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Resumen

Este articul o tiene como objetivo primordial hacer un breve andisis de laevolucion delalnversion
extranjeradirecta (1ED) desde los afios 90 hastala actualidad, con laintension deinformar €l avance
delas economias | atinoamericanas en la captacion de IED; asi como abordar el temadelas empresas
multinacional es ubicadas en ésta zona, |as cuales han permitido € crecimiento y en muchos casos
la estabilidad de los diversos paises.

Palabras clave: Empresas multinacionales, Inversion extranjera directa.
Clasificacién JEL: FO2, F23, O11, O14.

I ntroduccién

L aleD se define como el incremento en laposicidn patrimonia de un propietario extran-

jero que posee mas del 10% de las acciones de una firma. También incluye los préstamos
recibidos de la casa matriz extranjera por la compafialocal. De hecho, cercadel 20% de los
flujos de IED toman la forma de préstamos de la casa matriz. La IED no es lafirmay sus
activos, sino es simplemente una de las fuentes de financiamiento para la firma.

La IED es uno de los tantos métodos que existen para que una economia se recupere o
crezca, sin duda también es el mecanismo mas rdpido para lograr € objetivo mencionado,
porque permite la generacién de empleos, con ello, se aprecialamejoraen lacalidad de vida
de los individuos y como resultado final el aumento de la produccion de un determinado
pais.

*  Alumno de la licenciatura en Economia de la UAM-A.
! Ferndndez y Hausmann (2000).
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En lagran mayoria de los casos la IED otorga la oportunidad de establecer un monopolio
dependiendo de la tecnologia y de las patentes que se manegjen en la produccién de una
mercancia especifica, obviamente el bien producido o manufacturado tendr& una ventaja por
diferenciacion en comparacion con el resto de los bienes que son sustitutos perfectos, dando
lugar a la obtencion de ganancias extraordinarias que desaparecerédn en la medida en que
nuevas empresas se incorporen a esa misma rama productiva.

1. Laldgica de las empresas multinacionales

En primerainstancia es esencial entender qué es una empresa transnacional, paraello conta-
mos con la siguiente interpretacion. Una empresa transnacional forma parte de un grupo de
empresas 0 conjunto econdmico con actividad multinacional. Robinson, define las empresas
multinacionales (firmas, conglomerados, corporaciones, trasnacionales, etc.) como “Un sis-
tema de produccion o prestacion de servicios, integrado por unidades localizadas en distin-
tos paises, que responden a estrategias centralmente planificadas en una casa matriz cuyo
control se basa preeminentemente aunque no exclusivamente en la propiedad de todo o
parte del capital de las subsidiarias, y que a su vez es poseiday gerenciada por ciudadanos
del pais donde tal matriz tiene su domicilio” .2

Laempresa multinacional es, hoy, €l principal protagonistay motor de lainversion mun-
dial. Esindudable que €l nacimiento de las empresas multinacionales, tiene su origen en €
comercio internacional .3

La gran variedad de empresas multinacionales que inundan €l mundo por medio de IED
se manegjan por medio de un cédigo de desarrollo y participacion dentro de los paises recep-
tores de dicha inversion, primordiamente se da por entendido entre pais emisor y receptor
de la IED que las empresas multinacionales o también conocidas como trasnacionales que
ahora en adelante llamaremos ETN tienen como objetivo lograr una mayor productividad
mediante costos laborales més bajos, que se busca conseguir la no discriminacién, promo-
cion y proteccion de la inversion, es decir, no limitar los derechos de los inversionistas,
ademés de que € trato debe ser igual por parte de un pais hacia inversionistas nacionales y
extranjeros, para asi proveer de las mismas oportunidades de éxito a los diversos inversio-
nistas interesados en insertarse en la vida productiva de la nacion que les parece rentable.

Una empresa transnacional es aquella, que a partir de una casa matriz habitualmente
situada en un pais desarrollado, expande y universaliza sus actividades a nivel global, en
beneficio de los intereses de los inversionistas del pais central. En cambio, la empresa mul-
tinacional, es aquella organizacion productiva o de servicio, integrada por dos 0 més paises,

2 Duque (2004).
3 Aguilar et al. (2006).
4 Aguilar et al. (2006).
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en el que el control y direccion de sus actividades se encuentra en |os paises miembros, con
aportes de capital que pertenecen necesariamente a estos y destinada a fortalecer mecanis-
mos de cooperacion regional.

Es importante destacar que no basta con que un pais posea recursos naturales, mano de
obra barata o mercados atractivos para que se produzca la inversion extranjera. Resulta
necesario que las firmas poseedoras de la inversién extranjera también sean propietarias de
ciertas técnicas, habilidades y recursos que a otras firmas no les sea fécil obtener.*

2. Lascaracteristicasdelaiep y delasetn

La IED en cualquier parte del mundo tiene caracteres en comuin y caracteres contingentes
gue permiten diferenciar un tipo de empresa multinaciona de otra, como la pluralidad de
componentes, la relacion entre los componentes. subordinacion o coordinacién, una unidad
subyacente, la solidaridad y |a extension de la empresa a varios territorios estatales, por
mencionar algunos; dentro de los caracteres contingentes tenemos la dimension de la em-
presa, el fin de lucro y los vinculos con sus modalidades operativas, entre las cuales se
destacan la estrategia global, la diversificacién y el comercio cautivo, incluyendo la
sobrefacturacion, la subfacturacion y particularmente las transferencias tecnol dgicas.®

Caracteristicas esenciales de la IED

1) Pluralidad de componentes: autonomia formal o aparente de los mismos. 2) Relacion
entre los componentes. subordinacion o coordinacion; aln admitiendo que la empresa mul-
tinacional puede estar compuesta de personas juridicas de alto grado de autonomia, éstas se
encuentran intimamente relacionadas entre si por un vinculo de coordinacién o de subordi-
nacién. 3) Unidad subyacente: si bien puede verse una empresa en cada uno de los compo-
nentes del grupo, éste, a su vez puede ser concebido como una gran empresa; siendo €l
grupo laexpresion de unaunidad econdmica, determinada por laestrechavinculacion (union)
de sus partes componentes, |a aparente autonomia de estas partes no podrian (ni deberian)
impedir el reconocimiento de tal unidad. 4) Solidaridad: existe casi un completo acuerdo en
postular la solidaridad del grupo por las obligaciones contraidas por cualquiera de los com-
ponentes del conjunto. 5) Actividad Multinacional: es decir, la extensién de la empresa a
varios territorios estatales.

Caracteristicas no esenciales

1) LaDimensién: es decir, € tamafio de la empresa multinacional. 2) El fin de lucro: es
decir, € desarrollar laactividad comercial o industrial ala obtencion de ganancias, o que se
traduce en un caracter esencia ala nocién de grupo de empresas, y consecuentemente, al
concepto de empresa multinaciona. 3) Los vinculos con sus modalidades operativas, entre
las cuales se destacan la estrategia global, la diversificacion y € comercio cautivo, lo que

5 Duque (2004).
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incluye la sobrefacturacion, la subfacturacién y algunas particularidades de la transferencia
de tecnologia.®

Las empresas multinacionales toman la decision de inversion en un determinado pais
dependiendo de la rentabilidad que se contemple de dicha inversion, es decir, de las expec-
tativas de ganancias, siempre en busca de que éstas sean extraordinarias s es que €l mercado
asi lo permite. Las ETN pueden clasificarse por medio de las actividades que desempefian,
pueden existir empresas de la rama extractiva, manufactureras o financieras y de servicios,
dentro de una segunda clasificacion es posible dividir en multinacional es por naturaleza, por
vocacion, por especializacion, o incluso multinacionales por accidente.”

Causas del desarrollo y evolucion de las ETN

La primera de éllas es la necesidad de las empresas por aumentar su produccion, con la
finalidad intermedia de reducir los costos unitarios. Una segunda causa, se ha atribuido a
circunstancias tecnolgicas. Esto quiere decir que existe una brecha tecnol égica, que repre-
senta € monopoalio de los conocimientos cientificos y técnicos por un reducido niimero de
paises altamente desarrollados. Una tercera causa, la encontramos en las llamadas empresas
extractivas (industria petrolera, industria del caucho, mineria, etc.), éstas son multinaciona-
les al tener que instalarse en € territorio donde se encuentran las materias primas que cons-
tituyen el objeto de su explotacion. Un cuarto elemento que incide en la instalacién de
filiales en el extranjero, son las diferencias de costos, especialmente en paises donde la
mano de obra es sensiblemente mas barata. Finalmente, una quinta causa la congtituye €l
evitar las barreras arancelarias, y asi formar agrupamientos regionales eficaces.

Dentro de las fusiones entre multinacional es encontramos las fusiones horizontal es, cuya
finalidad es la adquisicion de una empresa por parte de otra del mismo mercado, con €l
objetivo de mejorar la eficiencia y/o aumentar € poder de mercado. Uno de los problemas
presentes araiz del andlisis de las fusiones horizontales es el equilibrio entre € aumento de
eficienciay e incremento del poder de mercado.

Cuando nos referimos a integracion vertical, estamos hablando de la compra de una
empresa proveedora 0 una empresa cliente. Los jemplos de integracion vertical son lacom-
prade un detallista por el distribuidor, lacompradel fabricante de piezas por el fabricante de
automdviles, etc.

Integracién Vertical. En la elaboracién de cualquier articulo o en la prestacion de un
servicio, desde el momento en que se extraen las materias primas hasta la terminacién del
producto o servicio final pasando por los productos intermedios, requiere de varias etapas,
gue, en muchas ocasiones estan cubiertas por diversas empresas, siendo unas proveedoras
delas siguientes en el proceso productivo. Estas empresas estan verticalmente rel acionadas.

¢ Aguilar et al. (2006).
7 Duque (2004).
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Un problema es que no es posible establecer contratos a largo plazo a prueba de todo
entre |os grupos integrados. Esto implicaria que si unainversion es muy especifica, la nica
forma de internalizar todos estos efectos seria la integracion vertical.

Para saber qué tipo de empresa 0 qué tipo de estructura de mercado es la més adecuada
paralainversion en investigacion y desarrollo nos basamos en la hipétesis de Schumpeter,
segln la cual, las grandes empresas con posiciones més 0 menos monopolistas son las que
poseen mayores incentivos para ser el motor del progreso tecnol 6gico. Las grandes empre-
sas mantienen mas facilidad para un acceso a los mercados de capitales, una mayor capaci-
dad de absorcidn de riesgos, y ademas, existen economias a escala en las actividades de la
investigacion y € desarrollo.®

Dentro de América Latina los mayores paises receptores de IED siempre han sido México,
Argenting, Brasil y Chile; lainversion extranjeraen estaregion del mundo se ha caracterizado
por € répido crecimiento en € volumen de las inversiones y en € nimero de las mismas, las
inversiones se concentran en un pequefio grupo de paises, en esta zona geogréfica se dio una
gran inflexibilidad frente ala crisis financiera internacional de los noventa, y también porque
dos terceras partes del volumen de la 1ED han consistido en la compra de activos existentes.1°

Dentro de las principales ETN |latinoamericanas encontramos por parte de Brasil a
Petrobras, Ital, Garantia Brasil, Odebrecht, Brama Gerdau, por Argentina tenemos a Pérez
Companc, Techint, Y PF Argentina Petréleo, por México sobresale AlfalHylsamex, Vitro,
Cemex, Carso, Bimbo, Televisay Gruma, y en Chile Matte Chile Forestal, Hurtado Vicuria,
Pathfinder Chile Forestal, etc.1!

Ahora retomemos cdmo aparecié la IED: la primera ola de IED de paises en desarrollo
incluyd firmas de Argentina, Brasil, Hong Kong, Singapur, Malasia e India, que se embarca-
ron en diferentes clases de proyectos de inversion, desde operaciones en sectores extractivos
(mineria, petrdleo) y obras de ingenieria civil y construccion hasta iniciativas destinadas a
sustituir importaciones en €l pais receptor.

La segunda ola estuvo dominada por firmas de Hong Kong, Taiwén, Singapur y Corea, eco-
nomias que habian venido creciendo de forma acd erada desde los afios 60, y que se caracterizan
por su fuerte orientacion exportadora. Resource seeking son las inversiones orientadas a explotar
recursos naturaes, o mano de obrano calificada, cuyadisponibilidad es, obviamente, laprincipa
ventgja de locdizacion que ofrece e pais receptor. Las inversiones market seeking se dirigen a
explotar é mercado doméstico del pais receptor (y eventualmente el de los paises cercanos).
Las inversiones market seeking son seguidas con frecuencia de inversiones efficiency seeking,
en las cudes se buscaracionaizar laproduccion paraexplotar economias de especiaizaciony de

8 Schumpeter (1983: 106).
® Aguilar et al. (2006).

10 UNCTAD (2003b).

11 Duque (2004).
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ambito, cabe sefidar que & objetivo central de las estrategias strategic asset seeking es adquirir
recursos y capacidades que pueden ayudar a la firma inversora a mantener y acrecentar sus
capacidades competitivas nucleares en los mercados regionales o globales.'?

3. Andlisis compar ativo de la década de los noventa-siglo xxi

L as multinacionales mas grandes en América L atina en la década de los 90 fueron encabeza-
das por Petrdleos de Venezuela que sobrepasd a Daewoo Corporation, para reclamar asi €
primer lugar en lalista dela CNUCED para 1999. En 2003, se publico €l listado delas 50 ETN
mas grandes seglin ventas consolidadas en ese afio, cabe destacar que no aparece ninguna
ETN latinoamericana debido a que no logran acanzar un nivel de ventas elevado a compara
cion de General Motor, Telefénica SA y Wa Mart Stores que encabezan dicha lista. No
obstante la region de Latinoamérica es la mas demandada por las grandes ETN para ubicar
sus principales filiaes.!3

Pero no todo es malo paraAmeérica Lating, ya que aun cuando esta region no sea origen
de grandes ETN, se ve beneficiada en su mayoria por la gran demanda de mano de obra que
se consigue a convertirse en zona de destino de las principales transnacionales, las cuaes
manejan estrategias de operacion muy diversas que permiten su desarrollo como corporati-
vo, a igual que e desarrollo conjunto del pais receptor.

Cuadro 1
América Latinay € Caribe: Estrategias de las ETN
Estrategia Busqueda de recursos Busgueda de mercado Busqueda de eficiencia Busqueda de
corporativa y naturales local (nacional o para la conquista de activos
sector regional) terceros mercados tecnolodgicos
Bienes Petréleo y gas: Automotor: Mercosur Automotor: México
Comunidad Andina, Quimica: Brasil Electrénica: México y
Argentina, Trinidad y Industria alimentaria: Argentina, Cuenca del Caribe
Tabago Brasil, México Prendas de vestir: Cuenca
Mineria: Chile, Bebidas: Argentina, Brasil, México del Caribe y México
Argentina, Comunidad Tabaco: Argentina, Brasil, México
Andina
Turismo: México y Finanzas: México, Chile, Argentina, Servicios de
Cuenca del Caribe Venezuela (Republica Bolivariana administracion
de), Colombia, Per(, Venezuela Costa Rica
Servicios (Republica Bolivariana de)

Comercio minorista: Brasil,
Argentina, México

Energia eléctrica: Colombia, Brasil,
Chile, Argentina, Centroamérica
Distribucion de gas: Argentina,
Chile, Colombia, Bolivia

Fuente: Comisién Econdmica para América Latinay el Caribe (CEPAL).

2 Dunning et al. (1998: 271-275).
13 CePAL (2004).
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En 2002 los flujos de inversion hacia América Latina sufrieron una caida al igual que
hacia € resto del mundo; la caida practicamente se debi6 a

* Incertidumbre sobre la recuperacion de la economia mundial.
» Crisis de los sectores de la nueva economia

» Fuerte disminucion de fusiones y adquisiciones.

* Aumento de la aversion al riesgo.

« Dificil acceso de las empresas a financiamiento.

» Caidadelatasade gananciay de los indices bursdtiles.

» Desaceleracion de la expansion globa de las empresas.*#

Gréfical
América Latinay € Caribe: entradas del 1ED en los 10 principales
paises, 2001-20022
(miles de millones de ddlares)

Brasil =
225

México 253
Bermudas
Islas Caimén
Colombia
Chil 45
[J 2002
Perti I 2001

T T T 1
0.0 50 10.0 15.0 20.0 25.0 30.0

Fuente: UNCTAD (2003c).

14 Ruiz Yamel (http://mww.isri.cu/Paginas/Boletin/boletin_22.htm).
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Durante 2003 se dio una tendencia a descenso de la1ED colocada en laregion de Amé-
rica Latinay el Caribe, dando como resultado un fuerte impacto al creciente desarrollo de
las economias de este continente, ya que las cifras de lainversién se redujeron por tercer afio
consecutivo de 84,000 millones de délares durante 2001 hasta 56,000 millones en 2003.1°
Cabe destacar que € sector servicios fue € mas afectado por la disminucién de IED provenien-
te principamente de Europa y EUA. Algunos paises se vieron menos afectados con dicha
disminucion, tal es d caso de México que por medio del Tratado de Libre Comercio de Amé-
ricadel Norte (TLCAN) apaciguo relativamente € impacto en ladisminucion deinversion prove-
niente del exterior, debido a que con €l libre comercio que se entablo con EUA y Canada se
logré fortalecer principalmente la actividad de montaje de articulos manufacturados.

Gréfica 2
América Latinay € Caribe: Principales paises en los que operan las 50 mayores
ETN segulin ventas consolidadas, 2003
(porcentaje)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de informacion proporcionada por el Departamento de Estudios y Proyectos
Especiales de la revista América economia, Santiago de Chile, 2004, complementada con datos de “Las 500
empresas mas importantes de México”, Expansion, N°. 893, 25 de junio a 9 de julio del 2004; y “Melhores e
maiores’, Exame, nimero especial, julio del 2004.

Las causas centrales por las cuales se dio la disminucion de la 1ED en todo € mundo
principalmente en América Latina fueron: el lento crecimiento econdémico de las economias
en general, aunado a las expectativas poco alentadoras de recuperacion de las mismas, las
crisis que asolaban los paises latinos, la caida de las cotizaciones bursétiles, la disminucion
en las utilidades de |as empresas, |a caida de la rentabilidad, € aumento de economias poco

5 UNCTAD (2003b).
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competitivas, las privatizaciones en algunos paises, entre muchas otras razones. En la dismi-
nucion global delas corrientes de IED tuvo un peso enorme la fuerte reduccién del valor total
de las fusiones y adquisiciones transfronterizas (FAS). El nimero de FAsS disminuy6 de la
cifrarécord de 7,894 operaciones en 2000 a 4,493 en 2002.16

Gréfica 3
América Latinay € Caribe: Entradas netas de IED por subregion, 1990-20042
(miles de millones de ddlares)
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Fuente: CEPAL, sobrelabase de estadidlticas del Fondo Monetario Internacional, Balance
of Payment Satistics [CD ROM], noviembre del 2004, y en informacion oficial hasta el
1° de marzo del 2005.

2 No se incluyen los centros financieros. Las entrdas netas de IED correspoden a las
entradas de inversion extranjera directa, descontados |os giros de capital realizados por
losinversionistas extranjeros. Las cifras del 2004 son estimaciones de la CEPAL, excepto
en los casos de Brasil, Chile, México y |a Replblica Bolivariana de Venezuela.

En el 2005 seguin los reportes publicados por la UNCTAD aumento la IED después de tres
afos de descenso a nivel global, € nuevo aumento tuvo una tendencia a racionalizar las
actividades de produccion para obtener economias de escala que contribuirian a mejorar €
desarrollo de cada entidad.

En América Latinalainversion fue de 68,000 millones de ddlares, 44% superior alade
2003, nuevamente México estuvo dentro de los mayores receptores junto con Brasil, ambos
paises captaron 18,054.8 y 15,000 millones de délares respectivamente,'’ posteriormente
aparecio Chile y Argentina con cifras menores. Por otra parte, la1eD en Boliviay Venezuela

16 UNCTAD (2003b).
7 Posadas (2006).
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disminuyd por laincertidumbre que provoco la legislacion relativa ala proaccion del petré-
leoy e gas, y en Ecuador disminuyé por la construccion del oleoducto.!8

4. El caso mexicano

Ahorabien, e caso especifico de México es poco a entador, aunque se ha caracterizado por
ser uno de los mayores paises receptores de inversion extranjeraen América L ating, pero las
cifras no son muy favorables; por g emplo durante 2001-2002 las corrientes de IED hacia
México experimentaron una estrepitosa caida: de 25,000 millones de délares en 2001 a
14,000 millones en 2002. Esto se explica fundamentalmente por el hecho de que en 2002 no
hubo ninguna transaccion comparable ala adquisicion de Banamex por Citygroup en 2001.1°
Tres afios mas tarde la 1ED fue de 17,000 millones de délares mostrando asi una ligera recu-
peracion pero no comparable con la cifra de 2001. A Ultimas cifras México, en € periodo
comprendido de enero a marzo de 2006, cuenta con una IED de 3005 millones de dolares.?
La IED atraida por México hasta € 2006, principalmente tiene como origen paises como
EUA, Reino Unido y Canad4, entre otros.?

Gréfica 4
Origen dela IED en enero-marzo de 2006
(porcentaje)
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Nota: El rubro de otros paises aparece negativo debido a la transformacion de 521 millones de
délares de IED a inversién mexicana.
Fuente: Secretaria de Economia (2006).

18 UNCTAD (2005).

1% UNCTAD (2003c).

2 Secretaria de Economia (2006).
2L Secretaria de Economia (2006).
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Conclusiones

A pesar de que la IED ha presentado comportamientos muy volatiles en América Latina a
través de los afios, se ha dado a notar que el continente americano ha sido una aternativa
viable paralos capitales extranjeros, tomando en cuenta que |os beneficios de las empresas,
gue se han ubicado en éstas economias, han sido muy atractivas alos ojos de losinversionis-
tas, sin olvidar la gran variedad de recursos naturales a su acance y la abundante mano de
obra existente, la cual ha permitido reducir costos d méximo posible.

Sin duda la llegada de capitales a continente Americano seguira creciendo con e paso
de los afios, ya que esta zona ha mostrado en general un ambiente estable para los inversio-
nistas; gracias a eso las economias latinas podran continuar preservando la oportunidad de
alimentarse de los beneficios de la captacion de IED.

Sin embargo, vale la penarecordar que en lamayoria de las ocasiones, la entrada de ETN
acierto paisde AméricaLatinay del mundo en general, provocala creacion de monopolios,
a consecuencia de gque las empresas locales generalmente pequefias y medianas no logran
competir con las grandes multinacionales, provocando asi en muchos de los casos el cierre
de las mismas.
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