
Ventajas de la localización de los nuevos
miembros de la UE: una visión dinámica

Los nuevos miembros de la Unión Europea han estado abiertos a la inversión extranjera directa
(IED) durante los últimos quince años atrayendo importantes volúmenes de capital en términos per
cápita. La mayoría de los flujos de entrada de inversión en el decenio de 1990 tuvieron como obje-
tivo los mercados locales y sólo en algunos países e industrias se emplazaron filiales dirigidas a la
exportación. Sin embargo, la IED más reciente en el sector manufacturero está orientada funda-
mentalmente a la exportación. Los crecientes salarios y la emergencia de más emplazamientos po-
sibles en la Europa del este alentaron a los inversores a relocalizar algunas actividades desde los
nuevos miembros. Cuanto mayor sea la integración de una filial en las redes internacionales y su
competitividad, tanto mayores serán sus oportunidades de supervivencia y desarrollo. En conso-
nancia, la política pública está fomentando la creación de redes y la mejora de los proyectos de in-
versión existentes, en vez de subvencionar toda clase de IED.

Europar Batasuneko kide berriak zabalik egon dira zuzeneko inbertsio atzerritarrera (ZIA) azken ha-
mabost urtean, per cápita terminotan kopuru garrantzitsuak erakarriz. 1990eko hamarkadako in-
bertsio sarrera gehienen helburua tokiko merkatuak izan ziren eta herrialde zein industria bakan ba-
tzuk baino ez ziren esportaziora zuzendutako filialen kokalekua. Hala ere, manufakturen alorreko ZIA
berriena esportaziora dago zuzenduta bereziki. Soldata gero eta handiagoek eta Ekialdeko Europan
kokaleku berriak agertzeak inbertsiogileak bultzatu dituzte zenbait jarduera kide berrietan kokatzera.
Zenbat eta handiagoa izan filial baten lehiakortasuna eta beraren integrazioa nazioarteko sareetan,
orduan eta handiagoak izango dira bizirik irauteko eta garatzeko aukerak. Beraz, politika publikoa
bideratuta dago sareak sortzera eta dauden inbertsio egitasmoak hobetzera, edozein ZIA mota di-
ruz laguntzera baino.

New EU members have been open for FDI for about 15 years now and attracted remarkable amounts
in per cápita terms. Most of the FDI inflows in the 1990s were local market oriented, only some countries
and some industries became sites of export oriented subsidiaries. More recent manufacturing sector
FDI is mainly export oriented. Rising wages and the emergence of further East European locations
prompted investors to relocate some activities from the new members. The deeper the integration of a
subsidiary into international networks and the higher its competence, the better the chance of it survival
and development. In order to make subsidiaries more stable, FDI policy has started to supports
networking and upgrading of existing investment projects instead of subsidizing all sorts of FDI inflows.
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1. INTRODUCCIÓN

El tamaño y la especialización de la
IED en un país receptor depende de dos
tipos de factores, (a) las características de
la economía receptora, es decir, los fac-
tores de localización, y (b) el comporta-
miento de las empresas transnacionales
(ETN), es decir, los factores específicos
del inversor. Ambos factores están inte-
grados en la evolución de la economía
mundial y sujetos a la influencia del cam-
bio tecnológico. Mientras el comporta-
miento de las compañías multinacionales
refleja los ciclos económicos a escala
mundial y los determinantes propios de la
firma, el atractivo del país receptor de-
pende de las características específicas
de localización incluyendo factores ma-
croeconómicos, institucionales y de aglo-

meración. Los factores de localización in-
cluyen aquellas características de la eco-
nomía receptora que influyen en el coste
de la inversión y en el coste de produc-
ción así como en el coste de acceso al
mercado. Es de esperar que así como las
ventajas de localización de las econo-
mías receptoras cambian con el paso del
tiempo, de igual modo, lo hagan las ca-
racterísticas específicas y las estrategias
de las ETN. Como consecuencia de todo
ello, nuevas actividades se desarrollan en
una localización mientras que otras la
abandonan.

Este artículo examina las caracterís-
ticas de localización para la IED en los
nuevos miembros centroeuropeos de la
UE, República Checa, Hungría, Polonia,
República Eslovaca y Eslovenia (5NME).
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Éstos han sido los principales receptores
de IED en los países en fase de transi-
ción. Sus economías están plenamente
integradas en las redes empresariales
europeas y tienen buenas perspectivas
para atraer nuevas inversiones que bus-
quen eficiencia en el sector industrial y en
el de servicios de mercado. En la sección
segunda analizamos las principales ca-
racterísticas de los flujos de entrada de
IED en estos países; más adelante, en la
sección tercera analizamos las recientes
tendencias de la IED inducidas por los
cambiantes factores de localización. En
la sección cuarta se comentan aspectos
específicos de cada país e industria de la
IED orientada a la exportación. En la sec-
ción quinta se presentan las políticas pú-
blicas para atraer IED estable y de alto
valor añadido, y en la sección sexta el im-
pacto del acceso a la UE.

2. TAMAÑO E IMPACTO DE LOS FLUJOS
DE ENTRADA DE IED EN LOS NUEVOS
MIEMBROS DE LA UE

La reincorporación de la Europa cen-
tral y oriental a la economía mundial ha
necesitado de una década y media pla-
gada de dificultades que ha culminado
con la entrada de ocho de estos países
en la Unión Europea el primero de mayo
de 2004. Inmediatamente después de
que se hubiera iniciado la transición en
torno a 1989, la liberalización del comer-
cio y la IED se convirtieron en importantes
vehículos de transformación de las anti-
guas economías de planificación central
en economías de mercado y de su pro-
gresiva reincorporación a la economía
mundial. Esta transformación de las anti-
guas economías de planificación centrali-
zada tuvo lugar en un periodo de acelera-

ción de los movimientos internacionales
de capital en el que las ETN desplegaron
una gran actividad en el desplazamiento
de la producción a nuevas localizacio-
nes. En primer lugar sólo unos pocos paí-
ses en fase de transición (Hungría y Esto-
nia), y más tarde la mayoría de ellos
dieron cauce a una política en pro de la
IED orientada en la primera oleada de
privatización a la adquisición de empre-
sas estatales manufactureras y de servi-
cios públicos, para posteriormente conti-
nuar con la promoción de inversiones
greenfield1. Como resultado de ello el flu-
jo de capital extranjero ha irrumpido en
ellos con gran fuerza y celeridad, contri-
buyendo, sin duda, a la modernización de
sus estructuras productivas y a su progre-
siva integración con las economías euro-
peas, pero también las ha hecho enor-
memente dependientes de la estrategia
de las ETN y de sus principales merca-
dos de exportación.

La IED experimentó, como es bien sa-
bido, un fuerte crecimiento a lo largo de
la década de los noventa alcanzando un 
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1 Se clasifican las inversiones extranjeras directas
en tres grupos: 1) inversiones greenfield, inversiones
realizadas «desde cero», que incluye a las nuevas
plantas, locales o establecimientos de todas las em-
presas, incluso aquellas que ya tenían actividad en
el país receptor; 2) inversiones de ampliación, que
es toda inversión cuyo objetivo es incrementar la ca-
pacidad instalada de la empresa, 3) inversión por
compra, que corresponde a cualquier transferencia
de activos, ya sean adquisiciones o fusiones. Las su-
mas incluidas en los apartados greenfield y amplia-
ciones tienden a captar el concepto económico de
formación bruta de capital mientras que las transfe-
rencias de activos no representan per se incremento
alguno en la capacidad productiva de la economía,
si bien generan impactos de importancia, externali-
dades y efectos desbordamiento. No es lo mismo
que las inversiones se consagren a privatizaciones,
es decir a estructuras que ya existen, lo cual no sig-
nifica una generación de empleo, que a nuevos pro-
yectos o inversiones greenfield (Nota del editor).
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nivel excepcional en el año 2000 para
interrumpirse en 2001 y experimentar a
continuación una notable caída (en casi
un 50%) como consecuencia de la rece-
sión económica de los principales países
inversores y de la caída en picado de las
inversiones relacionadas con las ope-
raciones de fusión y adquisición interna-
cionales. El conjunto de los diez países
de la ampliación de la UE fue el principal
destino en el proceso de captación de la
IED durante toda la citada década de los
noventa, experimentando una ligera in-
flexión en 2000 para a continuación recu-
perase y volver a un continuo crecimiento.
El porcentaje de IED mundial captado por
los diez países de la ampliación en los
seis años del periodo 1997-2002 ha sido:
2,1% (1997); 2,2% (1998); 1,7% (1999);
1,3% (2000); 2,2% (2001) y 3,3% (2002)
respectivamente.

La IED, dentro del conjunto de los diez
países de la ampliación, se ha dirigido
mayoritariamente a los 5-NME. Estos a lo
largo del periodo 1997-2001 recibieron el
90% del total. Actualmente estos países
continúan ejerciendo una fuerte atracción
de IED gracias a su plena integración en
la UE, la práctica eliminación de barreras
comerciales y restricciones a la inversión
y la culminación de las privatizaciones en
los sectores de energía, telecomunicacio-
nes y financiero.

En la primera mitad del decenio de
1990, Hungría fue el más importante re-
ceptor de IED en toda la región puesto
que abrió su economía a los inversores
extranjeros antes que el resto. Puso en
práctica desde el principio la privatiza-
ción por medio de la adquisición extranje-
ra, mientras que otros gobiernos prefirieron
otros métodos: la venta a los inversores
del propio país, la privatización al conjun-

to de trabajadores y dirección o los es-
quemas de bonos, emisión y suscripción.
En la segunda mitad del decenio de 1990
otros países se incorporaron al pelotón
de cabeza: Polonia sobrepasó a Hungría
en términos de la cuantía de flujos de en-
trada de IED en 1996. La República Che-
ca pasó a ser el segundo receptor en im-
portancia de la IED en 1998 y a ocupar el
primer puesto en 2002. El tamaño relati-
vamente grande de estas economías, el
inicio de la privatización mediante la ven-
ta y la implantación de políticas liberales
favorables a la IED resultaron muy atracti-
vos. También Eslovaquia cambió de políti-
ca en 2000 y en estos últimos años ha ga-
nado varios concursos importantes para
inversiones greenfield.

Inesperadamente, los flujos de entrada
de IED disminuyeron de los 22 mil millo-
nes de euros en 2002 a sólo 9 mil millones
de euros en 2003 en los cinco nuevos
miembros centroeuropeos de la UE (cua-
dro n.o 1). Los cinco nuevos miembros re-
sultaron afectados por esta drástica dis-
minución, aunque en diferente medida.
En la República Checa, Eslovaquia y Es-
lovenia los altos registros de IED en los
años previos habían sido excepcionales,
relacionados con entradas de capital para
la compra de determinadas empresas na-
cionales (privatización de una sola vez).
En Polonia la disminución respecto a
2002 no fue tan pronunciada dado que
las operaciones de privatización habían
tenido lugar unos pocos años antes. En
Hungría los beneficios reinvertidos fueron
sustanciales pero la nueva inversión fue
muy baja. Este país y también la Repúbli-
ca Checa llegaron incluso a sufrir retira-
das de capital de inversión extranjera.
Los fabricantes del sector de la electróni-
ca cerraron algunas filiales debido a la
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recesión global y al mayor atractivo de
las localizaciones en China. La industria
ligera emigró de la Europa central a la
Europa Sudoriental. Las industrias inten-
sivas en mano de obra emigraron debido
a factores específicos de localización, con-
cretamente a crecientes costes de pro-
ducción.

No hay una correlación positiva entre la
cuantía de IED y la tasa de crecimiento
económico de la región en ninguno de los
años del periodo reciente2. Por lo general,
la IED alcanzó máximos en años con
grandes operaciones de privatización y
éstas tuvieron lugar frecuentemente en
años de bajo crecimiento, cuando los go-
biernos estaban necesitados de ingresos 

presupuestarios.3 A largo plazo sí existe
alguna correlación positiva entre la velo-
cidad del crecimiento económico y el flu-
jo de entrada de IED, pero la causalidad
entre ambos no está muy clara. El creci-
miento puede generarlo la IED directa-
mente por medio de los recursos finan-
cieros y la tecnología aportada o por el
acceso a los mercados mundiales que
posibilite. Y también indirectamente mer-
ced a su papel en el fortalecimiento del
sector privado y a su apoyo al surgimiento
de valores, mentalidades y comportamien-
tos propios de la economía de mercado.
Por otra parte, los inversores extranjeros 
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2 Medir la contribución de la IED al crecimiento
económico no lleva, por lo general, a resultados
consistentes. Se ha demostrado una vinculación en-
tre los dos fenómenos, pero la dirección en la que
opera no está tan clara. Ver Lipsey (2000).

3 Mencinger (2003) expone una visión general
bastante escéptica de la IED en los países en fase
de transición sobre la base de una correlación ne-
gativa entre la IED y el crecimiento económico. En
nuestra opinión, es inapropiado correlacionar los flu-
jos de entrada de IED (que ayudaron a los países
en fase de transición a salir de la recesión o amorti-
guarla) con la tasa negativa de crecimiento econó-
mico que se sufrió debida a la transición.

Cuadro n.o 1

IED en los nuevos miembros de la UE

Flujo de entrada, Flujo de entrada, Stock, Stock
(millones per capita (millones per capita, 
de euros) (en euros) de euros) (en euros)

2002 2003 2003 2003 2003

República Checa 9.012 2.289 224 37.626 3.685
Hungría 3.026 2.182 215 37.907 3.747
Polonia 4.371 3.756 98 48.000 1.257
República Eslovaca 4.378 506 94 9.000 1.673
Eslovenia 1.707 160 80 4.000 2.002
5-NME 22.494 8.894 135 136.533 2.072

Fuente: Base de datos de la wiiw basada en las publicaciones del Banco Central de los países
mencionados.
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reaccionan positivamente a la consolida-
ción de las reglas de la economía de
mercado y a la reanudación del creci-
miento económico en sí mismo en un pro-
ceso continuo de retroalimentación.

La rápida y exitosa transición a una
economía de mercado que ha tenido lu-
gar no habría sido normalmente posible sin
los conocimientos y el capital aportados
por los inversores directos extranjeros4.
La reestructuración industrial, llevada a
cabo tras la privatización, se intensificó
posteriormente tras el asentamiento de
las ETN. La producción y el empleo su-
frieron retrocesos en la primera etapa de
la transformación, pero las empresas se
hicieron más eficientes y resistentes a la
posterior presión competitiva. La recesión
económica de la segunda mitad del de-
cenio de 1990 en la República Checa difí-
cilmente se podría haber superado sin la
reestructuración del sector empresarial
llevada a cabo por los inversores extran-
jeros. Pero la recesión 2000-2002 en Po-
lonia se gestó mayoritariamente en el pro-
pio país, produciéndose y finalizando con
independencia de los flujos de entrada
de IED.

3. CAMBIOS EN LAS CARACTERÍSTICAS
ESPECÍFICAS DE LOCALIZACIÓN
EN 5-NME DESPUÉS DE 2000

La proximidad de los 5-NME a los princi-
pales mercados de la UE, su avance en la
transformación a una economía de merca-
do, y (después de 1998) las expectativas 

de acceso a la UE brindaron un atracti-
vo marco para la localización de IED.
Factores negativos fueron el hecho de
que eran países relativamente atrasados
con infraestructuras obsoletas, activos
productivos baratos, pero deteriorados y
poder adquisitivo relativamente bajo, todo
lo cual se veía parcialmente compensado
por unos costes laborales más bajos y
una demanda contenida de los consumi-
dores. En una etapa muy temprana de la
transformación, factores institucionales
clave tales como el funcionamiento bá-
sico de una economía de mercado, la
eficiencia de las administraciones públi-
cas y la consolidación de un Estado de
derecho fueron los principales determi-
nantes de la elección de localización por
los inversores. Asegurados ya los funda-
mentos básicos, los factores macroeconó-
micos, tales como los costes y la forma-
ción de la mano de obra, la productividad,
el tipo de cambio, la tasa de inflación y la
fiscalidad se han ido haciendo cada vez
más importantes. En una etapa superior
de desarrollo la creación de redes regio-
nales y los efectos aglomeración se con-
vertirán en los factores clave para atraer
más IED.

Después de haber transcurrido más de
un decenio desde el inicio de la transfor-
mación económica y el establecimiento
de los primeros proyectos de IED, los fac-
tores de localización en los 5-NME empe-
zaron a cambiar vertiginosamente. A partir
del año 2000 tuvieron lugar cuatro cam-
bios que han tenido un impacto perdura-
ble en la cuantía y características del flujo
de entrada de IED.

—La privatización empezó a llegar a
su final;

—Los salarios subieron y las divisas se
apreciaron;
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4 La única excepción es Eslovenia que tenía una
economía integrada en la UE antes incluso de la
transformación y una devaluación constante que
compensó la eventual pérdida de competitividad.
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—Aumentó la competencia mundial por
la captación de inversiones green-
field mediante la aplicación de in-
centivos;

—La incorporación a la UE pasó a ser
una realidad, y su impacto previsible.

En el año 2000, la participación del sec-
tor privado en el PIB sobrepasó el 70% en
los 5-NME, lo que significaba la plena pri-
vatización de los sectores económicos
competitivos anteriormente en manos pú-
blicas. Tras alcanzarse la casi total priva-
tización del sector manufacturero poca
IED relacionada con la privatización ha
ido a este sector, con la posible excep-
ción de las industrias del acero y los pro-
ductos químicos. Las inversiones green-
field y las inversiones complementarias o
inducidas en las filiales extranjeras han
pasado a ser la principal forma de la IED.

A pesar de la relativa contracción de
la IED a escala mundial, el volumen de
IED recibido por los cinco países ha sido
18.611 millones de dólares (nada menos
que el 2,85%) estimulada por las privati-
zaciones en los sectores Financiero, Ener-
gía y Telecomunicación.

La privatización y la adquisición extran-
jera en el conjunto de estos tres sectores
de servicios han sido más desiguales que
en el sector manufacturero. Los sectores
Financiero, Energía y Telecomunicación
se privatizaron con mayor retraso que los
manufactureros y pasaron mayoritaria-
mente a ser propiedad extranjera. La pri-
vatización de las empresas de servicios
públicos relativos a estos sectores ha
atraído desde que comenzó cantidades
récord de IED. Por ejemplo, en la Repú-
blica Checa el gaseoducto de tránsito ha
supuesto una inversión de 8 mil millones
de dólares en 2002. Esta IED horizontal,

buscadora de mercado, fue el mayor pro-
yecto unitario que se ha abordado en la
región, debido a los ingresos previsible-
mente altos por tasas de tránsito.

Mientras que el avance de la transfor-
mación de la estructura productiva y del
marco institucional lograron reducir los
costes de transacción, los costes de pro-
ducción aumentaron en varios países.
Los datos muestran un descenso conti-
nuado en la posición competitiva relacio-
nada con los salarios en algunos países
centroeuropeos en el periodo 2000-2002.
El aumento de los salarios y la apre-
ciación de la divisa fueron especialmente
rápidos en Hungría donde los salarios
medios mensuales en euros aumentaron
un 49%. En la República Checa los sala-
rios en euros subieron un 35% y en Polo-
nia un 25%. Los salarios mensuales me-
dios en 2002 se situaron por encima de
los 1.000 euros en Eslovenia, en torno a
500 en la República Checa, Hungría y Po-
lonia, 300 en Eslovaquia y sólo 150 en
Rumania y Bulgaria. Retrocediendo a me-
diados del decenio de 1990 cuando los
inversores extranjeros se establecieron
en Hungría, los salarios medios mensua-
les en este país eran un 15% más bajos
que en la República Checa y dos veces
más altos que en Rumania. En 2002, los
salarios húngaros igualaron a los checos
y la delantera de ambos países respecto
a Rumania y Bulgaria aumentó al triple.
Este cambio radical en el panorama de
los países de Europa central y oriental se
debe al fuerte incremento de la producti-
vidad (y de los salarios) en países e in-
dustrias individuales. 

Hungría destacó en la segunda mitad
del decenio de 1990 con un crecimiento
muy alto de la productividad de la mano
de obra. Esto se debió principalmente a
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la reestructuración y al impacto positivo
de eficiencia aportada por las inversiones
extranjeras. Entre 1995 y 2000 la produc-
tividad industrial aumentó a tasas anuales
de dos dígitos. Pero en los dos años si-
guientes se redujo drásticamente por de-
bajo del 5% anual. Esto significa que el
aumento de los costes salariales no se
pudo compensar con la mayor productivi-
dad de la mano de obra. El coste unitario
de la mano de obra en términos moneta-
rios (euros) aumentó en dos años aproxi-
madamente un 15% en los 5-NME, pero
un 30% en Hungría. En consecuencia, se
produjo una clara pérdida de competitivi-
dad relacionada con los salarios en com-
paración con los países situados más al
este. Ante esta situación, era previsible
una rápida relocalización de las activida-
des productivas intensivas en mano de
obra a países con salarios más bajos.
Ahora bien, la decisión de seguir en la mis-
ma localización o abandonarla es enor-
memente compleja, dependiendo de una
multitud de factores determinantes entre
los que se encuentran las diferencias cul-
turales, la menor productividad del traba-
jo, la inexistencia de enlaces importantes
en la cadena de valor de la empresa, la
inexistencia de redes de proveedores,
factores institucionales débiles y ausen-
cia de economías de aglomeración.

Las ETN pueden retirar bloques ente-
ros de puestos de trabajo de países con
salarios más altos y situarlos en países
con salarios más bajos. En el más amplio
contexto europeo esto significaría una re-
localización de puestos de trabajo de los
países miembros iniciales de la UE a los
nuevos Estados miembros. Konings (2004)
ha estudiado el efecto empleo de la IED
en países inversores y receptores en Eu-
ropa. Basándose en datos de empresas

de 1995-2000, demostró que a pesar de
los altos diferenciales en costes salariales
entre el este y el oeste de Europa, no se
ha producido una relocalización masiva
del empleo. Y no se produjo porque la di-
ferencia de productividad de la mano de
obra compensaba con creces las diferen-
cias salariales. La relocalización del em-
pleo tuvo lugar principalmente entre filia-
les en Europa Occidental y no hacia los
5-NME. Alzinger et al (1999) llegaron a re-
sultados similares cuando compararon el
empleo en empresas austriacas con y sin
una filial en países de Europa central y
del este. El problema de tales hallazgos
es que se refieren a un periodo en el que
captar el mercado de estos países era la
mayor fuerza impulsora de la IED, y que
no se refieren solamente a inversiones
greenfield. Además, las medias entre em-
presas de diferentes industrias no signifi-
ca que en ciertas industrias específicas o
que en una u otra ETN no pudiera produ-
cirse tal relocalización.

Dörrenbächer (2002) presenta ejem-
plos de inversores alemanes en Hungría
que desarrollaron o sanearon filiales de
acuerdo con las competencias locales.
Todas las instalaciones de tipo montaje-
ensamblaje contenidas en la muestra se
cerraron o vendieron después de diez
años de funcionamiento. De acuerdo con
informes de prensa, la mayoría de los fa-
bricantes de calzado abandonaron Hun-
gría en 2003 y se trasladaron a destinos
asiáticos. ETN europeas del sector de
tecnología media-alta, como Elektrolux y
Philips ampliaron sus subsidiarias y se
llevaron factorías completas fuera de los
15 países de la UE. Esto demuestra una
reacción dinámica a las cambiantes ven-
tajas de localización. Varios estudios lle-
garon a la conclusión de que cuanto más
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profunda es la integración de una subsi-
diaria en la red de la ETN y más alta su
competitividad, mejores son sus probabi-
lidades de supervivencia y desarrollo. Un
proyecto liderado por Jen Gristock (2003)
marcó el objetivo de trazar las «redes in-
dustriales emergentes» en los países de
la Europa central y oriental basándose en
el estudio de casos (ver, por ejemplo, Yoruk
2002). En el sumario de hallazgos del es-
tudio de casos, Radosevic (2002) apunta
que las empresas de la Europa central y
del este han hecho progresos durante los
últimos diez años mejorando sus capaci-
dades de marketing, financieras y de or-
ganización. Pero por mucho que hayan
aumentado sus capacidades organizati-
vas y directas rara vez les han permitido ir
más allá del papel en la red que les fue
impuesto por sus principales propietarios
extranjeros. Cuanto más profunda sea la
integración de una filial en la red de ETN
y más alta su competencia, más inmune
será a la deslocalización y mejores serán
sus probabilidades de supervivencia y
desarrollo.

4. LA EXPORTACIÓN COMO PRINCIPAL
FUERZA IMPULSORA DE LA IED
MANUFACTURERA EN LOS AÑOS
RECIENTES

Las inversiones buscadoras de merca-
do local y de eficiencia (basado en bajos
costes laborales) han sido atraídas hacia
los 5-NME. Estas dos motivaciones son di-
fíciles de disociar y pueden estar presen-
tes en el mismo proyecto de inversión.
Pero observaremos las diferencias entre
las empresas de propiedad local (EPL) y las
empresas con inversión extranjera (EIE)
en términos de propensión a la exporta-
ción basándonos en el indicador «expor-

tación dividido por ventas» comparando
los dos conjuntos5. Situaremos las indus-
trias en dos categorías. En la categoría
denominada «industrias orientadas al
mercado interno» el indicador «exporta-
ción dividido por ventas» está por debajo
del 30%; en las industrias exportadoras
este indicador está por encima del 70%.
El resto de las industrias produce a la vez
para la exportación y para el mercado in-
terior. También podemos comparar el em-
pleo, las ventas y la productividad de la
mano de obra en los sectores de propie-
dad nacional y de propiedad extranjera
para los dos tipos de industrias (cuadro
n.o 2). (Ver también cuadro n.o 1 y 2 del
Anexo para la distribución por sectores de
la IED, y la penetración extranjera y pro-
pensión a la exportación en Hungría).

Entre los nuevos cinco miembros de la
UE, la industria húngara tiene la más alta
participación de filiales extranjeras en la
producción manufacturera y en exporta-
ciones. También muestra la mayor dife-
rencia en términos de orientación a la ex-
portación entre el sector nacional y el de
propiedad de mayoría extranjera6. Esta 
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5 Conjunto de datos de empresa con inversión
extranjera (EIE) y empresa local (EL): esta base de
datos se fundamenta en los datos agregados de ba-
lances de las compañías. Separa a las compañías
con participación extranjera en el capital social por
encima del 10% (empresa con inversión extranjera)
y el resto de las compañías (empresas de propie-
dad local). Este límite de tamaño coincide con la de-
finición estándar de IED y cubre en su mayor parte
empresas bajo control extranjero. Los indicadores
incluidos en la base de datos son: capital social, ven-
tas, valor añadido, empleo, salarios, ventas de ex-
portación, beneficios, salidas de inversión. Cubren
las industrias manufactureras del ISIC de 2 dígitos
(códigos 15 a 37). Fuentes: Hunya 2000, 2002, 2003.

6 En Hungría, las empresas de propiedad local
(ELs) exportaron 22-23% de su producción en 1998
y también en 2001. Para las EIEs la participación de
la exportación es mucho mayor y también aumentó
del 56% en 1998 al 64% en 2001.
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dualidad se desarrolló durante el último
decenio, principalmente por la nueva IED
que llegó al país.

4.1. La IED en la industria en Hungría

Las industrias exportadoras en Hungría
en 2001 eran las siguientes: prendas de
vestir, cuero, maquinaria de oficina, ma-
quinaria eléctrica, aparatos de radio y te-
levisión, vehículos de motor, mobiliario y

otras manufacturas (ver también los cua-
dros n.o 1 y 2 del Anexo), principalmente
en los sectores productores de los bienes
de consumo final. Esto no significa que
las filiales sólo sean del tipo montaje-en-
samblaje, también pueden ser producto-
ras de componentes en el mismo sector.
Los costes de mano de obra deben ha-
ber sido un factor importante que ha lle-
vado a esta especialización. Las indus-
trias del sector extranjero volcadas al
mercado interno en 2001 fueron las si-
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Cuadro n.o 2

Participación de las empresas con inversión extranjera (EIE) 
en las ventas y exportaciones del sector manufacturero 

(%)

1996 1998 2001

Ventas 

Rep. Checa 22,6 31,6 53,3
Hungría 61,4 70,0 72,5
Polonia 17,4 40,0 52,0
Eslovaquia 21,6 36,2 59,3
Eslovenia 19,6 24,4 29,3

Exportaciones 

Rep. Checa 15,9 47,5 69,3
Hungría 77,5 85,9 87,9
Polonia 26,3 52,3 66,2
Eslovaquia n.d. 59,0 74,9
Eslovenia 25,8 32,9 36,8

Cobertura por tamaño: Hungría y Eslovenia: todas las empresas; República Checa, empresas con
más de 20 empleados; Polonia: empresas con más de 5 empleados.

EIE - Empresa con Inversión Extranjera: compañías con al menos el 10% del capital social de
propiedad extranjera. Hungría desde 2000: compañías con al menos el 10% del capital social
de al menos de un propietario extranjero. Estonia: empresas con propiedad extranjera mayori-
taria.

Fuente: Base de datos de WIIW sobre empresas con inversión extranjera, basada en fuentes na-
cionales.
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guientes: comestibles y bebidas, tabaco,
edición e impresión, coque y petróleo, y
minerales no metálicos. Esta lista que se
ha mantenido estable durante muchos
años, no producirá sorpresa alguna, pues
en realidad se trata de productos que re-
quieren proximidad a los mercados, nor-
malmente están organizados sobre una
base nacional, tienen elevados costes de
transporte o se ven afectados por alguna
clase de restricción comercial. 

La cuestión es: ¿cuál de los dos gru-
pos de industrias fue el objetivo predilec-
to de la IED en el periodo 1998-2002? La
cuantía de la IED en el segmento de la
manufactura con destino al mercado inte-
rior (calculada a grandes rasgos como
DA+DE+DF+DI7) fue de 1.800 millones
de euros en 1998 ó 31% del total del sec-
tor fabril IED8. Aunque el stock de IED en
este sector se duplicó en cuatro años, su
participación se redujo al 26% en 2002. La
participación de las industrias orientadas a
la exportación (que en un sentido más am-
plio comprenden DB+DC+DL+DM+DN)
era el 42% en 1998 suponiendo un stock
de IED de 2.400 millones de euros; en
2002 su participación aumentó al 47%, y
el stock de IED llegó a 6.400 millones de
euros. Ya en el primer año, la IED en las
industrias exportadoras fue superior a la
de las orientadas al mercado interno y la
diferencia entre los dos sectores aumen-
tó en los cuatro años siguientes. La pri-
mera clase (dirigida a la exportación)
creció a la misma tasa a la que se redujo 

la que iba orientada al mercado nacional,
mientras que las industrias que servían
a ambos mercados mantuvieron su po-
sición.

Las filiales extranjeras absorbieron al
45% del empleo en las manufacturas tan-
to en 1998 como en 2001. El contingen-
te de empleados aumentó de 355.000 a
370.000.

a) En las industrias orientadas al mer-
cado interior: las EIE emplearon el 27%
de los trabajadores en 1998 y el 21% en
2001. Estos porcentajes en las EPL fue-
ron del 28% y del 27% en los dos años,
respectivamente. Así pues, mientras que
el sector de propiedad extranjera estaba
reduciendo la mano de obra en las indus-
trias orientadas al mercado interior, el
sector de propiedad local la mantuvo. 

b) En las industrias orientadas al mer-
cado extranjero: las EIE emplearon el
36% de su mano de obra en 1998, y en
2001 cerca del 46%. Hubo dos industrias
orientadas a la exportación, la maquinaria
eléctrica y los aparatos de radio y TV, en
las que se creó la mayor parte de los
nuevos puestos de trabajo del sector ex-
tranjero, 20.000 en cada una de ellas. Las
otras industrias de exportación no experi-
mentaron cambios significativos en el em-
pleo. En realidad, estas dos industrias
son responsables de todo el aumento del
empleo extranjero entre los dos años, ya
que otras industrias normalmente perdie-
ron empleo.

4.2. La IED en la industria 
en la República Checa

El sector manufacturero en la Repúbli-
ca Checa tiene una estructura propiedad
extranjera/nacional más equilibrada que
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7 Véase el significado de los códigos NACE en el
cuadro n.o 1 del Anexo. No se dispuso de un des-
glose más detallado.

8 El cálculo del capital por industria en Hungría
es rudimentario para los años anteriores a 1999 (ca-
pital suscrito), y solamente comprende el neto de
los accionistas para 2002.
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en Hungría. Las empresas nacionales ex-
portaron el 31% de sus ventas en 2001,
más que en Hungría; las EIE exportaron
el 61% de su producción, casi dos veces
más que las empresas nacionales, pero
menos que en Hungría. La diferencia en-
tre los sectores extranjero y nacional au-
mentó también pero menos que en Hun-
gría durante estos últimos años.

La IED orientada al mercado interno en
la República Checa se encuentra en los
siguientes sectores: productos alimenta-
rios, tabaco, edición e impresión, coque y
petróleo, las mismas que en Hungría. Es-
tas industrias atrajeron 1.300 millones de
euros de IED en 1998, esto es el 23% de
la IED en las manufacturas; en 2002 el
stock acumulado ascendió a 2.100 millo-
nes de euros, el 16% del total manufactu-
rero. La decreciente participación indica
las limitadas perspectivas de crecimiento
de las industrias que venden predomi-
nantemente al mercado local.

Las industrias orientadas a la exporta-
ción en el sector extranjero checo son:
textiles, prendas de vestir, cuero, metales
trabajados, maquinaria en general, má-
quinas de oficina, vehículos de motor,
otros equipos de transporte. Hay un ma-
yor número de ramas que en Hungría,
que comprenden también un mayor nú-
mero de las actividades de la maquinaria
para el trabajo de metales así como de
textiles. Una diversificada estructura in-
dustrial y exportadora es tradicional en la
República Checa y parece que los inver-
sores extranjeros han encontrado buenas
oportunidades para mantener sobre una
amplia base las manufactureras dirigidas
a la exportación. En 1998, estas indus-
trias con vocación exportadora tenían un
stock de IED de 1.500 millones de euros,
el 27% del stock total en la manufactura.

En 2002, el stock ya era de 4.300 millo-
nes de euros y suponía una participación
del 33%.

En las industrias orientadas a la ex-
portación en 2001 el sector extranjero
empleó al 42% de su masa laboral, un
poco menos que tres años antes, mien-
tras que el sector doméstico la mantuvo
en el 44%. No es una gran cambio es-
tructural, especialmente si se compara
con Hungría. La falta de diferencia en la
estructura industrial de los sectores de
propiedad nacional y de propiedad ex-
tranjera en términos de orientación a la
exportación es un rasgo sorprendente
de la República Checa. La inversión di-
recta extranjera no creó nuevas indus-
trias orientadas a la exportación, sino
que se introdujo en aquéllas en que las
firmas locales habían estado orientadas
a la exportación utilizando las habilida-
des técnicas y capacidades de produc-
ción de que disponían.

4.3. La IED en la industria en Polonia

Polonia es un caso totalmente diferente
si se compara con Hungría y la República
Checa. La orientación al mercado na-
cional prevalece en el sector extranjero y
es difícil encontrar industrias básicamen-
te orientadas a la exportación. Siendo
como es un país relativamente grande
con una industria diversificada, las par-
ticipaciones de las exportaciones respec-
to a las ventas fueron relativamente redu-
cidas. En 1998 las empresas domésticas
manufactureras exportaron el 17% de su
producción, las EIE el 28%, y la diferen-
cia aumentó al suponer esas participa-
ciones en 2001 el 18% y el 32% respec-
tivamente. Incluso en el último año, la
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participación de la exportación en las ex-
tranjeras fue tan pequeña como la de las
firmas locales checas.

En Polonia (año 2001) sólo había dos
sectores exportadores: el cuero y el mo-
biliario, mientras que siete sectores re-
ceptores de IED estaban orientados al
mercado interno. Excepcionalmente y a
diferencia de lo ocurrido en los otros paí-
ses estudiados, los sectores con las más
altas participaciones de la exportación
atrajeron relativamente menos IED que las
industrias orientadas al mercado domésti-
co. Los sectores que ganaron importancia
como objetivo de la IED fueron la industria
de la madera y el papel que exportaron la
mitad de su producción en 2001, y las in-
dustrias de trabajo de metales con una
participación de la exportación del 33%.
Así pues, la orientación a la exportación
de la IED no se confirma en el caso de Po-
lonia en la manera en que lo hizo para Hun-
gría y la República Checa.

A pesar de todas las diferencias entre
países, es obvio que la IED se concentra
en los sectores orientados a la exportación.
Estos sectores también están creciendo
más deprisa que los sectores orientados al
mercado interior. Las empresas de propie-
dad local son más frecuentes en los secto-
res orientados al mercado doméstico que
entre los exportadores. El sector exporta-
dor se caracteriza claramente por una di-
cotomía extranjero - doméstico.

5. POLÍTICAS DE IED PARA OPTIMIZAR
LAS LOCALIZACIONES

La actitud general de los gobiernos es
«cuanta más IED, mejor» y, por lo tanto,
aplican políticas específicas para hacer
que sus países sean atractivos para los

inversores extranjeros. Las razones para
la creación de incentivos a la IED en los
5-NME son las genéricas (Bloomström y
Kokko 2003): el déficit de información y los
costes de búsqueda de las empresas
extranjeras en comparación con las loca-
les; de la IED se espera la creación de
puestos de trabajo, los estímulos al cre-
cimiento y las externalidades positivas.
Los inversores consideran los incentivos
como una prueba importante del compro-
miso de los gobiernos en el apoyo a la
IED. Pero una proliferación de incentivos
incrementaría el coste público de las in-
versiones y estimularía una competencia
contraproducente entre los países recep-
tores. Para evitar esos efectos adversos,
la regulación de la competencia en la UE
prohíbe la discriminación de inversores
extranjeros frente a los locales y fija un te-
cho a los incentivos para evitar un exceso
de gasto público y unas injustas y des-
proporcionadas subvenciones y ayudas.
Las regiones con bajas rentas y alto de-
sempleo ofrecen habitualmente ventajas
adicionales.

La herramienta más significativa en
materia de política de atracción de IED
en los países en transición (entre ellos los
5-NME) fue la privatización y la liberaliza-
ción radical de la economía. El tipo o for-
ma de llevar a cabo la privatización era
importante: las privatizaciones internas y
mediante emisión de bonos prohibían la
IED, actuaban como mecanismos para
asegurar el empleo y frenaban la rees-
tructuración (el principal ejemplo fue la
República Checa). Los países que opta-
ron por la privatización mediante venta al
mejor postor generaron una reestructura-
ción más rápida y más volumen de IED.
Medidas adicionales trataron de limitar
los efectos negativos sobre el empleo de
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la privatización mediante venta a inverso-
res extranjeros. Los contratos con inver-
sores extranjeros incorporaban frecuen-
temente garantías de mantenimiento de
un nivel específico de empleo durante un
cierto periodo a cambio bien de precios
más bajos o bien de incentivos adiciona-
les. Esta política fue más importante en
Polonia y Rumania que en Hungría. El im-
pacto negativo de las condiciones fue se-
ñalado por Hunya y Kalotay (2000) mien-
tras que de acuerdo con Lavigne (1999)
los contratos de privatización que limi-
taban las actividades de los inversores
extranjeros tuvieron algunos efectos po-
sitivos.

Un entorno institucional generalmente
favorable a la inversión se considera
como la mejor política para la IED. Im-
puestos bajos, políticas flexibles en el
mercado de trabajo pero altos niveles de
educación y formación puede hacer que
un país resulte atractivo. El impuesto so-
bre sociedades se ha rebajado en la ma-

yoría de los países y es mucho más bajo
que en la mayoría de la UE-15 (ver cua-
dro n.o 3). Todavía está por ver cómo esta
competencia fiscal afectará a los ingre-
sos y al déficit de los presupuestos públi-
cos y, consecuentemente, a la capacidad
para financiar inversiones públicas.

Aun así, los inversores esperan que se
aporte un paquete adicional de incenti-
vos, aun cuando rocen el límite legal mar-
cado por la UE. Eslovaquia, por ejemplo,
anunció que la futura factoría de Hyundai
recibiría un paquete de incentivos igual al
15% del valor de la inversión. El gobierno
húngaro, en una fase previa de pugna por
hacerse con este proyecto, había anun-
ciado que no estaba dispuesto a pagar
tanto.

Las actuales políticas de inversión en
los 5-NME están en sintonía con las regu-
laciones de la UE. Las subvenciones se
conceden para fomentar las inversiones
en regiones atrasadas, para crear un gran
número de centros de trabajo y para la in-
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Cuadro n.o 3

Tipos de impuesto sobre sociedades 
(%)

2003 2004

República Checa 31 28
Hungría 18 16
Polonia 27 19
República Eslovaca 25 19
Eslovenia 25 25
UE-15 35 —
Irlanda 12,5 —

Fuente: Ministerios de Finanzas de los respectivos países.
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versión en instalaciones de alta tecnología
e I+D. Los gobiernos consideran que es-
tas políticas son necesarias a la vez que
útiles y beneficiosas a largo plazo. Pero
las herramientas tradicionales de fomento
distan mucho de ser suficientes para la
mejora y modernización en las industrias
basadas en redes, tal como sucede en el
sector de la automoción. Éstas requieren
integración entre las políticas de IED, el
sistema educativo de formación profesio-
nal y la política de innovación tecnológica.
Los primeros pasos a lo largo de esta es-
trategia han sido los «programas naciona-
les de subcontratación» en la República
Checa y el «programa integrador» húnga-
ro. Otros nuevos programas apoyan la
concentración regional y la formación de
clusters de empresas. Radosevic (2002)
defiende que más inversión del mismo
tipo puede dar lugar a una masa crítica
de inversiones más allá de la cual la clus-
terización y el desarrollo de una red local
de proveedores se hace inevitable. Las fi-
liales también pasarían por un proceso de
diferenciación tras el cual algunas de ellas
alcanzarían capacidades competitivas su-
periores y reestructuración de los órdenes
de producción. Por ejemplo, la industria
electrónica en Hungría simplificó las acti-
vidades de producción de componentes y
de montaje, al tiempo que amplió las acti-
vidades de servicios e I+D.

6. EL IMPACTO DEL ACCESO A LA UE

Con el ingreso de los 5NME en la UE,
algunos factores de localización de IED
han mejorado mientras que otros, los de-
cisivos, se han hecho más complicados.
En primer lugar, los costes de transacción
se han reducido debido, en especial, a la
reducción del procedimiento aduanero.

Aumentó la estabilidad económica y las
aguas políticas se serenaron. Pero los nue-
vos miembros también tuvieron que sopor-
tar algunos costes de cumplimiento de las
normas y restricciones de la UE respecto a
la IED que pueden incrementar el coste de
la inversión. Las áreas no sometidas a la
regulación de la UE pueden seguir mante-
niendo cierto margen de autonomía na-
cional como los regímenes de imposición
fiscal, las monedas nacionales y los mar-
cos institucionales. La IED que se vierte en
la construcción (por ejemplos, carreteras,
instalaciones medioambientales) puede
aumentar cuando los nuevos miembros
tengan acceso a los fondos de la UE. La
inversión en infraestructura física puede
realizarla cualquier contratista europeo. La
IED en agricultura también se verá alenta-
da por una gradual liberalización de la
propiedad de la tierra.

Las ventajas en costes laborales en
comparación con la Europa Occidental
se mantendrán durante bastante tiempo
y estimularán la IED en busca de eficien-
cia (reducción de costes por la vía sala-
rial). Las compañías europeas podrán
fortalecer su competitividad mundial que
se está resintiendo por culpa de un euro
fuerte y de un débil desarrollo de la pro-
ductividad mediante la relocalización de
partes del proceso de producción hacia
áreas más baratas de la UE. La segmen-
tación geográfica de la producción pue-
de fortalecer la posición competitiva de las
compañías multinacionales en su con-
junto y de esta manera estabilizará por
igual los centros de trabajo en las sedes
centrales y en las subsidiarias. Al mismo
tiempo, los nuevos miembros irán abando-
nando las manufactureras de baja tecno-
logía e intensiva en mano de obra, que
se mudará a países más hacia el Este.
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Las ETN están ajustando su estructura a
las nuevas exigencias del espacio econó-
mico europeo ampliado. Se especializan,
cierran o amplían la producción a varios
centros en los nuevos Estados miembros y
también transfieren producción a ellos.

7. CONCLUSIONES

La elevada IED per cápita y la fuerte
penetración de la IED en los NME es el re-
sultado de la coincidencia de un rápido
crecimiento internacional de la IED con el
proceso de transformación en el decenio
de 1990. Los inversores aumentaban y los
países en transición necesitaban nuevo
capital y tecnología al tiempo que ofrecían
activos y mano de obra baratos.

La mayoría de la IED que se atrajo en
el decenio de 1990 estaba orientada al
mercado local. Sólo algunos países y al-
gunas industrias fueron el destino elegido
para la instalación de ETN filiales con vo-
cación exportadora. Después del punto
álgido alcanzado en 2002 queda poco
margen para que las inversiones orienta-
das al mercado local crezcan con mayor
fuerza que el propio mercado local. La
privatización se limitará a sólo unas po-
cas empresas de servicios públicos y a la
adquisición de participaciones públicas
residuales. Sin embargo, hay mucho mar-
gen para una IED orientada a la exporta-
ción, profundización de la incorporación
a redes, externalización del sector de ser-
vicios y funciones de sede central.

Los principales centros de la industria
manufacturera exportadora se encuentran
en la República Checa y Hungría; también
concentran estos países las industrias
más modernas. Nuevas instalaciones para
el montaje de automóviles se levantan

ahora en Eslovaquia, mientras que las in-
dustrias de baja tecnología de los textiles
y las prendas de vestir se trasladan a Ru-
mania. Algunas IED establecidas desde
hace años en los 5NME los abandonaron
debido a los crecientes costes salariales
y a la emergencia de competencia en la
Europa oriental. A medida que las filiales
se integran en las redes de las ETN y que
los países receptores pueden asegurar
su permanencia y crecimiento, la política
de IED ha empezado a apoyar la crea-
ción de redes de agentes económicos y la
mejora de las habilidades técnicas y capa-
cidades tecnológicas en lugar de ofrecer
incentivos genéricos a todas las clases
de IED.

La literatura sobre el estudio de casos
identifica al menos dos tipos de estrate-
gias de las ETN. Uno de ellos crea filiales
de baja competencia en las que unos
cambiantes factores de localización pue-
dan llevar fácilmente al cierre de las filia-
les. La otra estrategia es la de la filiales
de aprendizaje en la que la mejora tecno-
lógica, la creación de redes y las compe-
tencias locales permiten una adaptación
dinámica a las nuevas circunstancias del
mercado mundial y de la estrategia em-
presarial.

El futuro crecimiento económico de los
nuevos miembros de la UE depende en
gran medida de la capacidad de estos
países para integrar las filiales extranjeras
en la economía local y viceversa, en la
capacidad para integrar las compañías
locales en las redes internacionales de
producción. Ambos procesos exigen es-
fuerzos en el terreno de la educación y
de la investigación para atraer inversio-
nes creadoras de nuevos puestos de tra-
bajo de calidad superior y segmentos de
producción de alto valor añadido.
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