
1. Introducción

A partir de la década de los años ochenta las
economías española y mexicana iniciaron un pro-
fundo proceso de cambios estructurales que inclu-
yó, entre otros aspectos, la liberalización de los

flujos comerciales así como de capitales, la desre-
gularización del sistema productivo y un amplio
programa de privatizaciones que favorecieron
tanto la entrada de inversores extranjeros como la
constitución de grandes empresas privadas que a
su vez se han convertido en grandes inversores en
el exterior. Todo este proceso ha ido acompañado
de un proceso de firmas de acuerdos comerciales
y de integración en bloques por parte de ambos
países.

En el caso de España cabe resaltar en este sen-
tido su integración en la Unión Europea (UE) y
más recientemente su incorporación en la zona
Euro. Este proceso de integración en el esquema
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europeo ha ido asociado a un creciente número de
acuerdos de liberalización comercial y de flujos
de capitales con otros países y bloques (Por ejem-
plo la UE firmó, además de con otros muchos
bloques y países, un Tratado de Libre Comercio
con México). Este proceso de liberalización expe-
rimentado por España en estos últimos treinta
años se traduce en un espectacular incremento
(Gráfico 1) en el grado de apertura de la econo-
mía española (de un 17 por 100 en los años seten-
ta a más de un 62 por 100 en el año 2001).

En el caso de México se da un cierto paralelis-
mo. En los últimos años el comercio exterior ha
pasado (Gráfico 2) de un 19 por 100 del PIB en
1980 a un 60 por 100 en el año 2001. En este
caso la incorporación de México al NAFTA en
1995 ha sido trascendental para entender la evolu-
ción del grado de apertura. Además hay que resal-
tar que los productos manufacturados en el
comercio de México han pasado de un 31 por 100
a un 87 por 100 en el mismo período.

Por otra parte, tanto España como México se
han convertido en países atractivos para los inver-
sores internacionales desde el momento que
ambos países ofrecían buenas posibilidades de
penetración en amplios mercados (la UE en el
caso de España, y el NAFTA en el caso de Méxi-
co). En el caso de España además hay que añadir
que a partir de mediados de los años 90 se ha
convertido en uno de los principales países emi-
sores de capital (cambiando una tendencia de país
netamente receptor) llegando a alcanzar la sexta

posición en el ranking mundial de IED. Este
hecho ha supuesto un cambio importante en el
ámbito macroeconómico ya que implica la gene-
ración suficiente de ahorro doméstico suficiente
para atender las necesidades de inversión internas
y para financiar crecientes volúmenes de inver-
sión en el exterior. A nivel microeconómico este
cambio de tendencia experimentado en España se
ajusta a la creciente internacionalización de la
empresa española. 

2. Inversión Extranjera Directa (IED) 
y Comercio: ¿complementos o
substitutos?

La relación entre IED y comercio ha pasado a
constituir uno de los aspectos de mayor interés
por parte de todos los investigadores hasta el
punto que en el seno de la Organización Mundial
de Comercio (OMC) se ha constituido un grupo
de estudio en la Conferencia Ministerial de Sin-
gapur en 1996. El informe que se presentó en
1998 ponía en evidencia la complejidad de dicha
relación ya que hemos de considerar aspectos
dinámicos como las externalidades y transferen-
cias de tecnología para poder analizar mejor la
relación existente entre IED y comercio. Además
dicha relación se puede abordar desde diferentes
perspectivas: a nivel microeconómico o a nivel de
empresa, a nivel macroeconómico o agregado y a
nivel de industria o sector. Cada uno de estos
enfoques y su combinación nos aporta un valor
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GRAFICO 1
IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES COMO % DEL PIB DE ESPAÑA

Fuente: Banco de México 2002.
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GRAFICO 2
IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES COMO % DEL PIB DE MÉXICO

Fuente: Banco de México 2002.
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añadido a la hora de estudiar la relación entre
comercio e IED.

Desde la perspectiva del país inversor emisor,
la IED puede ser contemplada como una substitu-
ción del comercio desde el momento que se redu-
cirán las exportaciones dado que se trasladan acti-
vidades manufactureras a aquellos países a los
que se exportaba. Esta hipótesis se basa en el pro-
ceso conocido como la internacionalización de la
empresa y se ve como un paso más avanzado a la
actividad inicial exportadora de la empresa. En
este caso se reducirían las exportaciones. Ahora
bien esta hipótesis se puede ver matizada por
otros factores: el incremento de la inversión en el
exterior puede propiciar un incremento del
comercio intra-industrial de forma que parte de la
producción se localice en otros mercados mien-
tras que en el país emisor de la inversión se con-
centren y potencien otras fases manufactureras
del proceso de producción total de forma que se
vean favorecidas las exportaciones desde el país
emisor de la inversión.

La organización internacional de las empresas
jugará un gran papel en el impacto de la IED. La
integración vertical implica especialización de las
actividades de la empresa y cada unidad de la
misma se complementan lo cual requiere de un
comercio intra-firma en bienes intermedios. La
liberalización de los mercados, las rebajas conti-
nuadas en los costes de transporte, la mejora y
abaratamiento en los costes de información y
comunicación, la presencia de economías de
escala, la disparidad de tecnologías a usar en las
diferentes etapas de un proceso productivo y la
diferenciación de los costes de factores producti-
vos en los diversos países, son factores claves
para entender la presente globalización y la inte-
gración vertical en la actividad productiva. Bajo
esta perspectiva, la IED sería un complemento a
la actividad comercial.

En contraste con la integración vertical, en la
integración horizontal las actividades de las filia-
les puede esperarse que sea la misma que la de la
empresa matriz y el motivo más importante para
explicar dicha inversión es el deseo de aproximar
la producción a otros mercados aprovechando
diversas ventajas de localización (Markuson,
1995; Carr et al., 1998) y en este caso podemos

esperar reducciones en las exportaciones del país
emisor de la inversión. Además, las exportaciones
de las filiales pueden llegar a competir con las
exportaciones de la planta matriz. En este caso de
integración horizontal difícilmente podemos
esperar incrementos en el comercio a través del
comercio intra-firma e intra-industrial. 

Por otra parte, las relaciones con terceros paí-
ses jugarán un importante papel en la determina-
ción de la relación entre la IED y la naturaleza del
comercio que se dé. En la medida que aumente la
IED en un país, pueden darse efectos en los flujos
comerciales que alcanzan a terceros países ya que
si se da comercio intra-industrial se puede dar una
intensidad del comercio no sólo con el país recep-
tor de la IED sino con terceros países. Este hecho
se agudiza sobre todo en el caso en que el país
receptor de la IED esté enmarcado en un mercado
o bloque regional.

Sí contemplamos la relación entre IED y
comercio desde una perspectiva empírica podemos
observar que en muchos casos a nivel micro o
empresa la IED desplaza o substituye el comercio.
Ahora bien, aunque en muchos casos se da dicha
circunstancia a nivel micro también es relevante la
evidencia en sentido contrario que se da si conside-
ramos los estudios a nivel macro o agregado, de tal
forma que no necesariamente a nivel sector o nivel
macro se da evidencia acerca de una relación nega-
tiva entre la IED y los flujos comerciales.

Las causas que pueden estar detrás de la rela-
ción positiva entre IED y flujos comerciales se
pueden resumir en las siguientes:

1. Las exportaciones pueden favorecer flujos
de IED hacía los países receptores de las exporta-
ciones como primer paso en la internacionaliza-
ción de las empresas exportadoras.

2. Simultáneamente las importaciones favore-
cerán las entradas de IED en el país receptor de
las mismas.

3. Las exportaciones también pueden favore-
cer las entradas de IED de empresas extranjeras
que buscan externalidades derivadas de la con-
centración. Por ejemplo, España se ha convertido
en los últimos años en un gran productor y expor-
tador de elementos asociados al sector de la auto-
moción y este hecho ha favorecido la entrada de
otras empresas extranjeras en España.
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4. Salidas de IED favorecen en muchos casos
incrementos de importaciones basadas en la inte-
gración vertical.

5. Entradas de IED pueden favorecer las
exportaciones desde el momento que numerosas
empresas cambian su localización (costes más
bajos, etc.) para exportar luego al país emisor de
la IED.

Cabe resaltar en este sentido numerosos estu-
dios (Eaton y Tamura, 1994; OECD, 1998) donde
se presenta evidencia empírica acerca de la rela-
ción positiva a nivel macroeconómico de los flu-
jos entre la IED y los flujos comerciales bilatera-
les entre numerosos países en las últimas dos
décadas. 

3. Relaciones comerciales España-México

Los años 80, considerados la década perdida
para los países de Latinoamérica, fue para Méxi-
co el inicio de su despegue hacia un nuevo mode-
lo de desarrollo económico, basado principalmen-
te en su comercio exterior. Algunas medidas
internas fueron puestas en marcha, como la priva-
tización de gran parte de las empresas publicas y
la apertura de los mercados, tanto de capital como
bienes y servicios.

Un marco que distingue México de la mayoría
de los países en vías de desarrollo es la cantidad
de acuerdos comerciales firmados con los más

diversos países, de Sudamérica a Asía (2). Duran-
te el mandato del presidente Ernesto Zedillo
(1994-2000) la política exterior de México se pro-
mocionó en dos sentidos, la mejor relación bilate-
ral con Estados Unidos y una gran diversificación
de los mercados mexicanos en las demás áreas
geográficas. El carácter dinámico de la elite buro-
crática mexicana, que extendió los mercados para
sus productos, puede ser observada por el sin
numero de acuerdos y tratados que están en fase
de negociación actualmente.

En este nuevo contexto económico mexicano,
España se sitúa como un país estratégico dentro de
la promoción comercial mexicana. La afinidad cul-
tural entre los dos países viene de siglos y el hecho
de que España sea una puerta de entrada a la Unión
Europea justifica el mantenimiento de esta relación
en primer plano. Por otro lado, la posición de
México como miembro del NAFTA (3) justifica el
interés de numerosas empresas españolas hacía
México como destino de sus inversiones.
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(2) Tratados de Libre Comercio de América del Norte (Cana-
dá- Estados Unidos-México), México-Bolivia, México-Costa
Rica, Grupo de los Tres (Colombia-Venezuela-México), Asocia-
ción Latinoamericana de Integración (ALADI) Colombia-Vene-
zuela-Bolivia-Costa Rica-Brasil-Argentina-Uruguay-Paraguay-
Perú y Ecuador, México-Chile, Triángulo del Norte (Guatemala-
Honduras-El Salvador), México-Nicaragua, México-Israel, Méxi-
co-Unión Europea, México-Países de la EFTA.

(3) Acuerdo de Libre Comercio de América del Norte (North
American Free Trade Agreement).
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GRAFICO 3
COMERCIO EXTERIOR DE MÉXICO CON ESPAÑA

Período Anual. Millones de US$ 

Fuente: Secretaría de Economía de México (2001).
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Esta disposición de ambos países de promo-
cionar el comercio y los flujos de inversión fue
coronada con la firma de un tratado que contem-
pla una área de libre comercio entre UE y México
en el 2000. Las variaciones del volumen de
comercio entre España y México entre los años
1995 y 2000 se observan en el Gráfico 3 donde se
ve claramente una tendencia alcista en los últimos
años. España ha pasado a ser el séptimo socio
comercial mexicano y el segundo de la Unión
Europa, solo detrás de Alemania (4).

La composición de las exportaciones mexica-
nas hacia España está concentrada en un número
reducido de productos. Sólo el aceite crudo de
petróleo (partida 2709) representa un 77,17 por
100 del total de las exportaciones (año 2000)
mexicanas hacía España. Si añadimos otras parti-
das arancelarias asociadas al petróleo este porcen-
taje sube hasta el 79,5 por 100. Para tener una
noción de la concentración de las exportaciones de
México hacia España basta señalar que la suma de
las 10 primeras partidas totaliza un 89,21 por 100
del total. Esta excesiva concentración de los flujos
exportadores mexicanos hacía España entorno al
petróleo representa uno de los grandes retos de las
Administraciones Mexicanas y sus empresas.

Por el contrario, la composición de las expor-
taciones españolas hacia México es muy diversifi-

cada. En el año 2000 las partidas y los porcenta-
jes sobre el total de las exportaciones españolas
que encabezaban las primeras posiciones eran:,
coches y partes (8,3 por 100), libros (6,8 por
100), baldosas y losas (3,2 por 100), maquinaria
para forjar (1,8 por 100), maquinaria para agricul-
tura (1,8 por 100). La suma de las 10 primeras
partidas alcanza solo un 27,85 por 100 y de las 30
primeras un 57,99 por 100 (5).

4. Flujos de Inversión Extranjera Directa

Los flujos de inversión extranjera directa tam-
bién experimentaran crecimientos significativos
en los últimos años. España se ha convertido, en
los últimos años, en uno de los mayores inverso-
res en Latinoamérica, y consecuentemente en
México, donde es, el tercero inversor europeo,
detrás de Holanda y Reino Unido, pero por enci-
ma del 20 por 100 de toda la Unión Europea (6).
El Gráfico 4 muestra el crecimiento de las inver-
siones extranjeras directas de España en México.
Un dato ilustrativo de esta tendencia es el hecho
de que en 1997 había 703 (7) empresas españolas
en México y en el año 2001 esa cifra llegaba a
algo más de 2000 empresas. El proceso liberaliza-
dor de ambas economías junto a la incorporación
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(4) HICKS (2001).

(5) Base de datos Estacom (ICEX) 2000.  
(6) Secretaría de Economía de México (2001). 
(7) Secretaría de Comercio y Fomento Industrial de México.
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GRAFICO 4
IED DE ESPAÑA EN MÉXICO

Período Anual. Millones de E 

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores. Secretaria de Estado de Comercio y Turismo.
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a Nafta y a la UE y la firma de diversos acuerdos
entre ambos países pueden ser citados como una
de las causas de este crecimiento (8).

Esta estrategia de internacionalización de la
economía española, principalmente en las áreas
de servicios, es una tendencia en toda Latinoa-
mérica donde se encuentran grandes mercados
con alto potencial de explotación. También hay
que citar que en el sector servicios español es
donde existían empresas de mayor tamaño y con
un soporte financiero mayor para iniciar el pro-
ceso de internacionalización. Dicho proceso ini-
ciado por las grandes empresas españolas
(muchas de ellas derivadas de los anteriores
monopolios estatales) ha sido y esta siendo
seguido por otras muchas empresas (multinacio-
nales de bolsillo) de tamaño menor y encuadra-
das en diversos sectores. 

Por otra parte, el proceso de privatización y
liberalización en los más variados sectores de la
economía mexicana son las principales causas de
la gran entrada de inversión extranjera directa.
Por el lado de España, la entrada en la UE puede
ser citada como una de las transformaciones
estructurales más importantes, acompañada de un
proceso de modernización de la economía que se
ha llevado a cabo en las ultimas décadas (9). 

Una característica que refleja el cambio de tra-
tamiento que los empresarios españoles conceden
a la economía mexicana, es los sectores a que

destinan sus inversiones directas. A nivel agrega-
do parece que existe una clara tendencia de
migración de las nuevas inversiones directas del
sector productivo de bienes (que es el más favore-
cido con el NAFTA) al sector de servicios. 

Esto viene dado, por las grandes inversiones
españolas realizadas por los sectores de banca,
energía y comunicaciones, en su proceso de
internacionalización, en los últimos años. No
obstante, los cambios que se observan en el grá-
fico 5 no se pueden traducir en la afirmación de
que la IED española con destino México no sea
intensa y creciente en el sector manufacturero.
Si contemplamos la composición por sectores de
la IED (Cuadro 1) durante un período de nueve
años podemos observar que ciertamente los sec-
tores asociados a servicios ocupan un gran por-
centaje del total. 

No obstante, hemos de destacar que los secto-
res asociados a procesos de manufactura (grupos
5, 6, 7 y 8 de la Cuadro 1) presentan una tenden-
cia creciente durante el período estudiado y con
un comportamiento más estable que otros asocia-
dos a servicios (principalmente en el sector de
banca y comunicaciones) donde se observa un
comportamiento más errático dependiendo de si
en un determinado año se ha dado la adquisición
de alguna empresa mexicana por parte de una
compañía española.

5. La relación entre IED y flujos
comerciales entre España y México

Como se observa en el Gráfico 6 existe una rela-
ción positiva entre la IED española en México
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(8) Acuerdo para Protección y Promoción Recíproca de Inver-
sores (APRI). Acuerdo para evitar doble imposición fiscal. Acuer-
do de Libre Comercio entre México y la UE.

(9) DIEZ (2002).
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GRAFICO 5
IED DE ESPAÑA EN MÉXICO (1993 Y 2001).

Periodo Anual. Porcentaje 

Fuente: Cálculos propios con datos del Registro de Inversiones Exteriores. Secretaría de Estado de Comercio y Turismo.
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(hemos excluido sin que se distorsionen los resulta-
dos la IED de México en España por lo poco repre-
sentativa) y los flujos comerciales entre ambos paí-
ses. Estos resultados que se dan en el caso de
México no son generalizables en todos los países de
Latinoamérica como muestra Rodríguez, C. (2001).
En su estudio muestra que las exportaciones españo-
las (no contempla las importaciones españolas) en
los casos de México, Venezuela y Brasil crecen a
tasas significativamente mayores que las exportacio-
nes totales. En otros casos, como en Argentina,
Chile o Colombia las exportaciones españolas se
reducen en un período en que la IED española es
significativamente alta por lo que la correlación en
este caso es negativa. La explicación para justificar

una correlación negativa entre IED y flujos comer-
ciales se basa para muchos autores en que la IED
española se concentra mayoritariamente en el sector
servicios. Este argumento creemos que hay que
matizarlo ya que aunque la IED en servicios no pro-
voca directamente incrementos en los flujos comer-
ciales, sí creemos que puede favorecerlos de forma
indirecta. Por ejemplo, el hecho de que la banca
española (o en comunicaciones, distribución de gas
o agua, etc.) tome posiciones relevantes en un país
fortalece la imagen de España como marca y contri-
buye a abrir el camino a otras empresas españolas
descubriendo en muchas ocasiones oportunidades
de negocio y haciendo de correa de transmisión
entre empresas extranjeras y españolas.

Por otra parte, para el estudio de la evolución
de los flujos comerciales y la IED española hemos
de considerar el nivel de actividad en ambos paí-
ses. En el caso de España desde 1993 hasta el
2001 se observa un ciclo económico expansivo
que en parte ha favorecido el cambio en los flujos
de IED. De ser un país netamente receptor ha
pasado a ser desde 1998 un país netamente emisor.
En el caso de México hemos de destacar la rece-
sión experimentada a finales de 1994 (crisis finan-
ciera-efecto tequila) que se traduce por una reduc-
ción muy significativa de sus importaciones en
general, y en particular desde España. A partir de
1996 se observa una tendencia al alza con un lige-
ro retroceso en el año 2002 derivado de la desace-
leración económica mundial. Esta reducción en
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CUADRO 1
ESPAÑA: INVERSIONES EN MÉXICO POR SECTORES (en miles de euros)

ACUMULADO 1993/2001

Grupo Descripción Valor

Grupo 1 Agricultura, ganadería, caza y pesca.................................................................................................................................. 1.524,00
Grupo 2 Energía eléctrica, gas y agua ............................................................................................................................................. 550.895,00
Grupo 3 Industrias extractivas, refino de petróleo y tratamiento de combustibles nucleares............................................................. 30.430,00
Grupo 4 Alimentación, bebidas y tabaco......................................................................................................................................... 1.224.929,00
Grupo 5 Industria textil, de la confección y del cuero y del calzado.................................................................................................. 4.548,00
Grupo 6 Industria del papel, edición y artes gráficas........................................................................................................................ 41.136,00
Grupo 7 Industria química y transformación del caucho y mat. plásticas.......................................................................................... 124.870,00
Grupo 8 Productos madera y corcho, productos minerales no metálicos, metalurgia, construcción maquinaria, material eléctrico, 

electrónico y óptico, material de transporte y manufacturas diversas. ................................................................................ 694.632,00
Grupo 9 Construcción ................................................................................................................................................................... 23.220,00
Grupo 10 Comercio .......................................................................................................................................................................... 295.326,00
Grupo 11 Hostelería ......................................................................................................................................................................... 370.703,00
Grupo 12 Transporte y comunicaciones ............................................................................................................................................ 1.842.523,00
Grupo 13 Intermediación financiera, banca y seguros ....................................................................................................................... 4.222.562,00
Grupo 14 Actividades inmobiliarias y servicios ................................................................................................................................... 241.324,00
Grupo 15 Gestión de sociedades y tenencia de valores...................................................................................................................... 612.232,00
Grupo 16 Otros ................................................................................................................................................................................ 139.006,00

Total: 10.419.864,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores de España (2002).

GRAFICO 6
CORRELACION ENTRE FLUJOS COMERCIALES E 

IED ESPAÑOLA EN MÉXICO

Fuente: Elaboración propia.
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los flujos comerciales entre México y España tam-
bién se observa en los flujos de inversiones. El año
2000 se da un punto álgido en las inversiones
españolas hacía México, experimentado un retro-
ceso de un 8,8 por 100 en el año 2001 con respec-
to al año 2000.

6. Conclusiones

Las relaciones económicas entre España y
México han experimentado en la última década
una intensificación significativa debido a la libe-
ralización que han experimentado ambas econo-
mías en los últimos años y a su integración en los
bloques de la UE y del NAFTA. Dicha intensifi-
cación se ha acentuado más en los flujos financie-
ros que en los flujos comerciales, aunque se
muestra evidencia de una correlación positiva
entre ambos flujos a pesar de que las inversiones
españolas en México se han concentrado mayori-
tariamente durante el período 1993-2001 en los
sectores de servicios (financieros, comunicacio-
nes, suministros de agua y gas, turismo, etc.). A
pesar de darse dicha intensificación en servicios,
no es desdeñable el incremento de las inversiones
en sectores manufactureros desde la incorpora-
ción de México en el NAFTA. La tendencia en
este sentido nos apunta a sucesivos incrementos
de dicho tipo de inversión.

Para explicar la correlación positiva entre flu-
jos de inversión y flujos comerciales, creemos
importante señalar, además de los argumentos
tradicionales, que las inversiones en servicios
han favorecido de forma indirecta los flujos
comerciales desde el momento que contribuyen a

mejorar la imagen de España como potencia eco-
nómica y al descubrimiento de oportunidades de
negocio en otros sectores, de forma que en los
próximos años se intensifiquen dichas relaciones
desde la base que España puede ser la puerta de
entrada a la UE para las empresas mexicanas y
México la puerta de entrada al NAFTA para las
empresas españolas.
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