de IED.

Otra extensión del modelo IED vertical es descrito por Baltagi, 
Egger y Pfaffermayr (2005) como la IED vertical compleja, o FDI ver-

tical complex, que corresponde al concepto especialización vertical 
utilizado por autores como Blonigen et al. (2007), según el cual, la 
MNE establece una cadena de valor vertical que le permite aprove-
char las ventajas comparativas de diferentes locaciones. Este concep-
to, según Feenstra (1998), se refiere al fenómeno de especialización 
de un país en segmentos particulares de la cadena de valor de un 
producto. Este autor argumenta que este tipo de IED es más probable 
en un contexto con costos de transporte bajos, mientras en este caso, 
el tamaño de los mercados próximos no sería una variable definitiva.

Según Hanson, Mataloni y Slaughter (2003), los conceptos teó-
ricos que sustentan este tipo de IED y el proceso de especialización 
en redes globales de producción son la disminución en las barreras 

3. Estos autores exponen esta hipótesis (proximity-concentration) en una economía 
con 2 productos diferenciados (industria oligopólica) que explota sus ventajas de pro-
piedad internamente y toma decisiones de locación en un mundo de 2 sectores y solo 
2 economías. La función de demanda es idéntica y homotética, entre las clases de 
bienes, con una elasticidad de sustitución constante entre los bienes.
4. Utiliza un modelo de competencia monopolística con 2 sectores: el primero es 
capital intensivo y el segundo es trabajo-intensivo, y pueden estar geográficamente 
separados. Ante la no existencia de costos de transacción, en el modelo de Helpman 
(1984) la firma MNE, según Markusen (2004), se anula la posibilidad de que la firma 
escoja múltiples plantas.
5. En este modelo propuesto por Markusen, la dotación de factores es simétrica 
pero el capital específico en el ámbito sectorial desempeña un rol definitivo en la ex-
plicación de las decisiones de inversión de las MNE.
6. Trabaja con una estructura de 2 sectores, donde uno es caracterizado por la dife-
renciación de productos y la posibilidad de separar el proceso de producción en múl-
tiples etapas.

comerciales y los bajos salarios en el país anfitrión de esa inversión. 
El aspecto clave en este concepto, según Hummels, Ishii y Yi (2001), 
es que se importan insumos que son utilizados para producir un bien 
que será exportado desde otro país; y afirman que ese fenómeno 
también ha recibido el nombre de separación de la cadena de valor, 
tercerización (outsourcing), fragmentación, producción en múltiples 
etapas y especialización intraproducto.7

2.2.3. Modelo “knowlegde-capital” 

El modelo capital-conocimiento o knowledge-capital propuesto 
por Markusen (1995) trata de recoger las 2 categorías de inversión 
expuestas anteriormente. En particular, permite que la firma MNE 
tenga la opción de tener múltiples plantas de producción o separar-
se geográficamente de las casas matrices con una única planta de 
producción.

En este modelo, el conocimiento es un activo definitivo para las 
dinámicas de IED y es clave en la definición de los 3 supuestos del 
modelo. En primer lugar, se asume que existe un proceso de creación 
y fragmentación del conocimiento que es creado en las filiales y que 
puede difundirse geográficamente a bajo costo. El segundo supues-
to, conocido como intensidad trabajo-calificado, se refiere a que las 
casas matrices (headquarters) se ubican en regiones donde el trabajo 
calificado es abundante y barato, mientras las plantas de producción 
lo hacen donde se encuentre abundante trabajo no calificado a bajo 
costo8.

Por último, el tercer supuesto establece que el conocimiento 
creado en las casas matrices es utilizado en las plantas de produc-
ción de múltiples países, por lo que tiene la naturaleza de un bien 
público en el interior de la firma9. Este supuesto, según lo señalan 
Blonigen, Davies, Waddell y Naughton. (2004), difiere drásticamen-
te del modelo puro de IED horizontal, en la medida en que este 
último asume que las casas matrices y las plantas de producción 
(filiales) utilizan la misma proporción de los factores, mientras 
en el modelo knowledge-capital se asume que las actividades de 
la casa matriz son más trabajo-calificado intensivas que cualquier 
otra actividad.

De esa forma, los supuestos del modelo permiten que coexistan 
las decisiones de IED vertical y horizontal. En particular, los 2 pri-
meros supuestos, según Carr, Markusen y Maskus (2001), incentivan 
la fragmentación vertical de producción, y la toma de decisiones de 
inversión, considerando la abundancia de trabajo calificado y a bajo 
costo, y el tamaño del mercado. Mientras, el último genera econo-
mías de escala en el interior de la firma, incentiva la instalación de 
plantas para la producción de bienes finales en múltiples países, es-
timulando así los flujos de IED horizontal.

Adicionalmente, en ese mismo trabajo, los autores señalan que 
los supuestos sobre el tamaño y la composición de los costos fijos 
son cruciales para las predicciones y resultados del modelo. Por 
ejemplo, en la medida en que se profundicen las diferencias entre la 
abundancia relativa de trabajo calificado, la IED tenderá a dirigirse 
desde el país abundante en trabajo calificado hacia el país con tra-
bajo no-calificado abundante, pero este efecto puede mitigarse si el 
país con trabajo no calificado abundante es pequeño. Asimismo, la 
casa matriz se establece sobre la base de los precios de los factores, 
ubicándose en el país con trabajo calificado abundante, mientras la 
decisión de locación de la planta de producción depende “crítica-
mente del tamaño del mercado y relativamente menos del precio 
de los factores” (Markusen, 2002, p. 152), concluyendo así que es la 

7. Findlay (1978); Feenstra (1998).
8. Para explicar esto, los autores formulan un ranking de intensidad de trabajo califi-
cado, siendo las casas matrices las que presentan mayor intensidad, y la producción 
de bienes finales la menor (Carr et al., 2001).
9. Este modelo asume además la existencia de 2 bienes homogéneos, 2 países y 
2 factores, específicamente trabajo calificado y trabajo no calificado que son interna-
cionalmente inmóviles.
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combinación entre el tamaño y la abundancia de trabajo calificado 
lo que explica las firmas MNE verticales. 

2.2.4. Inversión extranjera directa-plataforma exportadora

En el contexto internacional actual, las estrategias de negocios de 
las grandes MNE son cada vez más complejas, por lo que la clasifica-
ción tradicional de IED entre horizontal y vertical responde cada vez 
menos a las dinámicas observadas de la IED.

La teoría de la plataforma exportadora surge como respuesta a 
un comportamiento cada vez más complejo de los flujos de IED, es-
pecíficamente en aquellos casos en los que en la decisión de IED se 
consideran aspectos como la facilidad para servir a mercados re-
gionales.

Específicamente, la hipótesis de las decisiones de inversión 
del tipo de plataforma exportadora o FDI platform-export, según 
Ekholm, Forslid y Markusen. (2007), se define como aquella en que 
la inversión y producción se adelantan en un país (anfitrión de IED) 
pero cuyo producto se destina a cubrir terceros mercados. De esa 
forma, una firma puede tener incentivos para invertir en el extran-
jero si es posible utilizar una planta como plataforma exportadora 
que le permite cubrir mercados cercanos.

Esta hipótesis recoge elementos de la IED horizontal en tanto una 
plataforma exportadora se establece para servir mercados, pero la 
locación específica se define considerando las estructuras de costos 
y dotaciones factoriales, como es el caso de la IED vertical.

En este sentido, se reconoce la existencia de relaciones multilate-
rales en las decisiones de inversión, que permitirían que un país sea 
seleccionado para establecer una planta por su estructura de costos 
pero analizando especialmente las estructuras facilitadoras que per-
mitan suplir mercados cercanos.

2.3. Relaciones espaciales (multilaterales) según las teorías 
de inversión extranjera directa

Aunque los análisis de los determinantes de IED han estado 
enmarcados en su mayoría en un esquema bilateral, recientes de-
sarrollos teóricos y empíricos ofrecen alternativas para describir 
y modelar posibles relaciones de carácter multilateral, que puede 
presentarse en las dinámicas de IED. En especial, para este tipo de 
análisis se han involucrado elementos geográficos para permitir 
encontrar un país como plataforma exportadora y la incidencia del 
mercado potencial circundante.

Según Nelson (2008), 3 consideraciones han sido esenciales para 
describir el carácter espacial que define una actividad económica, 
que consisten en: i) reconocer que el espacio es heterogéneo y ge-
nera estructuras diferenciadoras, así como admitir que ii) existen 
externalidades, y que iii) los mercados son imperfectos. Estos ele-
mentos han permitido avanzar hacia un análisis que reconoce en 
las estructuras espaciales elementos determinantes que definen in-
terrelaciones en términos de la decisión de IED, según las teorías 
expuestas anteriormente.

Teniendo en cuenta lo anterior, y con el fin de asociar las dife-
rentes teorías y relaciones esperadas con las variables espaciales de 
interés para el presente documento, se procederá a la presentación 
de las variables asociadas y los resultados esperados.

En primer lugar, siguiendo a Blonigen et al. (2007), el componente 
espacial relevante para el presente análisis corresponderá al reza-
go espacial, que consiste en la variable de interés para este caso IED, 
rezagada por una matriz de ponderación espacial10. Esta variable, en-
tonces, corresponderá a un promedio ponderado11 (en función de la 

10. La construcción detallada de esta matriz se expone más adelante, en el Anexo B. 
Esta matriz permite recoger todas las relaciones de proximidad entre las diferentes 
locaciones de interés.
11. Esta matriz de ponderación espacial permite darle un peso mayor a las locacio-
nes más cercanas que a las lejanas.

distancia) de la IED en las regiones cercanas. Esta variable permitirá 
identificar si existe algún tipo de correlación entre los flujos de IED 
registrados en un país específico y los registros de IED de los países 
vecinos.

De esa forma, se podría esperar que un signo positivo en la varia-
ble rezagada espacialmente se asocie con situaciones en las cuales 
el flujo de IED recibido en un país se encuentre asociado con valores 
de IED altos en las regiones circundantes, lo cual podría relacionarse 
con dinámicas de complementariedad. Por otro lado, si se encon-
trara un signo negativo de este rezago espacial, significaría que las 
regiones circundantes reportan menores flujos de IED, lo cual podría 
verse como una dinámica de sustitución de IED.

Asimismo, a efectos de considerar la incidencia del mercado po-
tencial, entendido este último como la agregación de los mercados 
cercanos que podrían ser cubiertos potencialmente desde una loca-
ción específica de IED, se construyó una variable proxy aplicando la 
matriz de ponderación espacial sobre el PIB de las economías veci-
nas. De esa manera, para cada locación particular, se tiene un valor 
promedio del tamaño de las economías cercanas ponderado por su 
cercanía con la locación de interés.

Las 2 variables anteriores resultan de gran importancia puesto 
que ofrecen elementos para contrastar las teorías de IED anterior-
mente propuestas.

En primer lugar, la forma más simple de IED vertical correspon-
dería a una situación donde la MNE se encarga de evaluar todos los 
mercados potenciales y selecciona el que presente el menor costo. En 
este caso, como lo señalan Blonigen et al. (2007), el tamaño del mer-
cado potencial no debería ser significativo, puesto que la decisión 
dependería solamente de las características internas de la economía 
anfitriona, aunque los costos de transporte serían relevantes12. En 
este caso, la IED asignada en una economía opera como sustituta de 
otras posibles economías receptoras.

Lo anterior, en términos de las variables presentadas, podría ex-
presarse a través de un signo negativo en la variable del rezago espa-
cial, esto es, las dinámicas de sustituibilidad de una región receptora 
de este tipo de IED, mientras la variable de mercado potencial no 
debería resultar significativa en este tipo de análisis.

En la actualidad, este modelo presenta una variación definitiva 
puesto que se han separado actividades y se han estructurado cade-
nas globales de valor, que establecen un complejo esquema de red 
donde se exhiben formas diversas en los procesos de producción y 
de interacción entre intrafirmas. La OECD (2007) señala que estos 
esquemas son resultado de un proceso de globalización, que respon-
de a una estrategia en la que las firmas buscan mejorar la eficiencia, 
promover la competencia, entrar en nuevos mercados emergentes y 
tener acceso a activos específicos.

Precisamente, la hipótesis de especialización vertical (vertical 

complex en inglés), que trata de describir este tipo de comporta-
miento, permitiría reconocer que este tipo de IED puede presentar 
relaciones próximas con países de la región generando dinámicas de 
atracción de IED a mercados particulares, ante la posible presencia 
de cadenas de valor o redes complejas de producción.

En este caso, podrían esperarse relaciones asociativas importan-
tes entre los registros de IED de una economía y sus circundantes 
(relación de dependencia), pues predominarían las exportaciones de 
insumos intermedios a otros países que operen en distintas fases de 
la cadena, siendo así definitivas las estructuras de asociación y su 
incidencia sobre los costos de transacción. De esta forma, podría es-
perarse un valor positivo en el rezago espacial al observarse posibles 
relaciones de complementariedad entre los flujos de IED y los regis-
trados en las zonas circundantes. El mercado potencial, por su parte, 
podría ser representativo o no, en función de si se capturan efectos 
aglomeración (signo positivo) o si solamente se capturan razones de 

12. Los costos de transporte se asumen como una función creciente de la distancia 
que separa 2 economías.
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tamaño del mercado (no significativo 0), como lo señalan Garretsen 
y Peeters (2009).

Por otra parte, la forma más simple de flujos de IED estricta-
mente bajo la definición de IED horizontal descartaría las interde-
pendencias entre los mercados13, pues como lo sugiere Blonigen et 
al. (2007), una firma tomaría decisiones independientes para cada 
mercado de destino, analizando la estructura y dificultad de ingreso 
en cada mercado particular. En este caso, la introducción en mer-
cados regionales, así como su posible incidencia como variable de 
decisión, no sería relevante puesto que predominaría el trade-off 
propuesto por la hipótesis proximidad-concentración, esperándose 
así que la variable de mercado potencial no fuera significativa en 
este caso.

Sin embargo, si se simplifican y reducen las fricciones en el co-
mercio en mercados circundantes por medio de acuerdos regionales, 
y se ofrecen estructuras facilitadoras de la inversión como los APPRI 
o los TLC, es posible que se origine el fenómeno de IED de plata-
forma-exportadora, donde tener acceso a grandes mercados circun-
dantes resulta determinante. Esto le permitiría a la MNE ahorrar los 
costos fijos14 que se tendrían de una política de introducción en cada 
mercado particular, por lo que se esperaría un efecto sustitución en-
tre la IED que recibe una economía y las otras economías anfitrionas 
de IED. De lo anterior, se desprende que se espere un signo negativo 
en la variable de rezago espacial, mientras se espera que el tama-
ño del mercado circundante sea determinante en las dinámicas de 
atracción (significativa y positiva).

Por otra parte, la hipótesis de proximidad-concentración consi-
dera que la cercanía al consumidor es definitiva en la búsqueda de 
nuevos mercados, aunque signifique sacrificar economías de escala. 
En esta instancia vale la pena señalar que la decisión de invertir en 
una economía no solo responderá a la proximidad de los consumi-
dores, sino que representa un mejor conocimiento del mercado y de 
sus instituciones, y puede significar la participación en economías 
de aglomeración.

En este sentido, Head y Mayer (2004) señalan que la justifica-
ción para observar industrias espacialmente concentradas radica 
en que: i) una locación específica provee un mercado diverso para 
trabajadores con habilidades especializadas atrayendo capital hu-
mano, así como ii) facilita el desarrollo de insumos especializados 
y servicios, y finalmente, iii) permite que la firma se beneficie de 
spillovers tecnológicos. De esta forma, vale la pena señalar que una 
locación específica puede tener un especial poder de atracción, por 
la reducción de costos de transacción y el acceso a insumos altamen-
te especializados.

La tabla 1 resume brevemente las relaciones esperadas de los 
componentes espaciales descritos con anterioridad y su correspon-
dencia con las distintas teorías de determinantes de IED expuestas 
con anterioridad.

13. Para obtener este resultado, es necesario considerar que existen fuertes barreras 
comerciales en los diferentes mercados de destino generando altos costos de transac-
ción ante estructuras de protección agresivas que desincentivan las exportaciones.
14. Blonigen et al. (2004) destaca que la existencia de costos fijos es crítica para que 
la IED en un país actúe como sustituto de IED en otros países y justifique la decisión 
de establecer una plataforma exportadora.

3. Trabajos empíricos sobre determinantes de inversión 
extranjera directa

Aunque se han propuesto múltiples trabajos empíricos en torno 
a los determinantes de IED, una gran parte se había limitado a un 
análisis netamente bilateral como es el caso de Markusen y Mas-
kus (2002), Egger et al. (2004), Blonigen et al. (2004), Vijayakumar, 
Sridharan y Sekhara (2010).

No obstante, la connotación espacial y las complejas estrategias 
de inversión que pueden adelantar las MNE han sido objeto de aná-
lisis por autores como Yeaple (2003) y Egger et al. (2004), Ekholm 
et al. (2007), Blonigen et al. (2007), Ledyaeva (2009), quienes pre-
sentan estudios empíricos en los cuales señalan la importancia de 
considerar decisiones de IED complejas o híbridas, pues no solo pri-
man estrategias de integración vertical u horizontal, sino estrategias 
mixtas o complejas.

Como lo afirma Yeaple (2003), las estrategias de IED complejas 
crean complementariedad o sustituibilidad entre potenciales merca-
dos de destino de la IED, pues se entrecruzan 2 objetivos específicos: 
i) la búsqueda de menores costos de transporte y la ii) explotación de 
los diferenciales de los precios de los factores.

Por lo anterior, este autor sugiere que un análisis completo de 
determinantes de IED debe incluir no solo las características del país 
inversionista y del receptor, sino las características de las economías 
vecinas. Dichas características no solo se capturan por variables eco-
nómicas o demográficas, sino que se ha dado importancia al compo-
nente espacial en la definición de las relaciones económicas.

Este interés en el carácter espacial se hace evidente con el trabajo 
de Venables y Krugman (1990), que propone un marco conceptual a 
través del cual se examina cómo las interacciones espaciales apor-
tan elementos que son definitivos en la forma como se conciben y 
desarrollan las relaciones económicas. Justamente, estas considera-
ciones tratan de describir la manera en que los costos de transacción, 
definidos a través del espacio, determinan estructuras y dinámicas 
económicas.

Siguiendo este razonamiento, Coughlin y Segev (1999), Blonigen 
et al. (2004, 2007), Baltagi et al. (2005), Garretsen y Peeters (2009) 
han propuesto modelos empíricos que reconocen que las decisiones 
de IED pueden exhibir dinámicas complejas que responden a inter-
relaciones con otras economías, y han encontrado evidencia del ca-
rácter espacial en el comportamiento de la IED.

El trabajo de Coughlin y Segev (1999) propone un modelo IED que 
busca analizar el patrón geográfico de la asignación de IED prove-
niente de Estados Unidos en 29 provincias de China. Estos autores 
encuentran que el tamaño de la economía y la ubicación costera ge-
neran fuerzas de atracción de IED, mientras estructuras de salarios 
elevados y altas tasas de analfabetismo las debilita.

Adicionalmente, aplicando el método de máxima verosimilitud, 
estos autores encuentran una relación positiva en el componente 
espacial (rezago espacial) por medio del cual analizan los efectos 
de aglomeración. De esa manera, se evidencia que la IED que reci-
be una región particular presenta una relación positiva con la IED 
observada en zonas cercanas, señalando así que estas últimas pue-
den generar fuerzas de atracción que es importante considerar no 
solo por las interrelaciones que pueden capturarse, sino porque si 
se mantienen aisladas, pueden generar consecuencias sobre la esti-
mación del modelo.

Baltagi et al. (2005) proponen un modelo que no solo considera 
determinantes de carácter bilateral, sino características de terce-
ros países que son espacialmente ponderadas15, pues consideran 
que las economías próximas pueden afectar a las relaciones bila-
terales de IED debido a que inciden sobre la demanda (tamaño de 

15. Estos autores trabajan con la distancia como una aproximación a los costos de 
comercio y que es la variable con la cual realizan la ponderación espacial.

Tabla 1

Resultados esperados de los componentes espaciales según las teorías de inversión 
extranjera directa

Modelo IED Rezago espacial Mercado Potencial

IED vertical – 0
IED horizontal 0 0
Plataforma exportadora – +

IED compleja + 0/+

IED: inversión extranjera directa.
Fuente: Garretsen y Peeters (2009).
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mercado asociado) y la oferta (estructura de costos de producción 
relativos).

Ese trabajo estima una versión modificada del modelo knowled-

ge-capital16 por medio del método generalizado de momentos con 
una muestra de 51 países receptores de IED en el período 1989-1999, 
que le permite analizar 2 tipos de interacción espacial al trabajar 
con: i) variables explicativas espacialmente rezagadas que son mo-
tivadas por un modelo de capital-conocimiento de 3 factores (refle-
jando tamaño de tercer país y los efectos de las dotaciones relativas 
de los factores sobre la decisión bilateral de IED), y una estructura de 
ii) errores autorregresivos para controlar por posibles interdepen-
dencias de choques estocásticos entre los países receptores de IED17. 
De esa forma, se encuentra evidencia del efecto de terceros países 
sobre las dinámicas de IED que pueden ser asociados a distintos mo-
delos de IED como IED-plataforma exportadora o especialización 
vertical.

Del mismo modo, Blonigen et al. (2007) estiman por medio del 
método de máxima verosimilitud un modelo de especificación 
gravitacional modificado que incluye un rezago espacial por medio 
del cual se captura un componente autorregresivo espacial. Según 
los autores, ese modelo tiene como objetivo extender el análisis 
bilateral de determinantes de IED hacia un contexto multilateral, 
además de incluir variables que tratan de analizar las dotaciones de 
trabajo calificado y mercado potencial de países próximos, para lo 
cual utiliza una muestra de 35 países que forman parte o no de la Or-
ganización para la Cooperación y el Desarrollo Económicos (OCDE) 
en el período 1983-1998.

Estos autores señalan que por medio de los resultados del modelo 
sobre el rezago espacial pueden analizarse 4 categorías de IED: i) IED 
vertical pura; ii) IED horizontal pura; iii) IED-plataforma exportado-
ra y finalmente, lo que Baltagi et al. (2005) describe como complex 

vertical y que Blonigen et al. (2007) trabaja como iv) especialización 
vertical.

Sin embargo, estos autores consideran que no solo se captu-
ran las interrelaciones por medio del rezago espacial, sino que la 
variable mercado potencial, que es trabajada como el tamaño del 
mercado de las economías circundantes ponderado por la distan-
cia18, es lo que define finalmente qué tipo de IED predomina. Asi-
mismo, se encuentra que los resultados sobre los determinantes 
tradicionales de IED son robustos a la inclusión del rezago espacial, 
y que este último resulta significativo en el modelo, lo que refleja 
la importancia de las interrelaciones espaciales y la importancia 
del mercado circundante a pesar de encontrar leves diferencias 
dependiendo de la submuestra (países desarrollados o sectores) 
evaluada.

En particular, al trabajar con la muestra completa no se encuentra 
un efecto de IED predominante, mientras que al trabajar solo con 
países OCDE de Europa o con sectores particulares, se encuentra evi-
dencia de IED del tipo de plataforma exportadora.

Otros estudio que también propone la utilización del modelo con 
rezago espacial fue realizado por Garretsen y Peeters (2009) para 
18 países anfitriones (OCDE) de la IED proveniente de Alemania en el 
período 1984-2004, que extiende el estudio al ámbito de la industria 
y los servicios, encontrando evidencia de efectos de terceros países y 
relaciones espaciales en las decisiones de inversión.

16. Baltagi et al. (2005) propone un modelo de 2 sectores (productos homogéneos, 
productos diferenciados), 3 países y 3 factores (capital físico, trabajo cualificado y tra-
bajo no cualificado). Las firmas del sector homogéneo son perfectamente competitivas, 
mientras el sector diferenciado está en un contexto de competencia monopolística.
17. La variable de mercado potencial propuesta por Baltagi et al. (2005) es igual a la 
variable de mercado de tamaño espacialmente ponderada, según la cual se transfor-
ma la variable PIB por medio de la matriz W para ponderarla por la distancia.
18. Blonigen et al. (2007), a diferencia de Head y Mayer (2004), separa la variable 
tradicional de mercado potencial circundante (surrounding potencial market) en 2 va-
riables, PIB host y PIB de la región circundante, y encuentra evidencia empírica sobre 
las 2.

4. Metodología

En esta sección se describen las motivaciones teóricas para traba-
jar con un modelo espacial, así como la estructura general y especifi-
cación del modelo utilizado en la estimación, y la muestra empleada.

4.1. Motivaciones teóricas

Con el objetivo de capturar relaciones multilaterales y posibles 
interrelaciones entre las decisiones de inversión, se propone utilizar 
las técnicas de econometría espacial, específicamente un modelo de 
datos panel que trata de incorporar lo que se conoce como depen-
dencia espacial.

Sobre este último, es importante señalar siguiendo a Anselin19 
(1988), Lesage (1999) y Chasco (2003), que existen varios elementos 
que deben considerarse como punto de partida de cualquier análisis 
de econometría espacial.

El primer concepto importante hace referencia a la dependen-
cia o autocorrelación espacial que consiste en una estructura de 
correlación o covarianzas entre las observaciones de distintas 
locaciones, que puede derivarse de las interacciones entre unida-
des espaciales. De esa forma, la autocorrelación se relaciona con 
la incidencia que tienen los eventos en regiones vecinas sobre un 
determinado lugar.

La dependencia espacial que resulta de especial interés para el 
presente documento, según Anselin (1988), es determinada por una 
noción de espacio o locación relativa, que enfatiza sobre el efecto 
de la distancia y se puede asociar con la primera ley de geografía 
propuesta por Tobler (1970) que establece que “todo está relaciona-
do con todo, pero las cosas cercanas están más relacionadas que las 
distantes”20.

El segundo efecto espacial conocido como heterogeneidad espa-
cial, descrito por Anselin (1988), se refiere a la inestabilidad del com-
portamiento y las relaciones analizadas en términos espaciales. Lo 
anterior se refiere a que la forma funcional y los parámetros pueden 
variar con la locación y ser heterogéneos a través del conjunto de 
datos. Sin embargo, este último no se emplea en el presente análisis, 
pues se trata de capturar elementos de carácter estructural entre las 
diferentes economías que operen como determinantes de los flujos 
de IED.

4.2. Especificación y estructura del modelo espacial

En general, los modelos espaciales propuestos para capturar 
estructuras de dependencia espacial podrían agruparse en 2 cate-
gorías: el modelo de error espacial (SEM) y el modelo de rezago es-
pacial (SAR). Una variación de este último se conoce como el modelo 
espacial Durbin (SDM).

El SEM, según Blonigen et al. (2007), analiza la estructura de 
auto correlación espacial que captura determinantes no observados 
de IED, que de otra forma serían capturados por el término de error, 
generando problemas de omisión de variables relevantes. Este com-
ponente permite recoger efectos generados por choques exógenos 
en otros países que inciden sobre las decisiones de inversión, aunque 
no existe un desarrollo teórico sobre cómo relacionar los resultados 
de este componente con las teorías de IED, por lo cual no habría una 
correspondencia directa entre sus resultados y los fenómenos de IED 
descritos anteriormente.

19. Propio del contexto espacial es el problema, aún sin resolver, del efecto frontera 
según el cual la dependencia espacial no se limita a las regiones incluidas en la mues-
tra analizada, sino que se extiende a unidades espaciales para las que no se dispone 
de información (Anselin, 1988A).
20. Traducción propia. “Everything is related to everything else, but near things are 

more related than distant things”.
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La notación vectorial del modelo SEM se presenta a continuación:

y = Xβ + u, (1)

u = ρWu + υ;

υ ~ N (0, σ 2I)

Por lo anterior, el modelo puede expresarse como:

y = Xβ + (I – ρW)–1υ (2)

Donde y es el vector (n x 1) de observaciones de la variable depen-
diente, X es el vector (n x k) de variables explicativas, W es una matriz 
cuadrada no estocástica (n x n) que presenta la ponderación espacial 
que especifica las vecindades o relaciones de proximidad entre las 
distintas unidades estudiadas, β es el vector de parámetros que se 
ha de estimar, ρ es el parámetro espacial de autocorrelación y υ es 
el término de error.

El segundo modelo, denominado SAR, evalúa el componente 
autorregresivo por medio del cual se examinan las relaciones y co-
nexiones espaciales que pueden exhibirse en el comportamiento de 
la variable dependiente, y que constituyen el objetivo de análisis del 
presente documento.

En este modelo, la variable dependiente está relacionada con los 
resultados observados en las regiones vecinas, permitiendo exami-
nar la interrelación entre una observación y los resultados de regio-
nes próximas.

El modelo SAR se expresa como:

y = λWy + Xβ + u (3)

u ~ N (0, σ 2I)

De forma similar al SEM, y es un vector (n x 1) de observaciones 
de la variable dependiente, X es el vector (n x k) de variables exó-
genas, W es la matriz (n x n) de ponderación espacial, β es el vector 
de parámetros y λ es el parámetro espacial autorregresivo, y u es el 
término de error.

En tercer lugar, el SDM como una extensión del modelo SAR pro-
puesto por Anselin (1988), no solo incluye la variable dependiente 
rezagada en el modelo, sino que admite variables exógenas rezaga-
das espacialmente. De esa forma, la representación del SDM corres-
ponde a:

(I – pW)y = Xβ + WXθ + u (5)

u ~ N (0, σ 2I)

En este modelo, se presentan los mismos componentes que en 
el modelo SAR descrito en (4), excepto por el estimador θ que co-
rresponde a un nuevo vector de parámetros (k x 1) que según Lesage 
(2009) mide el impacto marginal de las variables explicativas de uni-
dades próximas sobre la variable y.

Estos 2 últimos modelos arrojarían resultados que estarían más 
relacionados con las teorías de IED expuestas anteriormente, pues-
to que permiten vislumbrar las relaciones de complementariedad o 
sustituibilidad entre los flujos de IED a través de la variable de reza-
go espacial. No obstante, el SDM, si bien no tendría una correspon-
dencia idéntica con las teorías expuestas, permite recoger el carácter 
multilateral de las otras variables diferentes a la IED. De esa forma, 
se estaría reconociendo que los posibles patrones de dependencia 
espacial no solo se originan en la variable de interés, sino que las re-
laciones de proximidad pueden generar conexiones en torno a otras 
variables. De esa forma, el SDM permite contrastar no solo los resul-
tados con las teorías expuestas, sino extender el análisis conside-

rando posibles relaciones de complementariedad entre las variables 
explicativas. 

Adicionalmente, vale la pena señalar que en trabajos de simula-
ción adelantados por Lu y Zhang (2011), en los cuales se analiza la 
bondad de ajuste de los modelos SAR, SEM y SDM, y el desempeño 
en la predicción, así como la capacidad interpretativa de los resulta-
dos de los mismos, se encontró que el modelo Durbin se desempeña 
significativamente mejor en términos de ajuste y predicción. En par-
ticular, los autores encuentran que el modelo Durbin incluso modi-
ficando la matriz de ponderación espacial (en 4 de 5 posibles casos) 
tiene los menores criterios de información de Akaike y el mejor ajus-
te de los residuales de acuerdo con el test I de Moran, comparado con 
el modelo SAR y SEM.

4.2.1. Matriz de ponderación espacial

Como se observa anteriormente, la matriz de ponderación espa-
cial W se incluye en los 3 modelos presentados. Esta matriz W, según 
Anselin (2005), describe en cada elemento wij la relación de proximi-
dad entre la observación i y la observación j, excluyendo las relacio-
nes wii = 0. Adicionalmente, por facilidad para la interpretación de la 
matriz W, se estandariza de tal forma que cada fila suma 1.

A continuación se describe la representación general de la matriz 
W, siendo w la forma funcional aplicada para la ponderación de la 
proximidad o distancia di,j entre un par de unidades de estudio(i,j). 
Como afirman Bhattacharjee y Holly (2010, p. 70) “la idea detrás de 
la utilización de la matriz de ponderación espacial es que hay efectos 
de spillovers entre los agentes económicos debido a relaciones espa-
ciales u otras formas de dependencia”21.

= � ! ! � !� ! ! � !� ! � !    (7)

Esta matriz, entonces, recoge las relaciones de distancia o cerca-
nía relativa entre cada par de unidades de interés. Para el presente 
documento, cada elemento de la forma w(di,j) representa la relación 
de cercanía relativa entre el país i y el país j de la región latinoame-
ricana. En ese sentido, los elementos w(di,j) no contienen la relación 
entre el país de origen de la IED, en este caso Estados Unidos, sino 
la relación de cercanía relativa entre los posibles países anfitriones 
de IED para capturar las dinámicas de complementariedad o susti-
tuibilidad entre los “competidores” de IED22. Lo anterior, siguiendo 
la propuesta metodológica de Blonigen et al, (2007) y Garretsen y 
Peeters (2009).

En este punto, vale la pena señalar que no existen lineamientos 
formales sobre la forma correcta de construir la matriz W para un 
modelo específico ni la forma funcional adecuada, por lo que se han 
propuesto distintos criterios geográficos como la contigüidad, o la 
estandarización con base en la vecindad más cercana, como los pre-
senta Lee (2008).

En este caso particular, se tomó la relación de distancia entre las 
ciudades capitales de cada par de países i,j, y se normaliza cada fila 
de la matriz de tal forma que la suma de los elementos fila son = 1. 
De esa forma, cada elemento de cada fila es dividido por la suma de 
los elementos fila, tal que cada elemento será expresado en términos 
porcentuales del total de cada fila:��� ! = ������!  

Con esta transformación se facilita la interpretación del coe-
ficiente de correlación espacial, ya que estaría comprendido en el 
intervalo [—,1,1].

21. Traducción propia.
22. Para mayor información, ver Anexo B.
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4.3. Conjunto de datos

Para la estimación, se utilizan datos panel de 18 países latino-

americanos durante el período 1989-2009. La variable de interés 

IED corresponde a la posición de inversión de empresas MNE de 

Estados Unidos en cada país reportadas por el Bureau of Econo-

mic Analysis23. Los países analizados se detallan en la tabla A1.

En cuanto a las variables explicativas, se incluyen aquellas re-

lacionadas con el tamaño del mercado, las barreras al comercio, la 

dotación de trabajo calificado, el costo de la inversión asociado al 

riesgo y, además, se consideran elementos facilitadores de la IED 

como los TLC y los APPRI. La descripción de las diferentes variables 

empleadas se presenta en la tabla A2. Adicionalmente, y siguiendo 

a Blonigen et al. (2007), la variable de distancia no se trabaja en un 

esquema netamente bilateral, sino que se realiza una modificación 

para capturar las interrelaciones entre los flujos de IED por medio de 

la matriz de ponderación espacial W.

De este modo, se le aplica un tratamiento especial a la variable 

PIB que representa el tamaño de mercado de cada economía, para 

construir una variable proxy del mercado potencial circundante por 

medio de la matriz W, que permite expresarla como la suma ponde-

rada por la distancia del tamaño de las economías cercanas24.

En este caso particular, la matriz W, de acuerdo con lo descri-

to en (5), se construyó tomando como referencia la distancia entre 

las ciudades capitales de los 18 países, y se estandarizó de la forma ��� ! = ������!    propuesta por Lesage (1999). La tabla 2  describe las va-

riables utilizadas. 

23. Es importante anotar que aun tomando la variable de posición de IED, es proba-

ble que los datos no permitan aislar aquellos casos en los cuales haya un desplaza-

miento de inversiones entre países con respecto al destino original, que podría darse 

por razones de ventajas tributarias, o facilidades para luego asignar inversiones en 

otras economías. Asimismo, la variable puede estar considerando valoraciones o des-

valorizaciones de las inversiones, lo cual puede dar razón de elementos estructurales 

que van más allá del solo flujo de capitales.

24. A diferencia de otros trabajos que construyen variables proxy de mercado poten-

cial como los de Carr et al. (2001) y Baltagi et al. (2005), la transformación y cons-

trucción de la variable mercado potencial no incluyó la variable del mercado 

doméstico sobre el cual se está analizando. Asimismo, el presente trabajo opta por la 

línea de Blonigen et al. (2007) de no considerar como variable explicativa el tamaño 

de la economía origen de la IED, puesto que el objetivo del documento es encontrar 

elementos estructurales de las economías anfitrionas que generan las dinámicas de 

atracción. De esta forma, aunque se reconoce que la dinámica de la economía origen 

es importante en la generación de IED, puede encontrarse que esta no responde di-

rectamente a las capacidades o elementos atractivos de economías que compiten por 

esos flujos de inversión.

25. Esta variable aunque corresponde a una medida aparentemente unilateral de 

riesgo país, siguiendo a Longstaff, Pan, Pedersen y Singleton (2011) en el fondo con-

templa elementos de carácter multilateral puesto que encuentran que la variable de 

riesgo país en realidad recoge elementos que van más allá de los fundamentales de la 

economía local. De esa forma, permitiendo con esta variable es posible considerar el 

escenario multilateral o comparativo con otras economías que no fueron contempla-

das en el análisis. En particular, estos autores señalan que “sovereign credit risk is dri-

ven more by global market factors, risk premiums, and investment flows than by 

country-specific fundamentals” (Longstaff, et al., 2011, p. 76).

4.3. Especificación y selección del modelo aplicado

Tras identificar las motivaciones teóricas y la especificación de 

los modelos espaciales, y con el interés de recoger información no 

solo de carácter temporal, sino transversal entre diferentes unida-

des espaciales, se propone trabajar con un modelo espacial de datos 

panel con el fin de esclarecer posibles efectos de interrelación entre 

las decisiones de IED, bien sean dinámicas de sustitución o comple-

mentariedad.

De esta forma, se propone un modelo gravitacional modificado26 

que evaluará la presencia del componente autorregresivo (rezago es-

pacial) y posibles estructuras de autocorrelación espacial, por medio 

de una transformación al modelo gravitacional que no trabaja con la 

distancia bilateral entre el país de origen y el país receptor de IED, 

sino por medio de la matriz de ponderación espacial W que describe 

las relaciones de proximidad y costos de transacción relativos a la 

distancia entre los potenciales receptores de IED. 

Además, no solo se busca capturar las interacciones espaciales, 

sino extender el análisis en el contexto de datos panel y evaluar la 

existencia de componentes no observados (temporales y/o espacia-

les) con las técnicas de datos panel (efectos fijos y aleatorios).

Con el fin de no elegir un modelo ad hoc, se estiman los 3 mode-

los presentados, y por medio de pruebas estadísticas, se evaluará 

el que mejor se ajuste a los datos, ya sea porque solo la inclusión 

del componente del rezago espacial autorregresivo sea relevante en 

la explicación de las dinámicas de IED, o porque no se encuentre 

significancia del mismo. De hecho, la selección del modelo resulta-

rá crítica para evidenciar qué patrones de comportamiento de los 

flujos de IED se exhiben en la región, por lo cual para no sesgar los 

resultados, posteriormente se presentará el proceso de selección del 

mismo. 

A continuación se describen los modelos estimados:

4.3.1. Modelo espacial autorregresivo

iedit = δ 8   ���!" = � �!"���!"!
!!! +  ���!"�! +  ���!"�! +  ����!"�! + �����!"�!  +  ���!"�!+  ���������!"�!  +  ����!"�! + �! + �! + �!" wijiedjt + pibit β1 + popit β2 + openit β3 + skillit β4 + (6)

+ tlcit β5 + bilateralit β6 + riskit β7 + μi + λt + εit

26. El nombre del modelo se debe a que su especificación retoma elementos de la 

Ley de gravedad presentada por Newton, según la cual la fuerza de atracción entre 

2 cuerpos es generada por la masa de los cuerpos y la proximidad entre ellos. La 

analogía de esta ley con las dinámicas de comercio ha dado origen a diversos mo-

delos de comercio internacional y de IED, donde la masa se asocia al tamaño de las 

economías y la proximidad se relaciona con los costos de transacción derivados de 

barreras a la entrada, altos costos de transporte, entre otros. Algunos modelos so-

bre determinantes de IED que aplican este modelo son Brainard (1997) y Davies 

(2004).

Tabla 2

Descripción de variables (ver tabla A2 Anexo A)

Variable Nombre Media Desviación estándar Mínimo Máximo

Posición IED (millones USD) ied 6.550 12.500 20,4 79.054
PIB real (millones USD) pib 112.285 214.391 1.239 1.350.450
Población (miles de personas) pop 26.748 42.247 2.347 198.739
Trabajo cualificado skill 26,80 13,54 7,53 81,74
Barreras al comercio Open 0,02 0,01 0 0,08
Costo de la inversión 25 risk –0,023 0,053 –0,38 0,05
Acuerdos bilaterales de inversión APPRI bilateral 0,18 0,39 0 1
Tratados de libre comercio tlc 0,08 0,27 0 1

APPRI: acuerdos de promoción y protección recíproca de inversiones; IED: inversión extranjera directa; PIB: producto interior bruto; USD: dólares americanos.
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4.3.2. Modelo espacial con autocorrelación

iedit =  pibit β1 + popit β2 + openit β3 + skillit β4 + tlcit β5 +  (7) 

+ bilateralit β6 + riskit β7 + μi + λt + φit

φit = ρ  
j=1

N

 wijφit + «it (8)

4.3.3. Modelo espacial Durbin

iedit =  δ  
j=1

N

 wij iedjt + pibit β1 + popit β2 + openit β3 + skillit β4 +  (9) 

+ tlcit β5 + bilateralit β6 + riskit β7 + mkdopotit θ1 +  

+  
j=1

N

 wij (popit θ2 + openit θ3 + skillit θ4 + tlcit θ5 +  

+ bilateralit θ6 + riskit θ7) + μi + λt + «it

Donde  
j=1

N

 wij (pibitθ1) = mkdopotitθ1

Así, δ es el parámetro de interacción espacial, ρ es el coeficiente 

de autocorrelación espacial, λt es el efecto temporal no observado 

constante entre los individuos, μi es el efecto espacial no observa-

do constante en el tiempo, y θ es el parámetro de interacción espa-

cial de las variables explicativas, y «it es el término de error.

Cabe señalar, que dado que los 3 modelos anteriores incluyen la 

variable endógena y/o las variables explicativas rezagadas espacial-

mente, no se mantienen las propiedades de consistencia y eficiencia 

del estimador de MCO, por lo cual, la estimación se realizó por el 

método de máxima verosimilitud. Los resultados de los diferentes 

modelos se presentan en las tablas A3, A4, A5 y A6 del Anexo A.

Específicamente, en la tabla A3 anexa, se presenta la estimación 

de los determinantes de IED, utilizando un modelo de datos panel sin 

interacción de efectos espaciales. Como se observa, la inclusión de 

efectos fijos (espaciales y/o temporales) no observados genera cam-

bios significativos en los estimadores y en los resultados de los test 

de multiplicador de Lagrange (LM test y LM test robusto) sobre la 

existencia del componente espacial, bien sea el rezago espacial o el 

error espacial), lo que sugiere que es importante considerarlos en la 

estimación. Además, al aplicar el test Likelihood Ratio (LR)  sobre 

la significancia de los efectos no observados espaciales y temporales, 

se observa que tanto los efectos espaciales no observados (LR 522,49, 

p-value 0,000 < 0,05), como los efectos fijos temporales (LR 92,30, 

p-value 0,000 < 0,05), son significativos.

Lo anterior confirma estadísticamente la importancia de con-

trolar por efectos no observados temporales y que son relevantes 

debido a los cambios estructurales que sufrieron las economías la-

tinoamericanas en la década de los noventa. No obstante, si bien se 

reconoce la heterogeneidad en la muestra, al controlar simultánea-

mente por efectos fijos espaciales y temporales se genera una pér-

dida importante de los grados de libertad del modelo y se produce 

una estructura de multicolinealidad que afecta a los resultados del 

mismo, mostrando signos contrarios a los esperados y un cambio 

en la significancia de los coeficientes (tabla A5 del Anexo A), por lo 

cual se decide incluir únicamente efectos temporales no observa-

dos λt.

De esa forma, se realiza la estimación de los modelos SAR, SEM y 

SDM expuestos en (6), (7) y (9) sin incluir el componente μi.

Posteriormente, con el objetivo de determinar cuál es el modelo 

más adecuado, esto es, si el modelo SDM puede ser simplificado a un 

modelo SAR, con el fin de seleccionar el modelo más consistente, se 

testea la hipótesis Ho:θ = 0 (no relevancia del componente de auto-

correlación) por medio del test de Wald y el test LR, que se presentan 

en la tabla 4.

Asimismo, para verificar si el modelo SDM puede simplificarse a 

un modelo SEM, se evalúa la hipótesis Ho:θ + δβ = 0 (no significancia 

del componente autorregresivo espacial), por medio del test de Wald 

y el test LR (tabla 4).

Como se observa, se encuentra evidencia para rechazar las hipó-

tesis Ho:θ = 0 y Ho:θ + δβ = 0 con un nivel de significancia del 5%, por 

lo cual se considera que el SDM es el modelo más adecuado.

Por otra parte, como se está trabajando en un contexto de datos 

panel, finalmente debe elegirse entre el modelo SDM estimado por el 

método de efectos fijos o por efectos aleatorios. Los resultados de es-

tos modelos se presentan en las columnas (3) y (4) de la tabla A4 del 

Anexo A, respectivamente.

Para seleccionar el modelo siguiendo a Mutl y Pfaffermayr (2008), 

se realiza el test de Hausman propuesto por Elhorst (2010) para ve-

rificar la existencia del efecto no observado en el contexto de eco-

nometría espacial. Finalmente, se concluye (P-value 0,00 < 0,05) que 

existen diferencias significativas entre los resultados del modelo por 

efectos fijos y efectos aleatorios, y que por tanto, se debe realizar la 

estimación por efectos fijos (tabla 5).

Por lo anterior, se elige el modelo SDM, estimado por medio de 

la técnica de efectos fijos como el modelo más adecuado para re-

presentar el comportamiento de los datos al incluir interrelaciones 

espaciales (rezago espacial y variables exógenas rezagadas) y efectos 

temporales no observados27,28.

5. Resultados

La tabla 6 presenta los resultados de la estimación del modelo SDM 

seleccionado. Este modelo revela que no todas las variables incluidas 

tradicionalmente en los modelos gravitacionales resultan significa-

tivas, puesto que si bien se observa que el tamaño de mercado (PIB) 

de la economía receptora de IED es determinante en las dinámicas de 

atracción de IED, el tamaño de la población no resulta definitivo.

27. Es importante señalar que la inclusión de variables temporales no observadas 

reduce los grados de libertad de la estimación. Sin embargo, las variables considera-

das mantienen su significancia estadística. No obstante, estos resultados obtenidos 

resultan claramente sensibles a la muestra seleccionada, así que el signo del coefi-

ciente asociado a la variable mercado potencial, aunque no es el caso para el modelo 

seleccionado de acuerdo con el procedimiento de selección aplicado, podría cambiar 

su significancia reflejando en ese caso un resultado posiblemente relacionado con un 

modelo de especialización vertical.

28. En algunos casos es posible que el modelo Durbin sirva como herramienta para 

testear la correcta especificación del modelo como la valoración de un posible caso 

de variables omitidas.

Tabla 3

Test de Wald y test Likelihood Ratio sobre significancia del rezago especial

Test Estadístico p-value

Test Wald 113,211 1,9e-04
Test LR  90,582 1,1e-016

Tabla 4

Test de Wald y test Likelihood Ratio sobre significancia del error espacial

Test Estadístico p-value

Test Wald 114,13 1,32 e-04
Test LR  49,22 2,09e-08

Tabla 5

Resultados Test de Hausman 

Test Estadístico p-value

Test Hausman 146,96 0,000
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Cabe señalar en este punto que otros autores como Baltagi et al. 
(2005), Blonigen et al. (2007) y Garretsen y Peeters (2009) incluyen la 
variable población como otra variable de la extensión del tamaño del 
mercado, y si bien se considera importante controlar por el tamaño 
de la población, en este modelo no resulta ser una variable significa-
tiva (p-value 0,54 > 0,05).

Asimismo, se encuentra que la correlación entre las variables PIB 
y población superan el 90%, razón por la cual se considera que al in-
cluir el PIB como medida del tamaño de mercado se está recogiendo 
una gran parte del poder explicativo de la variable población, por lo 
cual se excluye de la estimación del modelo (columna 5).

Por otra parte, este modelo confirma que las barreras al comercio 
y el costo de la inversión asociado al riesgo desincentivan el ingreso 
de IED, y que aunque la variable de riesgo de la economía recepto-
ra de IED no se revele significativa al 5% no puede descartarse su 
importancia como variable definitiva en la toma de la decisión de 
inversión (p-value 0,07).

Dado el enfoque espacial del presente trabajo y la relevancia de 
las interrelaciones que puedan derivarse sobre las decisiones de 
IED, resulta interesante observar que los componentes espaciales 
considerados siguiendo a Baltagi et al. (2005), Blonigen et al. (2007) 
y Garretsen y Peeters (2009) son consistentes con el fenómeno de 
plataforma exportadora, en tanto el coeficiente de rezago espacial 
resulta significativo y de signo negativo, y a su vez, la variable de 
mercado potencial es significativa y de signo positivo. De esta forma, 
se confirma que no solo incide el tamaño de la economía anfitriona 
de la inversión, sino el mercado potencial circundante que, en este 
caso, corresponde al tamaño de las economías cercanas ponderado 
por los costos de transacción asociados a la distancia.

De hecho, se observa que en los modelos estimados, la variable de 
mercado potencial que controla por efectos fijos (temporales o espa-
ciales) es consistentemente relevante en el análisis, así como el rezago 
espacial resulta significativo y de signo negativo al controlar por efec-
tos espaciales y/o temporales no observados. Este es un resultado que 
difiere de los reportados por Blonigen et al. (2007), quienes encontra-
ron que al controlar por efectos fijos no se mantenía la consistencia 
en los resultados de los componentes espaciales del modelo, y que 
de hecho podrían resultar no significativos o inestables en el tiempo.

A su vez, se encuentra que no solo se exhiben relaciones de inter-
dependencia espacial en las decisiones de inversión por medio del 

rezago espacial de la variable IED, sino que el mercado potencial, así 
como el riesgo de la inversión en economías circundantes, son de-
terminantes de los ingresos de IED en la región, lo que revela que las 
dinámicas de IED presentan relaciones espaciales en tanto no solo 
resultan relevantes las características del país receptor de IED, sino 
las estructuras que ofrecen las economías cercanas.

Así, los signos en las variables de interés sugieren un fenómeno de 
plataforma exportadora en la región señalando que algunos países 
se están posicionando como receptores de inversión y se generan 
dinámicas de sustitución con otras locaciones potenciales de IED (re-
zago espacial negativo), mientras que las estrategias de introducción 
de mercados de las MNE en la región se están complementando por 
medio del comercio.

Esa dinámica de sustitución entre las economías receptoras de 
IED y el fenómeno de plataforma exportadora puede explicarse por 
el desarrollo de instrumentos facilitadores de la inversión y de pro-
moción de las exportaciones que se han diseñado en distintos países 
de la región. Este es el caso de las zonas francas y regímenes espe-
ciales promovidos en países como Costa Rica, El Salvador, Honduras, 
Nicaragua, República Dominicana, Colombia y Brasil.

Estos mecanismos de promoción permiten que las MNE reduz-
can los costos fijos del establecimiento de filiales, y puedan explotar 
asimetrías de los costos de transacción. De hecho, según la CEPAL 
(2010), en Costa Rica, Honduras y Nicaragua las exportaciones bajo 
regímenes especiales han superado el 50% del total, siendo reforza-
das principalmente por la actividad de empresas MNE.

Asimismo, algunos países de la región como Costa Rica, Chile y 
República Dominicana han complementado estos instrumentos de 
promoción con políticas de formación de encadenamientos pro-
ductivos entre las MNE y las empresas locales, que no solo generan 
estructuras de aglomeración importantes, sino que permiten rees-
tructurar la relación plenamente transaccional entre los provee-
dores y las compañías MNE, hacia una relación de transformación, 
agregación de valor y transferencia de conocimiento más atractiva 
para el ingreso de IED.

Además, el fenómeno de plataforma exportadora en la región se 
apoya también en el grado de integración que existe entre las eco-
nomías latinoamericanas, pues como lo señala Ekholm et al. (2007), 
este resultado es más probable entre miembros de acuerdos de libre 
comercio. Así, la existencia de acuerdos regionales de integración, 

Tabla 6

Resultados de la estimación

Variable SAR EF 
temporales 

(1)

p-value SEM EF 
temporales 

(2)

p-value SDM efectos 
fijos 
(3)

p-value SDM efectos 
aleatorios 

(4)

p-value SDM efectos 
fijos 
(5)

p-value

Ln (pib) 1,300* 0,000 1,363* 0,000 1,465* 0,000 0,712* 0,000 1,398* 0,000
Ln (pop) 0,034 0,775 –0,034 0,761 –0,077 0,541 0,328 0,278
Ln (open) –1,366* 0,000 –1,291* 0,000 –1,281* 0,000 –1,212* 0,000 –1,259* 0,000
Ln (skill) 0,572* 0,000 0,673* 0,000 0,694* 0,000 –0,255 0,097 0,771* 0,000
Tlc 0,699* 0,000 0,567* 0,002 0,418* 0,033 0,319* 0,010 0,490* 0,002
Bilateral 0,529* 0,000 0,532* 0,000 0,460* 0,000 0,010 0,916 0,519* 0,000
Ln (risk) –0,166 0,867 –0,911 0,316 –1,499 0,110 0,128 0,856 –1,629 0,071
W*pib = mkdopot     24,089 0,001 21,881 0,052 20,751 0,000
W Ln (pop)     –0,023 0,992 –3,876 0,376   
W Ln (open)     –1,225 0,613 0,159 0,932   
W Ln (skill)     0,151 0,933 0,056 0,978   
W*tlc     –1,154 0,334 –0,143 0,853   
W*bilateral     –2,506 0,228 –0,923 0,477   
W Ln (risk)     –26,774* 0,045 –22,270* 0,008 –28,576* 0,012
W*IED = δ 0,258* 0,001   –0,288* 0,030 –0,491* 0,001 –0,346* 0,010
Phi  –0,974* 0,000    
LR –417,57 –396,61 –372,0 –1.231,90 –374,26
R2 0,846 0,840 0,879 0,957 0,877
R2 ajustado 0,843 0,833 0,870 0,715 0,868
No. Observaciones 378 378 378 378 378

*variables que son significativas al 5%.
En la columna (3) se presentan los resultados al incluir todas las variables explicativas, y en la columna (5) se presenta el modelo dejando sólo los rezagos espaciales de las varia-
bles que son significativas al 5% y aunque se excluye la variable población los resultados son consistentes.
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como la Comunidad Andina, el Mercado Común de Sur, el North Ame-

rican Free Trade Agreement, el G-3 (Colombia México y Venezuela), 
entre otros, reducen las barreras al comercio y reducen de forma 
importante los costos de transacción y de frontera que señalan Blo-
nigen et al. (2007), por lo que se encuentra otra posible explicación 
al fenómeno de plataforma exportadora en la región, en tanto no 
solo se encuentra un mercado potencial importante, sino que exis-
ten mecanismos que facilitan su cubrimiento.

De esta forma, mientras en la región latinoamericana se evi-
dencian estructuras de sustitución de IED, en tanto se identifi-
can nodos atractores de IED del tipo de plataforma exportadora, 
en países desarrollados como los analizados por Blonigen et al. 
(2007), Garretsen y Peeters (2009), se identifican estructuras de 
complementariedad de la IED y fenómenos de IED compleja con 
economías de aglomeración que pueden deberse a estructuras de 
encadenamientos productivos más favorables, donde la cercanía 
entre mercados favorece la disponibilidad de insumos especializa-
dos, la cercanía a polos de conocimiento y no solo el cubrimiento 
de terceros mercados.

El modelo, además, sugiere que otros elementos son determinan-
tes en la definición de las locaciones seleccionadas como el tamaño 
del mercado local, la disponibilidad de trabajo calificado, así como 
las estructuras de protección de los derechos de propiedad del inver-
sionista que ofrecen los APPRI, las facilidades en términos comercia-
les que ofrecen los TLC y las barreras al comercio del país anfitrión 
de IED.

De hecho, resulta interesante observar que 2 elementos no con-
siderados anteriormente en este tipo de análisis como la existencia 
de TLC o de un APPRI resultan ser instrumentos facilitadores y po-
tenciadores de la IED en América Latina, en tanto aquellos países 
que tienen al menos 1 de estos 2 instrumentos presentan mayores 
ingresos de IED, lo cual puede deberse a un ambiente más favorable 
a la inversión soportado en condiciones de seguridad y estabilidad, 
y una mayor protección de los derechos de propiedad, así como a la 
reducción de las barreras a la entrada en la economía.

No obstante, se observa que la cercanía de otros países con TLC 
o APPRI con el país de origen de la IED, así como la disponibilidad 
de trabajo calificado en economías vecinas no parecen ser variables 
definitivas en las decisiones de inversión, mientras que el nivel de 
riesgo de las economías cercanas sí resulta determinante, lo cual es 
consistente con una lógica de cubrimiento de mercados desde una 
plataforma exportadora.

Por otra parte, vale la pena señalar que los resultados encontra-
dos están estrechamente relacionados con la muestra seleccionada, 
pues como lo han señalado Blonigen et al. (2007) y Garretsen y Pee-
ters (2009), los resultados son sensibles a la muestra elegida para la 
estimación. Esto resulta una limitación importante para el modelo 
empleado que podría trabajarse en futuros documentos con el fin de 
apoyar el proceso de selección de muestra reconociendo las estruc-
turas de carácter espacial para lo cual podría, por ejemplo, emplear-
se de forma diagnóstica el test I de Moran, o trabajarse en el proceso 
de estimación del modelo para mitigar los cambios abruptos de los 
coeficientes estimados, así como desarrollarse pruebas adicionales 
que permitan verificar la robustez de los resultados del SDM, aun en 
casos de posibles variables omitidas.

6. Conclusiones

Los modelos tradicionales que analizan los determinantes de IED 
en el ámbito mundial han estado enfocados en un esquema neta-
mente bilateral, con excepción de recientes trabajos adelantados 
por Baltagi et al. (2005), Blonigen et al. (2007), Garretsen y Peeters 
(2009), Ledyaeva (2009) que se han aplicado principalmente a países 
de la OCDE, y que han considerado por medio de las técnicas de eco-
nometría espacial las interrelaciones y el efecto de terceros países 
sobre las decisiones de IED.

De esa forma, el presente trabajo busca extender el análisis de 
los determinantes de IED desde un enfoque netamente bilateral a 
uno multilateral, aplicando este análisis por primera vez a países la-
tinoamericanos, para lo cual se propone un modelo explicativo que 
evalúa las interacciones espaciales en las dinámicas de IED regis-
tradas en América Latina en el período 1989-2009. Lo anterior, con 
el fin de contrastar los fenómenos de flujos de IED con las diversas 
teorías que exponen razones conceptuales sobre las interrelaciones 
espaciales que pueden tejerse entre las decisiones de IED.

De esa forma, se observa que, efectivamente, existen interrela-
ciones espaciales entre las decisiones de inversión en la región, y 
que al considerarse componentes espaciales en la especificación del 
modelo, se identifican mecanismos de interrelación espacial como el 
riesgo asociado a las regiones cercanas y la importancia del mercado 
circundante ponderado por los costos de transacción.

Asimismo, al incluir los aspectos espaciales en el análisis de los 
determinantes de IED en la región latinoamericana para el período 
1989-2009, se encuentra evidencia de un fenómeno de plataforma 
exportadora señalando que puede estarse presentando un efecto 
sustitución entre la IED que recibe una economía y las otras eco-
nomías de la región, y que el tamaño del mercado circundante es 
determinante en las dinámicas de atracción de IED.

Se observa, además, que resulta importante controlar por efectos 
temporales fijos para el período de la muestra analizado, y que al 
incluir el componente espacial en el modelo, los determinantes tra-
dicionales de la IED (tamaño de la economía, barreras al comercio, 
dotación de trabajo calificado) son robustos, y que al capturar los 
efectos espaciales se permite identificar un fenómeno de plataforma 
exportadora en la región latinoamericana.

Si bien este trabajo sigue de cerca la aproximación de Blonigen et 
al. (2007) en la estimación del modelo gravitacional modificado, se 
incluyeron nuevas variables en consideración no analizadas previa-
mente en la literatura, como los TLC y los APPRI, encontrando que 
efectivamente son elementos potenciadores de IED en la región, y 
que resultan ser instrumentos de política importantes.

Además, es importante señalar que a pesar de las dinámicas de 
IED en la región, se han dirigido al sector primario y actividades ex-
tractivas, principalmente la explotación de recursos minero-energé-
ticos y commodities, que se caracterizan por pocos encadenamientos, 
por formar economías de enclave con escasos vínculos intersectoria-
les y poca generación de valor; se encuentra un fenómeno interesan-
te en la IED de la región de plataforma exportadora. Cabe señalar, sin 
embargo, que al trabajar con los datos agregados de IED, se trataba, 
asimismo, de evaluar diferentes determinantes que podrían origi-
narse en la región, producto de las diversas variables de análisis que 
puedan surgir en el ámbito sectorial, y con base en esas heteroge-
neidades tratar de identificar un comportamiento predominante de 
IED. Asimismo, al trabajar con datos agregados, se logró comparar 
con los resultados de otros autores como Blonigen et al. (2007), que 
no realizan la exclusión del sector primario para este tipo de análisis.

Por lo anterior, será importante que en próximas investigaciones 
se busque esclarecer qué tipo de dinámicas se exhiben en el ámbito 
sectorial, lo cual podrá ser analizado en la medida en que se ten-
ga mayor disponibilidad de datos desagregados en el futuro. Esto, 
con el fin de evaluar la robustez de los resultados aquí señalados, 
reconociendo que particularmente en la región latinoamericana se 
han presentado algunas dinámicas propias de la zona en términos de 
IED, como son la llegada de capitales a sectores primarios y extracti-
vos, cuyos elementos determinantes pueden diferir de los resultados 
encontrados en el ámbito agregado.

Asimismo, futuros trabajos podrían enfocarse en resolver algunas 
falencias encontradas en el modelo seleccionado, en particular lo re-
lacionado con la forma de verificar que, efectivamente, los patrones 
de comportamiento espacial respondan a la dinámica de la varia-
ble de interés y no a posibles situaciones de variables omitidas. Sobre 
este punto, valdría la pena trabajar pruebas adicionales que permitan 
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identificar y corregir posibles fallas por variables omitidas, así como 
avanzar en pruebas de especificación de la matriz de ponderación 
espacial que también incide en la definición de los resultados.

De igual forma, debido a la alta sensibilidad de los resultados a la 
muestra seleccionada, falencia también encontrada en los trabajos 
de Blonigen et al. (2007) y Garretsen y Peeters (2009), es importante 
desarrollar en futuras líneas de investigación posibles mecanismos 
de diagnóstico ex ante para adelantar un proceso de selección de 
muestra más robusto que trate de solucionar ese inconveniente.

Finalmente, podrá enriquecerse el análisis de las dinámicas de 
IED especialmente con el análisis espacial, trabajando con otros 
países de origen de la IED, por ejemplo, incluyendo países de la re-
gión latinoamericana no solo como receptores de estos flujos, sino 
también como tratando de dar respuesta a aspectos que aún siguen 
abiertos a discusión, como la forma de identificar cuáles son los po-
los receptores de IED y los canales de transmisión espacial que se 
esperarían en sectores particulares, y cómo utilizar la técnica de 
econometría espacial para complementar el ejercicio de caracteri-
zación de las economías analizadas.
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ANEXO A

TABLA A1

Países incluidos en el análisis

Argentina Chile Ecuador Honduras Panamá República Dominicana
Bolivia Colombia El Salvador México Paraguay Uruguay
Brasil Costa Rica Guatemala Nicaragua Perú Venezuela

TABLA A2

Descripción de las variables utilizadas en el análisis

Variable Nombre de 
la variable

Descripción Fuente

IED real ied Posición anual de IED de multinacionales estadounidenses (descontando 
las actividades del sector financiero), medida en millones de dólares, y es deflactada 
por medio del índice de precios implícito del Economic Report of the President 
y se expresa en términos de USD constantes de 2000

US Bureau of Economic Analysis

PIB real 
(tamaño del mercado)

pib Producto interior bruto nominal reportado en millones dólares corrientes, 
deflactado por el índice de precios implícito y expresado en términos de USD 
constantes de 2000

Penn World Tables y 
Economic Report of President

Población pop Población en miles de personas Penn World Tables

Barreras al comercio open Corresponde al inverso del índice de apertura expresado en porcentaje 
publicado por PWT que corresponde a la suma de exportaciones 
e importaciones sobre el PIB

Penn World Tables

Trabajo cualificado skill Corresponde a la tasa bruta de matrícula en educación terciaria (superior)2 CEPAL-UNESCO

Costo de la inversión risk Se construyó como la diferencia entre la tasa implícita cancelada por la deuda externa 
de cada país y la tasa de los bonos de Tesoro de Estados Unidos. La tasa implícita 
de la deuda externa se construyó como la relación entre los intereses cancelados 
y el saldo de la deuda externa total reportados en la balanza de pagos de cada país

CEPAL - Treasury bills: 
Federal Reserve Board

Tratados de libre comercio 
vigentes

tlc = 1 si el país receptor de IED tiene un TLC vigente con Estados Unidos;
= 0 en cualquier otro caso

Sistema de Información sobre 
Comercio Exterior de la Organización 
de los Estados Americanos

Acuerdos de promoción 
y protección recíproca 
de inversiones vigentes

bilateral = 1 si el país tiene un APPRI vigente con Estados Unidos; 
= 0 en cualquier otro caso

Sistema de Información sobre 
Comercio Exterior de la Organización 
de los Estados Americanos

Matriz de ponderación 
espacial

W Se construyó tomando como referencia la distancia circular en kilómetros 
(entre ciudades capitales) entre cada pareja de países , y se estandarizó 
por medio de la transformación propuesta por Lesage (1999), de tal forma 
que cada fila suma 1, y se puede entender como el promedio ponderado 
de las distancias entre cada país receptor de IED y sus vecinos

Centre d’Etudes Prospectives 
et d’Informations Internationales

Mercado potencial 
circundante

Wpib Corresponde al promedio ponderado (por la distancia) del tamaño de mercado 
de las economías circundantes al país receptor de IED

Referencia: Blonigen et al. (2007)

Población en 
los mercados cercanos

Wpop Corresponde al promedio ponderado (por la distancia) de la población 
de las economías circundantes

Elaboración propia

Barreras al comercio en las 
economías circundantes

Wopen Corresponde al promedio ponderado (por la distancia) del inverso 
del índice de apertura

Elaboración propia

Costo y riesgo de la inversión 
en economías circundantes

Wrisk Corresponde al promedio ponderado (por la distancia) del índice de riesgo tamaño 
de mercado de las economías circundantes al país receptor de IED

Elaboración propia

Cercanía a mercados con 
TLC con Estados Unidos

Wtlc Corresponde al promedio ponderado (por la distancia) de otros países 
que cuenten con TLC con Estados Unidos

Elaboración propia

Cercanía a mercados con 
APRRI con Estados Unidos

Wbilateral Corresponde al promedio ponderado (por la distancia) de otros países 
que cuenten con acuerdos bilaterales de inversión con Estados Unidos

Elaboración propia

Disponibilidad de trabajo 
calificado en economías 
circundantes

Wskill Corresponde al promedio ponderado (por la distancia) del trabajo calificado 
disponible en economías vecinas

Elaboración propia

IED: inversión extranjera directa; PIB: producto interior bruto; TLC: tratados de libre comercio.
Todas las variables se trabajaron en logaritmos, excepto las variables dummy TLC y bilateral.
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TABLA A3

Resultados de la estimación de los determinantes de inversión extranjera directa utilizando datos panel sin incluir interacciones espaciales

Variable MCOA p-value EF espacial p-value EF temporal p-value EF espacial +
temporal

p-value

Ln (pib) 1,552* 0,000 0,254* 0,020 1,290* 0,000 0,287* 0,010
Ln (pop) –0,865* 0,000 0,556 0,249 0,033 0,782 –2,505* 0,000
Ln (open) –0,061 0,381 –1,499* 0,000 –1,369* 0,000 –1,093* 0,000
Ln (skill) –0,299* 0,007 –0,078 0,541 0,542* 0,000 –0,154 0,266
tlc 0,058 0,734 0,290* 0,002 0,690* 0,000 0,505* 0,000
bilateral 0,744* 0,000 0,024 0,807 0,530* 0,000 0,063 0,473
Ln (risk) 3,444* 0,001 1,116 0,102 –0,126 0,897 0,575 0,381
LR –485,08 –203,42 –418,51 –157,26
LM test no spatial lag 8,189* 0,004 31,944* 0,000 1,088 0,297 8,266* 0,004
Robust LM test no spatial lag 7,932* 0,005 7,184* 0,007 40,040* 0,000 0,055 0,814
LM test no spatial lag 1,236 0,266 26,447* 0,000 25,510* 0,000 0,055* 0,003
Robust LM test no spatial lag 0,980 0,322 1,688 0,194 64,471* 0,000 0,771 0,380
R2 0,777 0,515 0,835 0,260
R2 ajustado 0,774 0,507 0,832 0,249
N.º observaciones 378 378 378 378

*corresponde a las variables que son significativas al 5%.

TABLA A4

Estimación espacial de los determinantes de inversión extranjera directa, incluyendo efectos temporales no observados , resultados del modelo con rezago espacial, modelo con 
error espacial y modelo espacial Durbin por efectos fijos y por efectos aleatorios

Variable SAR EF 
temporales 

(1)

p-value SEM EF 
temporales 

(2)

p-value SDM efectos 
fijos 
(3)

p-value SDM efectos 
aleatorios 

(4)

p-value SDM efectos 
fijos 
(5)

p-value

Ln (pib) 1,300* 0,000 1,363* 0,000 1,465* 0,000 0,712* 0,000 1,398* 0,000
Ln (pop) 0,034 0,775 –0,034 0,761 –0,077 0,541 0,328 0,278
Ln (open) –1,366* 0,000 –1,291* 0,000 –1,281* 0,000 –1,212* 0,000 –1,259* 0,000
Ln (skill) 0,572* 0,000 0,673* 0,000 0,694* 0,000 –0,255 0,097 0,771* 0,000
Tlc 0,699* 0,000 0,567* 0,002 0,418* 0,033 0,319* 0,010 0,490* 0,002
bilateral 0,529* 0,000 0,532* 0,000 0,460* 0,000 0,010 0,916 0,519* 0,000
Ln (risk) –0,166 0,867 –0,911 0,316 –1,499 0,110 0,128 0,856 –1,629 0,071
W*pib = mkdopot     24,089 0,001 21,881 0,052 20,751 0,000
W Ln (pop)     –0,023 0,992 –3,876 0,376   
W Ln (open)     –1,225 0,613 0,159 0,932   
W Ln (skill)     0,151 0,933 0,056 0,978   
W*tlc     –1,154 0,334 –0,143 0,853   
W*bilateral     –2,506 0,228 –0,923 0,477   
W*Ln (risk)     –26,774* 0,045 –22,270* 0,008 –28,576* 0,012
W*IED = δ 0,258* 0,001   –0,288* 0,030 –0,491* 0,001 –0,346* 0,010
Phi  –0,974* 0,000    
LR –417,57

0,846
0,843
378

–396,61
0,840
0,833
378

–372,0
0,879
0,870
378

–1.231,90
0,957
0,715
378

–374,26
0,877
0,868
378

R2

R2 ajustado
N.º Observaciones

*variables significativas al 5%.

TABLA A5

Estimación espacial de los determinantes de inversión extranjera directa, incluyendo efectos fijos temporales λt y efectos individuales μi no observados. Estimación del modelo 
con rezago espacial, modelo con error espacial, y modelo espacial Durbin por efectos fijos

Variable SAR EF temporales 
y espaciales

p-value SEM EF temporales 
y espaciales

p-value SDM EF temporales 
y espaciales

p-value

Ln (pib) 0,267 0,012 0,336 0,005 0,452* 0,002
Ln (pop) –2,519* 0,000 –2,519* 0,000 –2,448* 0,000
Ln (open) –1,067* 0,000 –1,142* 0,000 –1,149* 0,000
Ln (skill) –0,124 0,346 –0,148 0,282 –0,152 0,342
Tlc 0,441* 0,000 0,446* 0,000 0,375* 0,001
Bilateral 0,065 0,440 0,073 0,394 0,077 0,409
Risk 0,359 0,566 0,257 0,688 –0,212 0,752
W*pib = mkdopot 16,782 0,163
W Ln (pop) –5,469 0,501
W Ln (open) –0,319 0,862
W Ln (skill) 1,144 0,744
W tlc 0,252 0,756
Wbilateral –0,096 0,960
W Ln (risk) –19,037* 0,034
W*IED = δ –0,730 0,000 –0,555 0,000
Phi –0,763 0,000 –0,763 0,000
LR –149,480 –148,410 –143,59
R2 0,964 0,961 0,964
R2 ajustado 0,250 0,258 0,297
N.º Observaciones 378 378 378

*variables significativas al 5%.
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TABLA A6

Estimación espacial de los determinantes de inversión extranjera directa, incluyendo efectos individuales μi no observados. Estimación del modelo con rezago espacial, modelo 
con error espacial, y modelo espacial Durbin por efectos fijos.

Variable SAR EF espaciales p-value SEM EF Espaciales p-value SDM EF p-value

Ln (pib) 0,194 0,063 0,265* 0,012 0,418* 0,000
Ln (pop) –0,609 0,192 –0,423 0,400 –2,143* 0,001
Ln (open) –1,298* 0,000 –1,391* 0,000 –1,005* 0,000
Ln (skill) –0,114 0,341 0,018 0,883 –0,198 0,169
tlc 0,392* 0,000 0,499* 0,000 0,320* 0,003
bilateral 0,032* 0,733 0,074 0,416 0,017 0,852
Ln (risk) 1,022 0,113 0,863 0,200 0,857 0,192
W*pib = mkdopot     6,009 0,037
W Ln (pop)     2,956 0,078
W Ln (open)     0,867 0,182
W Ln (skill)     0,962 0,073
Wtlc     –1,605* 0,000
Wbilateral     –0,961 0,159
W Ln (risk)     1,318 0,482
W*IED = d 0,437* 0,000   0,170 0,110
phi  0,491 0,000  
LR –190,050 –192,90 –169,5
R2 0,954 0,948 0,958
R2 ajustado 0,505 0,500 0,593
N.º Observaciones 378 378 378

*variables significativas al 5%.

Anexo B. Construcción de la matriz de ponderación espacial W

Siguiendo a Blonigen et al. (2007), la matriz W de ponderación 
espacial toma como referencia la distancia entre las ciudades capi-
tales de cada par de unidades de estudio (i,j) siendo i y j posibles lo-
caciones de IED. Asimismo, los elementos de la diagonal de la matriz, 
esto es las observaciones del par (i,i) son 0. Esto es, para cada año, la 
matriz de análisis se presenta a continuación: 

= � ! ! � !� ! ! � !� ! � !  

Donde w(dj,i) señala la función de ponderación espacial utiliza-
da. En este caso particular, se tomó como referencia la distancia en-
tre ciudades capitales. En efecto, la primera fila de la matriz W, por 
ejemplo, sería correspondiente a la relación de distancia o cercanía 
relativa que tiene su ciudad capital con las demás capitales de los 
17 países restantes.

La forma funcional de cada elemento w(dj,i) podría estar dada por 
diferentes relaciones de cercanía o contigüidad como lo señala Lee 
(2008). En primer lugar, podría construirse con base en aquellas uni-
dades de estudio que tengan como característica ser vecinos conti-
guos, en cuyo caso la matriz estaría compuesta de aquellos valores 
para los cuales se tiene la siguiente relación:

!" =                       

En segundo lugar, sería posible trabajar con las relaciones de cer-
canía, tomando los vecinos más cercanos donde cada elemento de la 
matriz estaría dado por:

!" =                             

En tercer lugar, si se define un radio crítico o distancia máxima, la 
matriz W podría estar definida como:

!" = ! !   ! !                     

En cualquier caso, para efectos de la interpretación del coefi-
ciente de correlación espacial, y que este mismo se encuentre en el 
intervalo [—,1,1], se normaliza cada fila de la matriz de tal forma que 
la suma de los elementos fila son igual a 1, por medio de la transfor-
mación propuesta por Lesage (2009). De esa forma, cada elemento 
de cada fila es dividido por la suma de los elementos fila, tal que 
cada elemento será expresado en términos porcentuales del total 
de cada fila.

��� ! = ������!  

Por último, reconociendo que la distancia es invariable en el 
tiempo (de la forma como aquí se trabaja), la matriz general del mo-
delo sigue la siguiente forma. W1989 = … = W2009. Es decir, la matriz 
general del modelo de dimensiones (n x n) puede construirse de la 
forma WnT = IT⊗Wy. Donde ⊗ representa el producto Kronecker. De 
esa forma, se obtiene una matriz de la forma:

=  


