La Inversién Extranjera en América Latina:
Algunos Hechos y Tendencias Sobresalientes
en los Ultimos Afos

Alfredo Guerra-Borges®

Aunque en todo momento el tema de las inversiones extran-
jeras y de las operaciones de las empresas trasnacionales ha
constituido una materia de gran interés en ahos recientes, el
asunto ha cobrado singular relevancia en la discusién sobre
politica econémica, pues han venido subiendo de tono las de-
claraciones oficiales y oficiosas acerca del papel que las inver-
siones extranjeras podrfan tener en la superacién de los pro-
blemas de la crisis econémica de América Latina, en gene-
ral y de la deuda externa, en particular. En correspondencia
con esas ansiosas expectactivas se han venido modificando las
politicas y las legislaciones relacionadas con el tratamiento a la
inversién trasnacional. En esta oportunidad nos proponemos
hacer solamente algunos apuntes sobre hechos y tendencias no-
tables de la inversién extranjera en los dltimos afios, que per-
mitirdn, no obstante la concisién de estas notas, entrever las
perspectivas que la inversién extranjera presenta en América
Latina. Nos ha parecido conveniente principiar por hacer algu-
nos sefialamientos sobre las tendencias m4s facilmente percep-
tibles en el panorama mundial, de modo que se puedan apre-
ciar mejor las semejanzas y diferencias especificas de América
Latina en ese contexto.

® Investigador Titulardel Instituto de Investigaciones Econémicas de la Univer-
sidad Nacional Auténoma de México y Director de Problemas del Desarrollo.
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Hechos y tendencias recientes de las inversiones extranjeras en
el panorama mundial

En los afios ochenta, el ritmo de crecimiento de las corrientes
de inversién extranjera directa se ha reducido en relacién al
que tuvo en la década pasada. Durante esta dltima el flujo
de inversiones extranjeras hacia los pafses capitalistas desarro-
llados —a los que en lo sucesivo denominaremos simplemente
“pafses desarrollados” — tuvo un incremento promedio anual
de 16.4 por ciento. La tasa correspondiente a los paises en
desarrollo fue 18 por ciento.! En 1980-1981 la corriente de in-
version extranjera en las economfas desarrolladas crecié a una
tasa promedio de 12.6 por ciento por aino, en tanto que en 1982-
1983 el flujo registr6 una contraccién de —11.8 por ciento. En el
caso de los paises en desarrollo las tasas medias de crecimiento
de la inversién extranjera fueron 19.2 y —17.0 por ciento en los
dos Gltimos periodos indicados, respectivamente.

Hacia 1983 el monto mundial de la inversién extranjera di-
recta era de DIs. 600 mil millones, lo que revela un intenso
crecimiento desde 1960, fecha en que la existencia mundial de
inversién extranjera era de Dls. 60 mil millones. Incluso si se
deflactan esas cifras,? dicha existencia mundial se triplicé en
términos reales entre 1960 y 1983. El periodo de mas rédpido
crecimiento terminé en 1973, pero en los diez afios siguien-
tes, no obstante la pérdida de dinamismo, el monto mundial
de inversiones extranjeras aumenté en términos reales 50 por
ciento.3

Del total arriba indicado correspondié a los pafses en desa-
rrollo una existencia de inversiones extranjeras directas de Dls.
148 mil millones, o sea, el 25 por ciento del monto mundial.
De ese monto correspondfa a la América Latina, aproximada-
mente, el 50 por ciento; la participacién de Africa tendié a
reducirse en anos recientes, a diferencia de los pafses del su-

1 uNcTC, Trends and issues in foreign direct investment and related flows, 1985,
p. 7.

2 El deflactor usado es el fndice de precios de las exportaciones de productos
industriales de los paises desarrollados.

3 yNcTC, op. cit., p. 15.
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deste asiético en los que el acervo total de inversién extranjera
directa ha crecido con rapidez, por lo cual su participacién en
el total del mundo en desarrollo pasé del 17 por ciento en 1971
a casi 30 por ciento en 1983.

La cafda de las inversiones extranjeras directas en la pre-
sente década obedece a un complejo de circunstancias. En
estas notas se hara referencia a algunas de ellas. Se princi-
piar4 por examinar algunos hechos sobresalientes en los paises
desarrollados.

La causa principal de la declinacién de las inversiones ex-
tranjeras directas en el mundo desarrollado no es otra que la
fuerte contraccién de la inversién extranjera en los Estados
Unidos en el periodo 1982-1983. De un total de Dls. 25 mil
millones que alcanzé en 1981, se cayé al nivel de sélo Dls. 11
mil millones en 1983. El flujo de inversién se restablecié vigo-
rosamente en 1984, y en consecuencia casi se recuper6 el nivel
de 1981. Por su parte Europa Occidental, que ha sido por
mucho tiempo el principal destino de la inversién extranjera,
registré una considerable caida de ésta en 1981-1982: de una
corriente de Dls. 17 mil millones en 1980 se pasé a un ingreso
de Dls. 11 mil millones en 1982, y aunque Europa se recuperé
en el afio siguiente lo hizo con debilidad.*

La importancia de Estados Unidos como receptor de in-
versién extranjera ha aumentado considerablemente en la pre-
sente década. En 1970-1971 Estados Unidos recibfa el 8.6 por
ciento de la corriente mundial de dicha inversién, y en con-
traste realizaba el 61 por ciento del total de las exportaciones
de capital. Hacia fines de los setenta comenzaron a ganar te-
rreno Japén y los principales paises europeos (Gran Bretaia,
la Repiiblica Federal de Alemania y Francia), y durante la pre-
sente década se oper6 un cambio radical en la posicién histérica
de los Estados Unidos: en 1980-1982 recibié entre el 36 y el
48 por ciento de la inversién extranjera mundial, mientras que
su posicién como exportador de capital cayé a 19 por ciento
en 1980 y sé6lo 4.9 por ciento del total mundial en 1983. No
obstante haber pasado a ser el principal receptor de capital

4 Ibid., p. 18.
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extranjero, Estados Unidos posefa en 1983 el 38 por ciento del
acervo mundial de inversién extranjera directa.5

No todos los capitales que han afluido a los Estados Unidos
han tomado la forma de inversiones directas; tienen gran im-
portancia también las inversiones de cartera. Como resultado
de los hechos apuntados la posicién de inversién internacional
neta de los Estados Unidos (es decir, el total de activos nor-
teamericanos en el exterior menos el total de pasivos externos
de los Estados Unidos) se ha deteriorado sensiblemente. Dicha
posicién exhibié su punto maés alto en 1981 en que la inversién
internacional neta de los Estados Unidos tuvo un monto de Dls.
156 mil millones. A partir de entonces tal posicién se deterioré
en forma acelerada. Con base en la informacién disponible se
ha estimado que la posicién neta de los Estados Unidos en ma-
teria de inversién internacional se habfa reducido a una cifra
de Dls. 36 mil millones, por lo que podria suponerse —aunque
no se tuvo a la vista la informacién correspondiente— que en
la segunda mitad de la presente década Estados Unidos es ya
un pafs deudor neto (o sea, que su posicién de inversién inter-
nacional neta tendria signo negativo).8

Los cambios a que se ha hecho referencia responden a di-
versos factores. Han jugado un importante papel las politicas
antinflacionarias que comenzaron a aplicar las autoridades nor-
teamericanas desde 1978. El abatimiento de la inflacién, la
combinacién de las politicas monetarias restrictivas y los cre-
cientes déficit fiscales dieron por resultado una elevacién sin
precedente de las tasas de interés, a mayor nivel que en los
pafses europeos y el Japén, lo que favorecié la informacién de
activos denominados en délares. El ambiente descrito estimulé
las inversiones de cartera en los Estados Unidos, desestimulé
las inversiones en el exterior e indujo a las casas matrices nor-
teamericanas a obtener préstamos de sus filiales en el exterior,
sacando asi ventaja de las diferencias en las tasas de interés.
Todo ello imprimié un fuerte cambio en la direccién de las co-

5 Idem.

6 Estimaciones de UNCTC con base en: United States Department of Commerce,
Survery of Current Business, varias ediciones.
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rrientes mundiales de inversion extranjera, favoreciendo una
creciente entrada de capitales a los Estados Unidos.

A lo anterior debe agregarse que el capital internacional
busca, ante todo, panoramas de inversién con buenas pers-
pectivas y pocos riesgos. En la presente década los paises
en desarrollo tienen serios problemas de balanza de pagos y
muchos de ellos exhiben una gran inestabilidad pol.itica. Por
su parte, Europa ha tenido una evolucién econémlca’ menos
atractiva que la de Estados Unidos, sobre todo después de la
recesién de principios de los ochenta. A todo ello se suma el
creciente proteccionismo en los pafses desarrollados, lo.que h.a
inducido a muchas trasnacionales norteamericanas a }nvertlr
en los propios Estados Unidos, y a las trasnacionales japone-
sas y europeas a hacer lo propio a fin de no perder su prmc.1pa.1
mercado: los Estados Unidos. La amenaza de las medidas
proteccionistas ha movido a algunos pafses en desarrollo a ha-
cer inversiones en el mercado norteamericano, como es el caso,
entre otros, de la Reptblica de Corea y de Taiwén. .

Ante un cuadro como el descrito parece posible concluir que:
“En cierto sentido, la fuerte recuperacién de la economia de los
Estados Unidos ha sido financiada en gran medida con 'ahorr.o
externo que en otras condiciones podria haber estado disponi-
ble para los pafses en desarrollo”.’ .

Veamos ahora los principales acontecimientos en materia de
inversiones extranjeras en estos dltimos pafses. En algunos ca-
sos la informacién es precaria, pero el analisis se facilita por
el hecho de que la inversién extranjera directa se concentra en
un ndmero reducido de receptores. En este aspecto ec.ontra-
mos el primer hecho nuevo, cual es que la concentracién ha
tendido a aumentar en la presente década. Hoy dia unos .20
paises reciben casi el 90 por ciento del flujo total de inversio-
nes extranjeras hacia el grupo de paises en de§arrollo,. 10. que
se compara con una concentracién de dos tercios a principlos
de la década pasada. ‘

Otro cambio importante ha tenido lugar en la estructura
de los flujos financieros totales hacia el mundo en (.iesarrollo.
En primer lugar, las corrientes de recursos en condiciones con-

T uNcTe, op. cit., p. 11.
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cesionarias {(que comprenden, en su mayor parte, la asisten-
cia oficial para el desarrollo, pero también las donaciones de
agencias privadas sin fines de lucro) redujeron su participacién
relativa de 45 por ciento en 1970 a 36 por ciento en 1983.
Como contrapartida hubo un aumento significativo en la par-
ticipacién relativa de las corrientes de financiamiento en con-
diciones no concesionarias, y dentro de éstas se incrementaron
muy répidamente los créditos bancarios. Por el contrario, las
inversiones extranjeras directas, que hasta los primeros afios
de la década pasada constitufan el principal componente de
las corrientes financieras privadas, crecieron pero a un ritmo
mucho menor. Lo mismo puede decirse de los recursos oficiales
en condiciones no concesionarias.8

En gran medida los cambios a que se ha hecho referencia tie-
nen relacién con la disponibilidad de recursos prestables a rafz
de los aumentos de precios del petréleo en 1973-1974, en vir-
tud de los cuales acumularon grandes excedentes financieros los
paises petroleros con reducida capacidad de absorcién (como
es el caso de varios pafses del Cercano Oriente). Dichos paises
colocaron gran parte de esos excedentes en titulos de deuda
de corto plazo en la banca internacional, y como resultado de
esta abundancia de capitales disponibles las tasas de interés se
mantuvieron a un bajo nivel en los mercados financieros inter-
nacionales hasta fines de la década pasada. El incremento de
los precios de los hidrocarburos presioné fuertemente el balance
de pagos de los pafses importadores, que recurrieron al crédito
bancario para cubrir sus déficit en cuenta corriente. Dada la
magnitud de los recursos necesarios no podrifa pensarse que
ese mismo papel lo hubieran podido cumplir las inversiones
extranjeras directas, aparte de otras consideraciones que mas
adelante se harén a este respecto.

En la presente década se operé un dréstico cambio en la si-
tuacién de los pafses en desarrollo en el aspecto que se viene

8 En cifras absolutas los flujos financieros externos de largo plazo totalizaron
Dls. 20 mil millones en 1970 y Dls. 100 mil millones en 1983. En d6lares de 1982
dichas cifras serfan Dls. 52 mil millones y Dls. 100 mil millones en cada afio
mencionado, respectivamente. Si se incluyen los préstamos bancarios de corto
plazo y el crédito no concesionario del FMI, el flujo ascenderfa a Dls. 111 mil
millones en 1983, en valores constantes.
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considerando: cayeron simultdneamente e.1 crédito’ externo y
la inversién extranjera directa, habiendo sido e§ta. dltima més
voléatil que el primero. Como se indicé con t?nt.erlorldad, la tasa
de crecimiento anual de la inversién extranjera en los pafs?s en
desarrollo fue 18 por ciento en la década pz-xsada., y en el mismo
periodo los nuevos créditos de la banca mt-erna.cmnal crecie-
ron a razén de 22 por ciento como promedio .:m'ual. Resalta
entonces el caracter prociclico tanto de los. créditos como.c'ie
la inversién extranjera, cuyos flujos favorecieron la expansion
econémica en la década pasada, en tanto que en l.a presente
década su contraccién ha agravado en medida 'c'onmderabl? la
recesién en los pafses en desarrollo. La excepcion la gonstatu—
yen los paises del sudeste asiatico, cuyo Pr?ducto crecid autn en
los afios de la recesién mundial a principlos de los 0(-:hen a,y
cuya deuda externa, en lo fundamgntal, es méas manejable que
la deuda latinoamericana. .

Otro cambio de gran importancia que ha tenido lugar en la
presente década es la conversién de los Pafses en desarrollo a
la calidad de exportadores netos de capital. Este aspecto ha
sido ampliamente tratado en la literatura sobre deuda externa
de América Latina, por lo cual no vamos a (!etenernos en ello.
Baste sefialar algunos aspectos. Para el conJunt.o de pafses. en
desarrollo la transferencia neta de recursos (medida por la dife-
rencia entre el déficit en cuenta corriente d.el balance de pagos
y la remisién de utilidades y el pago fie 1.ntereses) arroj6 1(1in
ingreso de ahorro externo de Dls. 44 mil millones en 1981' y de
Dls. 35 mil millones en 1982, en tanto. que en.198¢’1, segun es-
timaciones preliminares, la transferen?la c.onstltuyo una sz}h.da
de recursos por un total de Dls. 23 mil millones.® En Amenf:a
Latina, no obstante una reduccién de las t.ra’ms.;ferenmas en vir-
tud de las sucesivas renegociaciones, las mult1ples_ moratorias,
los nuevos préstamos recibidos y otras circunstar'lclas, la trans-
ferencia neta total de recursos al exterior alcanzo6 en 1982-1987
un total acumulado de Dls. 145 mil millones.°

La mayor parte de las transferencias nega..tivas de recursos
es imputable al pago de intereses, pero también la transferen-

9 yNcTC, op. cit., p. 34.
10 cgPAL, Balance preliminar de la economia latinoamericana en 1987.
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cia neta de inversiones extranjeras (flujo neto de inversiones
menos remisién de utilidades) ha tenido signo negativo desde
fines de la década pasada. La evaluacién de este hecho debe
tener en cuenta, cuando menos, dos aspectos: del lado nega-
tivo hay que decir que el registro de las transferencias netas
negativas atribuibles a la inversién extranjera directa, subesti-
man el monto real de las salidas de recursos, pues las empresas
trasnacionales generan otras salidas, como son las regalfas o
los pagos por administracién; o bien, principalmente, por me-
dio de los precios de transferencia entre filiales de una misma
trasnacional o entre la filial y su casa matriz. Desde el lado
positivo podria decirse que el monto de las transferencias ne-
tas de recursos por la via de la inversién extranjera tiene en
cuenta solamente los flujos que registra el balance de pagos,
pero al evaluar el papel de las empresas trasnacionales debe
establecerse igualmente cual es su aportacién en la generacién
de empleo, en la transferencia de tecnologia, en la generacién
de ingresos por exportacién y otros aspectos mas.

Como se dijo, desde fines de la década pasada la transferen-
cia neta de inversiones extranjeras ha tenido signo negativo.
El Departamento de Economf{a Internacional y Asuntos Socia-
les de la Secretarfia de las Naciones Unidas, con base en una
muestra de 88 paises en desarrollo, estimé que en 1978-1984 la
mencionada transferencia dejaba un saldo negativo de —11 mil
millones de délares. Un andlisis con mas detalle de 24 paises se-
leccionados entre los 33 principales receptores de inversién ex-
tranjera directa, permite apreciar que en el periodo 1980-1983
las transferencias netas negativas fueron de gran magnitud,
por lo general, en los paises productores de petréleo en los
que histéricamente se han hecho grandes inversiones extranje-
ras directas (que incluye a Venezuela en América Latina). Por
el contrario, cinco de los siete principales receptores de capi-
tal extranjero en América Latina han registrado transferencias
netas positivas. Los resultados en el caso latinoamericano pro-
bablemente se expliquen por la caida de la rentabilidad de las
empresas, asf como por los problemas de balanza de pagos y las
medidas para contrarrestar dichos problemas. Los dos pafses
que exhiben transferencias netas negativas de inversién extran-
jera directa son Argentina con un saldo neto acumulado de
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—178 mil millones de délares en 1980-1983; y Venezuela con una
transferencia neta negativa de -687 mil millones de délares. !

Como se indicé anteriormente en los afios setenta afluyé el
crédito externo en forma masiva a los pafses en desarrollo, y en
la presente década se ha desplomado tal ingreso, por lo cual se
ha generalizado la idea de sustituir o compensar la contraccién
del crédito con inversién extranjera. A reserva de volver sobre
el asunto en la seccién III de estas notas, baste decir ahora
que: “[...]las corrientes de inversién extranjera a los pafses en
desarrollo constituyen (desde fines de los setenta) solamente
una cuarta parte de los intereses pagados y una proporcién
todavia menor del total del servicio de la deuda (intereses mas
amortizacién)”.12

Volviendo al tema de la reduccién que ha registrado el flujo
de inversién extranjera directa en afios recientes, veremos ahora
algunos de los principales factores que han determinado esa
reduccién. En primer lugar cabe hacer referencia al proteccio-
nismo de los pafses desarrollados, el cual ha estimulado la re-
version de las corrientes de capital hacia los mercados internos
de dichos paises, desincentivando la inversién para exportar
desde los pafses en desarrollo; y, por otra parte, ha atraido
més inversién trasnacional hacia el mundo desarrollado, ya que
al situarse detréds de las barreras proteccionistas, en su mayor
parte no arancelarias, las empresas se benefician de su parti-
cipacién en los mercados protegidos. Como no hay indicios
de que el proteccionismo perdera fuerza en los préximos anos,
cabe esperar que, por lo general, la inversién extranjera sers
poco sensible a los cambios de politica que muchos pafses en
desarrollo vienen operando para atraerla.

Los revolucionarios avances tecnolégicos que tienen lugar
hoy dfa en los principales pafses desarrollados est4n influyendo
también en la direccién de las corrientes de inversién extran-
Jera directa. Algunas de las nuevas tecnologias permiten acer-
car més la produccién a los mercados finales y restan interés
al desplazamiento de los procesos intensivos en mano de obra
hacia los paises en desarrollo. Algunos desarrollos tecnolégicos

1 Célculos con base en UNCTC, op. cit., p. 38,
'2 Ibid., p. 12.
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recientes desestimulan el redespliegue industrial, del que tanto
se hablé en los afios setenta y en el que han tenido un papel
destacadao las empresas trasnacionales. El exacerbado pro-
teccionismo al que se hizo referencia en el parrafo anterior,
debilita también el redespliegue industrial.

En particular, las inversiones extranjeras orientadas a ex-
portar desde los pafses en desarrollo pueden perder importan-
cia con la puesta en préctica de las tecnologias basadas en
la microelectrénica. La inversién trasnacional, en forma di-
recta o mediante la subcontratacién, ha utilizado en amplia
escala el bajo nivel de salarios de los paises en desarrollo, pero
la microelectrénica, la robotizacién y otras nuevas tecnologias
pueden dar lugar a que 4l...]ya ni la miseria constituya una
ventaja comparativa”,'3 pues ]a reduccién de los costos de pro-
duccién en industrias intensivas en mano de obra puede resul-
tar insuficiente para contrarrestar las ventajas de una més alta
productividad en las industrias automatizadas en los pafses
desarrollados.

Algunas industrias, como las del calzado y de prendas de ves-
tir, que utilizan materiales muy flexibles, han resistido hasta
ahora la automatizacién de sus procesos y con ello la posibili-
dad de reinstalacién de las empresas €n los paises desarrollados.
Sin embargo, se pronostican algunos desarrollos tecnolégicos
que podrian cambiar sustancialmente la situacién. Aunque asi
no ocurriera y los paises en desarrollo siguieran teniendo ven-
tajas comparativas en estas industrias, es muy probable que
la comercializacién internacional de sus productos sea entor-
pecida mediante un alza de las barreras proteccionistas en los
paises desarrollados. Un ejemplo de ello se tiene en el Convenio
Multifibras cuya renegociacion periédica ha implicado crecien-
tes restricciones al comercio textil. (El Convenio Multifibras es
un tipico ejemplo de las técnicas proteccionistas: suscrito en el
marco del GATT tiene la apariencia de un acuerdo multilateral,
cuando en realidad impone a los paises en desarrollo restric-

13 Alfredo Guerra-Borges, “Centroamérica: controversia sobre polfticas de desa-
rrollo” , Problemas del Desarrollo, Num. 69, México, Instituto de Investigaciones

Econémicas, 1987, p. 80.
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. " c . .
ciones vol'untarlas de sus exportaciones textiles en abierta
contravencién a las normas del GATT).

. Para'sal'ir al paso a lo que podriamos llamar un “redespliegue
1r.1c.iustr1al inverso”, algunos paises en desarrollo estan dandogf

c111c.-1ades para que las trasnacionales implanten industrias coa-
equipos alftoma.tizados, y con el fin de mantener su actual venn
taja permiten que se utilice dichos equipos un mayor mimerc;
de horas que en los paises desarrollados. En los paises del
sudes'te asiatico, por ejemplo, se permite la utilizacién de lo

mencionados equipos durante 7 000 horas o més al afio mienS
tras en Europa Occidental la legislacién social fija un, limit-
de 5 790 horas en el afio.'* En América Latina se viene ine
tro’d.u<.:1endo también la alta tecnologia en la industria, pero i
a.na:11515 de estos procesos y de sus consecuencias econé’rrI:icase

sociales estd fuera del tema que motiva estas notas, y fuera d)é

la competencia d i j
e quien las escribe, natural
mente.
e , e. Al menos

II

Hecho§ y ter.ldenc1as recientes en el panorama de la inversién
extranjera directa en américa Latina

Al'nérlca.' Patina estd incorporada a las tendencias generales d
la inversién extranjera en los afios ochenta a las que se ha heschz
dméuydsor:era. -referen.cia er la primera parte. En la presente
ex::.a : ms'rlca Latina tuvo la._ mas fuerte caida de la inversién
anjera 1.recta. entre las regiones en desarrollo. En términos
Zl:))r;unale.s dicha inversién se redujo casi 60 por ciento en el
e 1'l r? fenodo de 1?82-19.84, y en términqs reales es comparable
e greso promedio registrado en el primer quinquenio de la
écada pasada, como puede verse en el cuadro siguiente.

Una pri i
tos reciprémera co’nleus16n puede sacarse de los acontecimien-
entes: América Latina ha dejado de ser en el mundo en

14 yNIDO, Wo
1d i i
b ,. rld Industrial Restructuring and Redeployment (ID/CONF.5/3),
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Cuadro 1

Corrientes de Inversién Extranjera Directa hacia
América Latina y el Totat de Paises en Desarrollo.
1970-1984

(Miles de millones de dblares)

Promedios anuales

1970-1974 1975-1979 1980-1984 1981 1982 1983 1984

A precios corrientes

América Latina 15 34 5.4 76 65 38 32

Paises en desarrollo 2.9 7.0 121 143 137 109 113

Por ciento América Latina 50.6 49.4 44.9 533 471 348 290
A precios constantes de 19802

América Latina 3.5 4.6 59 8.0 7.0 4.3 3.9

Paises en desarrollo 6.8 9.4 13.2 150 149 124 133

a Valores nominales deflactados por el indice de precios de la exportacién de productos indus-
triales de los paises desarrollados
Fuente: Elaborado con base en: UNCTC, Foreign direct investment in Latin America: recent
trends, prospects and policy issues, 1 986, p. 2.

desarrollo la principal regién receptora de inversién extranjera
directa y ello guarda relacién con tres hechos que han influido
en la reorientacién de las inversiones: uno ya ha sido sefialado
en la primera parte: la tendencia a concentrarse la inversién
extranjera directa en los paises desarrollados; otro es que los
pafses asiaticos en desarrollo pasaron a ocupar el lugar que
anteriormente ocupaba América Latina; y el Gltimo es que la
China ha pasado a ser uno de los més importantes receptores
de inversién extranjera directa. Se comprende que as{ sea dada
la enorme magnitud de su mercado, las politicas de moderni-
zacién global puestas en préctica en afios recientes y la nueva
legislacién sobre inversiones extranjeras.

De los hechos apuntados no parece posible deducir desde
ahora que los cambios que se han producido son propiamente
un fenémeno ciclico, reversible al modificarse las situaciones
que comentaremos mas adelante, o si, por el contrario, se trata
de una tendencia de largo plazo que ubicarfa definitivamente
a América Latina en una nueva posicién en la estructura de la
inversién extranjera en el mundo contemporaneo.

20

LA INVERSION EXTRANJERA EN AMERICA LATINA:...

La cafda de las inversiones a que se ha hecho referencia ha
afectado a .todos los pafses latinoamericanos, con la excepcién
de Colombia, aunque el fenémeno se explica principalmente
por e.l debilitamiento de los flujos de inversién hacia los tres
principales receptores: Argentina, Brasil y México. Estos tres
paises, junto a Chile, Colombia, Trinidad y Tabago y Vene-
.zuela. fz'oncentraron en 1984 el 95 por ciento de la corriente de
inversién extranjera directa en América Latina (Ver cuadro 2),

Cuadro 2

América.Latina.: In_versién extranjera directa en los
siete principales paises receptores.
1970-1984

(En millones de délares)

Promedios anuales Variacion
1970-1974 1980-1984 1981 1984 1981-1984 (%)

A precios corrientes

Argentina 10.2 436.3 823
! . 3 .1 268.6 ~67.4
glt?ilse.l 851.9 ) 2103.2 25258 1598.0 -36.7
ke bia -141.6 252.7 383.2 77.9 -79.7
oo 33.9 367.7 265.3 431.5 62.6
Tk, 413.1 1443.0 25411 391.6 -84.6
Vrln ad y Tabago 91.7 274.5 258.1 299.0 15.8
enezuela -140.4 1259 1839 482 -738
A precios constantes de 19808
Argentina 25.0 463.4
L X X 866.4 316.0 -63.5
gLaiie:I 1916.8 22794 2658.7 ! 1880.0 -29.3
e bia -283.8 271.6 403.4 91.6 -77.3
Mo 83.0 409.0 279.3 507.6 81.7
Maxieo 950.9 15245 26748 460.7 -828
V"n ad y Tabago 220.4 301.5 271.7 351.8 29.5
enezuela -282.4b 1364 1936  56.7 -707

2 Valores nominales deflactados por el indic L
\ S e de preci L
industriales de los paises desarrollados. precios de las exportaciones de productos

b . .7 . . " .z
0 La de.smversmn se explica por la nacionalizacion de las empresas petroleras en ese periodo.
uente: Elaborado con base en: UNCTC, Foreign direct investment in Latin America. . ., p. 3.

A-l ver el cuadro 2 podemos comprobar que en América
Latina tiene lugar un fenémeno ya apuntado en la primera
pa.rt.e: de la lista de los siete principales receptores de in-
ver§lén efctranjera directa, cinco de ellos: Argentina, Brasil
Chile, México y Venezuela han sido también los pafse; que er;
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los afios setenta recibieron la mayor parte de los créditos de
la banca privada internacional. Esto es particularmente cierto
en el caso de Brasil, México y Argentina que, en ese orden,
son los tres principales receptores de capital extranjero y de
préstamos externos. Por el contrario, Venezuela sigue en im-
portancia a los tres paises anteriores por el volumen de su
deuda externa, pero ocupa el séptimo lugar como receptor de
inversién extranjera directa, quizds porque esta ultima ha es-
tado tradicionalmente orientada a la industria extractiva, en
gran medida nacionalizada, en tanto que el desarrollo impreso
a las industrias estatales demandé la contratacién de deuda
externa en gran escala. Es una simple conjetura, pero podria
reflejar quizas lo que realmente ocurrid.

En cuanto a la distribucién sectorial de la inversién ex-
tranjera directa se dispone de informacién muy fragmentaria.
La que estd disponible se refiere a los Estados Unidos, Gran
Bretafia y el Japén y pone de manifiesto que en afios recientes
el destino principal de dicha inversién han sido los servicios.
La industria ocupa el lugar preeminente que alcanzé en los
afios setenta en la inversién trasnacional, pero ahora son los
servicios los que atraen mds capital del exterior. Por lo que
se refiere a los Estados Unidos, la industria concentraba el 32
por ciento de la inversién directa norteamericana en América
Latina, y en 1984 la proporcién era 30 por ciento en cifras re-
dondas en ambos casos. Los servicios, en cambio, exhibieron
los siguientes porcentajes de concentracién en los afios mencio-
nados: 28 y 54 por ciento, respectivamente. De la inversién
directa japonesa correspondié a la industria manufacturera el
53 por ciento en 1975 y el 32 por ciento en 1984, en tanto que
los servicios concentraron el 24 y el 55 por ciento de dicha in-
versién en los afios mencionados. En cuanto a Gran Bretafia se
refiere la informacién disponible asigna a las industrias el 79 y
el 54 por ciento de la inversién directa de ese origen en 1975 y
1980, respectivamente, mientras los servicios concentraron en
cada uno de esos afios el 8 y el 45 por ciento de la inversién
britdnica directa total. Lo anterior significa que en sélo seis
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afos la concentracién de las inversiones britdnicas en los ser-
vicios aumenté cinco veces.15

Otras consideraciones sobre la inversién extranjera directa
en América Latina, pero sobre todo en relacién a su probable
papel en el futuro, se harédn en la seccién siguiente. Sin em-
bargo, a modo de introduccién a dicha parte conviene tener en
cuenta un hecho que tiene sensible incidencia en las decisiones
de las empresas trasnacionales. Tal hecho es la caida de la tasa
de retorno de las inversiones extranjeras directas de los Estado
Unidos, que es el pais para el que se dispone de informacién.
En el conjunto de los pafses en desarrollo dicha tasa se redujo
de 24.3 por ciento en 1980 a un nivel de 10.0 por ciento en 1983,
mientras en América Latina la tasa de retorno de las inversio-
nes directas norteamericanas cayé en el mismo periodo de 18.8
a sélo 2.2 por ciento. La reduccién ha sido més significativa en
el sector industrial, pues en el conjunto de paises en desarrollo
la tasa evolucioné de 16.3 por ciento en 1980 a 2.4 por ciento
en 1983, en tanto que en América Latina la tasa de retorno
de las trasnacionales norteamericanas manufactureras cayé de
15.8 por ciento a —1.4 por ciento en los afios antes indicados,
respectivamente.16

Lo anterior puede explicarse por la profunda crisis que vive
América Latina, que ha reducido la actividad econémica gene-
ral, ha estrechado los mercados y ha aumentado la capacidad
instalada ociosa. También ha sido importante el impacto de
las fuertes devaluaciones de los signos monetarios en diversos
pafses, las cuales han incidido en la conversién de las utilidades
en términos de délar.

La crisis de los ochenta ha dado lugar a politicas de ajuste
y de estabilizacién econémica con efectos desastrosos, sin que
pueda decirse todavia que se haya tocado fondo. En cualquier
caso, bien se trate de situaciones reales o de eventos potencia-
les, la inversién directa es retenida por las trasnacionales en
tanto se despejan los nublados del dfa.

15 . N . .
UNCTC, Foreign direct investment in Latin America..., pp. 1y 4.
1 . . . .
6 UNCTC, Trends and issues in foreign direct investmeni..., p. 30.
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111

.Nos sacara de penas la inversion extranjera directa?

Lo dicho en el parrafo anterior significa, en pocas palabras, que
no hay lugar a esperar un repunte importante de la inversién
extranjera directa en América Latina en lo que resta de la pre-
sente década y, cuando menos, los primeros aiios de la préxima.
;Quiere decir entonces que la inversién extranjera directa no
nos sacard de penas, llenando el vacio que ha dejado la inte-
rrupcién del crédito externo? [...] Para dar respuesta a esta
pregunta conviene considerar hechos como los siguientes: en
primer lugar, lo que pretenden los paises desarrollados; luego,
los cambios de actitudes y de politicas en América Latina; y,
finalmente, cual es el potencial de la inversién extranjera para
compensar la implosién del crédito externo.

A juicio de los pafses desarrollados las empresas trasnaciona-
les son el factor mas dindmico de las economias en desarrollo,
por lo que una via para salir de la crisis actual es atraer in-
versiones extranjeras. En los tGltimos afios dichas inversiones
se presentan como un sustituto de los programas de asistencia
y del crédito externo, alegdndose que las inversiones extranje-
ras constituyen una fuente de recursos frescos, tan necesarios
cuando las reservas internacionales se han agotado o estdn muy
comprometidas. Se dice también que las divisas fluiran hacia
América Latina gracias a las exportaciones promovidas por las
firmas trasnacionales. Incluso se llega a decir que la inversién
extranjera directa tiene obvias ventajas sobre la contrataciéon
de la deuda externa, pues no compromete la salida de canti-
dades fijas de divisas, y en todo caso el flujo de las remisiones
es menor que el de] servicio de la deuda. Por supuesto, todas
estas reflexiones tienen un fuerte eco en los paises latinoame-
ricanos.

Convencidos de lo que predican, los pafses en desarrollo han
tomado diversas medidas para llevar a la practica sus concep-
tos. Una de ellas ha sido la firma de convenios que estimulen
y den garantias a la inversién extranjera. No se trata pro-
piamente de una iniciativa de los ltimos afios, pero en fecha
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reciente se ha concedido mucha atencién al instrumento men-
cionado. En América Latina no se ha tenido mucho éxito;

de un total de mas de 200 convenios vigentes en la presente

década, solamente Belice, Costa Rica, Ecuador, El Salvador,
Haiti, Panam4 y Paraguay han suscrito convenios bilaterales
de garantia a las inversiones extranjeras. La enumeracién an-
terior no causa sorpresa: Costa Rica y El Salvador dependen
hoy dia en un grado excesivamente alto de las transferencias
de recursos financieros de los Estados Unidos, y en cuanto a
Haiti y Paraguay parece posible ahorrarse los comentarios. La
mayor parte de los convenios bilaterales se han suscrito de 1982
a nuestros dias. En su gran mayoria los pafses de América La-
tina y el Caribe han impugnado la suscripcién de tales acuer-
dos, por considerar que imponen obligaciones a los pafses de
la regién sin establecer como contrapartida obligaciones para
la inversién extranjera.

Otro paso dado por los pafses desarrollados es llevar al seno
del GATT el “examen del funcionamiento de los articulos del
Acuerdo General relativos a los efectos de restricciones y dis-
torsiones del comercio resultantes de las medidas en materia
de inversiones”, a fin de negociar “las disposiciones adicionales
que pudieran ser necesarias para evitar tales efectos negativos
sobre el comercio”.'?

El maés activo entre los promotores de medidas que libe-
ralicen los flujos de inversién extranjera es Estados Unidos.
Una muestra de ese interés es la Ley de Comercio y Aranceles
de 1984, en la que, por primera vez en la legislacién comercial
de los Estados Unidos, se incluye el asunto de las inversio-
nes norteamericanas en el extranjero. La inclusién se opera
mediante una ampliacién del significado del término “comer-
cio”, el cual, segin la ley citada, comprende también: “La
inversién extranjera directa por personas estadunidenses que
tenga implicaciones para el comercio de bienes o servicios”.'8

17 “Declaracién Ministerial sobre la Ronda Uruguay del GATT", Comercio Exte-
rior, Nim. 10, México, 1986, p. 935.

18 Titulo III, Seccién 302, inciso (ii) de la Ley de Comercio y Aranceles de 1984,
citado en: SELA, América Latina y la Ley de Comercio y Aranceles de Estados
Unidos, (SP/AL-EU/LCA/DT No.1/Corr. 1), 1985, p. 4.
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En otra parte, la Ley de Comercio y Aranceles incluye entre
los objetivos de negociacién de los Estados Unidos: “Reducir
o eliminar barreras artificiales o que signifiquen distorsiones
del comercio en lo relativo a la inversién extranjera directa,
ampliar y extender el principio del trato nacional y reducir
las barreras irrazonables al establecimiento”.!® Segin la ley
citada, debe entenderse por “irrazonable”: ¥|...]cualquier ley,
politica o practica que, aunque no sea necesariamente contra-
ria a los derechos internacionales de los Estados Unidos, se la
considere injusta e incorrecta. El término inclye —sin estar
limitado a ello— cualquier ley, politica o prictica que niegue
oportunidades razonables y equitativas: i) de mercado; ii) de
establecimiento de una empresa; o iii) de proteccién adecuada
y efectiva a los derechos de propiedad intelectual”.20

Finalmente, hay que sefialar que la ley de 1984 amplia el
alcance de la Seccién 301 de la Ley de Comercio de 1974 en
materia de represalias y confiere poderes a la Oficina del Re-
presentante de Comercio de los Estados Unidos para aplicarlas
cuando fracasen las negociaciones con un gobierno que haya
aplicado medidas “irrazonables” o “discriminatorias” o “injus-
tificables”, como podrian ser, dado el caso, las normas que
reserven para el Estado o para el capital nacional de un pais
latinoamericano un determinado sector de la economfa.

Por lo que toca a las actitudes y politicas de los paises de
América Latina en relacién a la inversién extranjera, el hecho
verificable es un cambio sensible en favor de éstas. En términos
generales, puede decirse que en afios recientes se ha tendido
a reducir o a.eliminar las regulaciones, aunque se mantiene
el interés de preservar la participacién preferente, e incluso
exclusiva, del Estado y el capital nacional en algunos sectores
de la economia. El caso mas notable en este aspecto es, sin
duda, el Brasil, cuya legislacién sobre informdtica a resistido
hasta ahora las presiones de los Estados Unidos.

Un hecho negativo de gran importancia por su significado
en varios aspectos es la modificacién introducida en 1987 por
el Grupo Andino al Régimen Comin de Tratamiento a los

19 Tftulo I1I, Seccién 305, ver SELA, op. cit., p. 3.
20 Citado por SELA, op. cit., p. 14.
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"Regalfas. La aprobacién de la Decisién 24 del Acuerdo de Car-

tagena y su puesta en vigor en 1971 fueron acontecimientos de
gran trascendencia, pues ningin otro esquema de integracién
econémica regional habia dado, ni ha dado hasta la fecha, un
paso semejante. En virtud de la Decisién 24 los pafses miem-
bros del Acuerdo de Cartagena contaron con normas uniformes
sobre la gradual conversién de las empresas extranjeras en em-
presas mixtas o nacionales; sobre los limites a la remisién de
utilidades al exterior (a las casas matrices); sobre el uso de
crédito local, negandose a las firmas extranjeras el acceso al
crédito de largo plazo; sobre la prohibicién de compra de ac-
ciones o derechos de propiedad de inversionistas nacionales y
otras m4s relativas a las transferencias de tecnologia, reserva
de sectores para la inversién andina, etcétera.

La aplicacién de la Decisién 24 encontré en todo momento
diversas dificultades, en particular a medida que los gobier-
nos de la regién andina se permeabilizaban para las corrientes
neoliberales. Ya en 1976 la Decisién 24 fue modificada para fle-
xibilizar algunas de sus normas, pero fue a partir de 1984-1985
que aumentaron las presiones de los gobiernos andinos para
renegociar el Régimen Comun, presiones que fueron precedi-
das o acompaiiadas por francas violaciones de la Decisién. Sin
poder entrar en detalle dirfamos, a guisa de ejemplo, que Vene-
zuela exceptué unilateralmente de las regulaciones convenidas
a las inversiones extranjeras y los contratos de tecnologia en la
electrénica, la inform4tica, la biotecnologia, las empresas del
Estado y otros sectores. Las normas relativas a la conversién
de las empresas que constitufan el alma misma de la Decisién,
fueron modificadas, también en forma unilateral, por todos los
gobiernos, en un grado u otro. El Ecuador fue més lejos al
exceptuar de la obligacién de transformarse a las sucursales de
empresas extranjeras.2!

No obstante la liberalizacién de las politicas sobre inversién
extranjera, los hechos han probado que las empresas trasna-

21Ver: Propuesta de Ia Junta sobre modificaciones al Régimen Comiin de Trata-
miento a los Capitales Extranjeros y sobre Marcas, Patentes, Licencias y Regalias
(JUN/Propuesta 165/Rev.1), 1987
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cionales no tienen interés en una regién agobiada por la deuda
externa y los problemas de balance de pagos. Bolivia, uno de
los paises que mayores cambios liberalizantes ha introducido en
sus politicas, y uno de los pocos que ha suscrito un convenio
de garantias a la inversién, ha visto caer la inversién extran-
jera directa de Dls. 60 millones a solamente Dls. 7 millones
entre 1981 y 1984, El cuadro 2, revela la tendencia contraccio-
nista de la inversién extranjera en todos los paises, inclusive
en México, en donde la inversién extranjera directa cayé de un
nivel de Dls. 2 541 millones en 1981 a sélo Dls. 392 millones
en 1984.22

Las esperanzas en que la inversién extranjera compense la
interrupcion del crédito internacional no se han justificado, y
tampoco podran justificarse en el futuro por lo-que enseguida
anotamos. En primer lugar, porque [...]del incremento regis-
trado en el valor de la inversién norteamericana en la América
Latina 65 por ciento ha sido reinversién de utilidades en el pe-
riodo 1970-1980 y sélo 35 por ciento se originé en un aporte
de capitales nuevos”.23 En el periodo 1980-1984 la reinversién
de utilidades constituyé el 45 por ciento del flujo de inversién
extranjera directa (no sélo de los Estados Unidos sino incluidos
todos los paises proveedores).24Lo anterior est4 en consonan-
cia con la caida de la tasa de retorno de las inversiones en el
periodo de crisis, a lo que se hizo referencia anteriormente.

En segundo lugar, la inversién extranjera genera una salida
cuantiosa de recursos: la remisién de utilidades en un periodo
tan critico como el de 1980-1984 constituyé el 43 por ciento
del flujo de la inversién extranjera directa. Las remesas, por
supuesto, no constituyen la inica demanda de divisas por parte
de las empresas trasnacionales (los pagos por servicio de la

22 Sergio Bitar, “La inversién norteamericana en el Grupo Andino”, Trimestre
Econdmico, Niim. 206, México, 1986, p. 319.

23 Ibid.

24 Estimaciones con base en informacién de CEPAL, Banco de datos sobre in-
versidn extranjera directa en América Latina y el Caribe (LC/L 386), 1986. Por
tener diversa cobertura geogréfica la informacién correspondiente a los flujos de
inversién, a la reinversién y a la remisién de utilidades, homogenizamos los datos
para un total de 15 pafses.
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deuda externa y por repatriaciones de capital son también de
magnitud importante).

En tercer lugar, la inversién extranjera directa s6lo en parte
es capital de riesgo aportado desde el exterior por la casa ma-
triz. Una proporcién significativa de la inversién est4 consti-
tuida por créditos del sistema bancario local, en cuyo caso no
hay ninguin ingreso de recursos externos.Otra parte se obtle.ne
mediante la contratacién de créditos de la banca internacio-
nal, en cuyo caso se incurre en un ingreso que genera deuda
externa del pais receptor de la inversién; y otra parte, muy
importante en muchos casos, estd constituida por la d(fuda in-
trafirma, es decir, crédito extendido por la casa matriz a sus
filiales en América Latina.

Hay evidencias de que en afios recientes, enfrentadas a los
problemas de balanza de pagos y los controles en el uso de
divisas, las empresas trasnacionales se inclinan mé:s que en el
pasado por financiar sus inversiones mediante créditos de la
banca internacional, pues su experiencia les indica que los go-
biernos de los paises receptores se esfuerzan (o se ven forzados)
en cubrir el pago del servicio de la deuda externa, mient.raf; que
dificilmente puede excluirse la posibilidad del estableclmlex.lto
de restricciones a la remisién de utilidades o a la repatriacién
de capital. Lo anterior significa que la politica de alient? a
las inversiones extranjeras muy probablemente incrementara le}
deuda externa de América Latina o, en todo caso, compensara
en alguna medida la reduccién de la misma que se consiga por
otras vias. Segun Naciones Unidas: “El pago de la deuda de
las filiales a sus casas matrices puede haber sido una via para
la repatriacién de capital al enfrentar situaciones econémicas
adversas”.25 Segiin la misma fuente, tal parece ser el caso de
México. :

La deuda intrafirma constituyé entre un méximo de 55 por
ciento y un mfnimo de 15 por ciento del financiamiento de l-a
inversién extranjera directa en Brasil en 1981 y 1984, resp.ectl-
vamente. En el caso de Colombia el minimo fue 74 por ciento
en 1980 y el méximo se alcanzé en 1983 cuando la delfda. intra-
firma financié el 92 por ciento de la inversién trasnacional. En

25 UNCTC, Foreign direct investment..., p. 17.
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México la cifra mas alta fue 42 por ciento en 1983, en tanto que
en 1982 y 1984 se registraron porcentajes negativos de partici-
pacién del orden de —4 y -9 por ciento. Segin CEPAL el flujo
de deuda externa dentro de una misma firma en Ameérica La-
tina fue de —494 millones de ddlares en 1983 y de —51 millones
en 1984.28 Las cifras negativas han dado base a la hipétesis de
Naciones Unidas antes citada.

Una tltima consideracién se desea hacer: aun suponiendo
un ingreso de recursos frescos mediante las inversiones extran-
jeras, el flujo de éstas tendria que crecer fuera de todo lo po-
sible para que compensara la cafda del crédito internacional.
En 1980-1984 la corriente de inversién extranjera directa hacia
América Latina totalizé Dls. 27.2 mil millones, lo que arroja
un promedio simple de Dls. 5.4 mil millones por afio. En
el mismo periodo los incrementos de la deuda externa suma-
ron Dls. 178.4 mil millones, con una media anual de Dls. 36
mil millones. Una cabal compensacién de los flujos de crédito
mediante la inversién extranjera directa implica que ésta se
incremente siete veces, lo que est4 fuera de la realidad y en
abierta contradiccién con las tendencias recientes ya comenta-
das. No perder de vista que en el periodo mencionado (1980-
1984) América Latina transfirié utilidades e intereses por un
total de Dls. 154 mil millones, o sea, a razén de un promedio
anual de Dls. 31 mil millones.27

La posibilidad de que la cafda del crédito internacional se
compense gracias a que la inversién trasnacional mejorara la
posicién exportadora de los pafses latinoamericanos, tampoco
es del todo viable. La tendencia histérica de las empresas
trasnacionales en América Latina ha sido servir los mercados
internos, participar en mucho menor grado en la exportacién
y registrar un coeficiente de importacién superior al de lac
empresas locales. Si estas tendencias cambiaradn en el futuro,
no lo sabemos. Lo que es posible percibir justificarfa sdlo en
parte la confianza puesta en esta solucién.

26 cEPAL, Banco de datos..., p. 73.
27 Célculos con base en informacién de UNCTC, op. cit., p. 16.
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