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Nota explicativa

Desarrollo Productivo es la continuacién, pero con otro nombre, de la serie Industrializacién y
Desarrollo Tecnolégico (IDT), en ambos casos de la Divisién de Desarrollo Productivo y
Empresarial de la CEPAL. Se ha adoptado este nuevo nombre pararepresentar mas correctamente
la problematica que este contendra. En efecto, los articulos que se publicardn se agruparén en torno
aal menos tres temas: i) reestructuracién y competitividad; ii) empresas transnacionales e inversién
extranjera; y iii) desarrollo agropecuario y rural, que en términos generales responden a la
organizacién interna de la Divisién (Unidad Conjunta CEPAL/ONUDI de Desarrollo Industrial y
Tecnolégico, Unidad Conjunta CEPAL/UNCTAD de Empresas Transnacionales y Unidad de
Desarrollo Agricola) y a las redes de instituciones ptblicas y privadas vinculadas a éstas.

Esta serie estd abierta a la colaboracién de todos los funcionarios del sistema de la CEPAL
y de las Naciones Unidas, y sobre todo a miembros de las instituciones integrantes de las redes as{
como a prestigiosos profesionales de América Latina y el Caribe y de fuera de la regién.

Finalmente, cabe sefialar que las personas a quienes les haciamos llegar la publicacién con
el anterior nombre mantendrén la recepcion de la “Red de reestructuracién y competitividad” de
la serie Desarrollo Productivo, pero no siempre recibiréan la de los temas de las redes de empresas
transnacionales e inversion extranjera y de desarrollo agropecuario y rural, cuya distribucién
coincide s6lo parcialmente a la del antiguo IDT. Por ello, los receptores de cada una de estas redes
de la serie recibiran nimeros de esta publicacién en forma variable.
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I. CARACTERISTICAS DE LA INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA EN UNA ECONOMIA GLOBALIZADA

A medida que el proceso de globalizacién e integracién de la economfa mundial se hace
mas evidente, la inversién extranjera directa (IED) ha comenzado a tener cada vez mas
importancia y se ha constituido en una de las variables que confirman este fenémeno. Es
asf como, desde 1985, los fiujos de IED a nivel mundial han crecido a una tasa media
anual de 27%, o sea tres veces mds rapido que el ritmo de crecimiento de las exportacio-
nes y cuatro veces mas que el de la produccién mundial (véase el grafico 1) (Naciones
Unidas, 1991 y 1992a). Este hecho nos indicarfa que la participacién de la IED en la
produccién mundial es cada vez mayor. Las razones que explican este crecimiento
espectacular de la IED son las siguientes:

a) La recuperacién de la economfa mundial en la segunda mitad de los afos
ochenta;’ '

b) La creciente competencia tecnolégica y el nimero cada vez mayor de empresas
de paises desarrollados que comienzan a invertir en el exterior, disminuyendo la hegemo-
nfa de los Estados Unidos y el Reino Unido en esta materia; y2

c) El aumento de la importancia del sector servicios en la economfa mundial y de
la desregulacién del movimiento de capitales en dicho sector.

Este crecimiento de la inversién extranjera directa en la segunda mitad del decenio
de 1980, cambi6 el patrén bipolar (Norte-Sur) por otro denominado la "trfada”, formada
por los Estados Unidos, la Comunidad Econémica Europea y Jap6n, a los que corresponde
aproximadamente el 80% de los flujos de IED a nivel mundial {Naciones Unidas, 1991).°
Los miembros de la "trfada", que concentran aproximadamente el 70% de las entradas
y el 83% de las salidas de los flujos de IED a nivel mundial, también han estado invirtien-
do, en gran medida dentro de la "trfada" y en sus propias regiones. Adem4s, cada polo
de la "trfada” busca fortalecer sus vinculos con algunos paflses en desarrollo que general-
mente pertenecen a su misma regién. Es el caso de la predominancia de inversiones de
los Estados Unidos en los paises latinoamericanos y en algunos asidticos, como Filipinas
y Pakistdn; de Jap6n en Singapur vy la provincia china de Taiwén; y de los palses miem-
bros de la Comunidad Econémica Europea en Europa Central y Oriental, Africa y algunos
paises asidticos con los que poseen fuertes lazos histéricos, como la India, Sri Lanka Y
Viet Nam (véase el grafico 2). Sin dudas, esta creciente proporcién de inversiones "intra-
triada” refleja una orientacién estratégica de las empresas transnacionales procedentes
de la "trfada” hacia otros integrantes de ella o sus palises satélites, como una forma de
asegurarse el acceso a los mercados, pese a la creacién de bloques regionales de comer-
cio e inversion (véase grafico 3). El interés declarado por una mayor integracién regional
de Norteamérica con América Latina y de Europa Occidental y Oriental no hace sino
fomentar esta tendencia. Al examinar las modalidades de comercio durante la década
de 1980 se comprueba que el comercio intrarregional se ha expandido con mayor rapidez
que el comercio mundial (Bollard y Mayer, 1992). Esto lleva a pensar que existe una
estrecha relacién entre el aumento de los flujos de inversién extranjera directa y el
comercio intrarregional. Concretamente, las estrategias de las empresas transnacionales



de establecer redes de filiales independientes, integradas en el plano regional en torno a
uno de los tres miembros de la "trfada”, quizas sea una causa importante de la expansién
del comercic intrarregional.* En particular, se presenta el caso de las empresas trasnacio-
nales japonesas, que estan buscando crear redes autosuficientes y regionalmente sosteni-
bles de filiales en cada uno de los paises miembros de la "trfada".

Sin embargo, dentro de este proceso las regiones en desarrollo perdieron dinamismo
en relacién con los flujos mundiales de IED (véase el cuadro 1), debido a la creciente
preferencia manifestada por las empresas transnacionales por establecer sus operaciones
en los paises desarrollados. En particular, el impacto sobre América Latina y el Caribe
fue ain més pronunciado, dada la prolongada crisis de la deuda externa y los efectos
colaterales de estancamiento econémico que provocé.

Gréfico 1

FLUJOS TOTALES DE IED EN RELACION A LA PRODUCCION
Y EL COMERCIO MUNDIAL
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Fuente: CEPAL, sobre la base de la informacién respecto de las corrientes de IED, publicada en
Balance of Payments Statistics Yearbook del Fondo Monetario Internacional (FMI); las
exportaciones, publicada en Direction of Trade Statistics del FMI; y el producto nacional
bruto, calculado por el Banco Mundial.



Gréfico 2

CONGLOMERADOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA DE
LOS MIEMBROS DE LA TRIADA, 1986-1989

(Economias en que un micimbro de ls TRIADA domina las
afluencias de inversida anual media)
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Fuente: Naciones Unidas, Divisién de Empresas Transnacionales y Gestién, Informe sobre la
inversién en el mundo, 1992. Las empresas transnacionales como motores del crecimien-
to [World Investment Report 1992: Transnational Corporations as Engines of Growth
(ST/CTC/130), publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta: E.92.1.A.19]. La
traduccién del” original inglés circulé en un ndmero limitado de ejemplares para ser
distribuido en el Simposio de Alto Nivel sobre la Contribucién de las Empresas Transnacio-
nales al Crecimiento y el Desarrollo de América Latina y el Caribe.



Fuente:

Nota:

Gréfico 3

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA DENTRO DE LA TRIADA, 1989

V = Volumen totai acumulado (stock)
F = Flujos

Naciones Unidas, Divisién de Empresas Transnacionales y Gestién, Informe sobre /a
inversion en el mundo, 1992. Las empresas transnacionales como motores del crecimien-
to [World Investment Report 1992: Transnational Corporations as Engines of Growth
{ST/CTC/130), publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta: E.92.1LA.19]. La
traduccién del original inglés circulé en un ndmero limitado de ejemplares para ser
distribuido en el Simposio de Alto Nivel sobre la Contribucién de ias Empresas Transnacio-
nales al Crecimiento y el Desarrollo de América Latina y el Caribe.

Norteamérica incluye a Canadd y Estados Unidos.

El Espacio Econémico Europeo (EEE) comprende la Comunidad Europea (CE) y la Asocia-
cién Europea de Libre Intercambio (AELI), excluidos Islandia y Liechtenstein.

Las cifras en délares muestran el valor estimado del volumen total de inversién extranjera
directa basado en los datos sobre entrada y salida de inversiones entre Norteamérica y
el Espacio Econ6mico Europeo (EEE), excluidos Islandia y Liechtenstein. La inversi6n
dentro de Norteamérica y dentro del EEE ha sido exrpresada en cifras netas. Los porcen-
tajes muestran las tasas medias de crecimiento anual para €l volumen total acumulado
{stock) (1980-1989) y los flujos {1985-1990).



Cuadro 1

FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA POR REGIONES RECEPTORAS

Europa Occidental
Comunidad Econémica
Norteamérica

Otros paises desarrollados

Sur'y: Sudeste.
Asia Oriental
Eui d

Oceania
Europa del Este

8216.5 1 147138 | 15551.5
77763 | 139932 | 141874
3276.2 9847.6 | 18653.2

1563.0 17522 29232

5256

-310.8

0.0 18.2

24379.5
19658.0
33907.0

42570

414820
37644.0
62418.0

5555.0

1907.
88250.0 | 108822.0
81069.0 { 99020.0
70753.0 | 52158.0

85020

10927.0

84065.0
75186.0
16034.0

7694.0

608113.6
557401.0
458496.0

77992.0

Europa Occidental
Comunidad Econémica
Norteamérica

Otros pafses desarrollados

Africa

Asia Oriental
Europa en desarrollo

51.5 439 31.0
488 41.7 283
20.5 294 372

9.8 52 58

-1.9

03
0.1

09

0.1 0.1

316
25.5
4.0

55

04
0.0

30.6
278
46,1

41

376
35.6
379

5.2

4.7
41.0
358

43

534
48.6
25.6

5.4

56.7
50.7
108

52

423
338
319

03

Fuente: Unidad Conjunta CEPAL/UNCTAD de Empresas Transnacionales,

Balance of Payments Statistics Yearbook, del Fondo Monetario

Cooperacién y Desarrollo Econémicos (OCDE) y fuentes naci

8/ Flujos medios para los perfodos mencionados.

onales.

sobre la base de la informacion que figura en
Internacional, estimaciones de la Organizacién de



Il. EVOLUCION DE LA POLITICA SOBRE INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE

A. EN EL PLANO NACIONAL

Durante la década de 1980 América Latina y el Caribe experimenté una profunda reorien-
tacién de su estrategia de desarrollo, que trajo aparejada, entre muchos otros factores,
una redefinicién de su relacién con los capitales de origen extranjero. Estos cambios se
debieron principalmente al nuevo entorno de Ia economfa internacional y a las condiciones
que tuvieron que enfrentar los pafses en desarrollo, especialmente los de la regién, tales
como:

a) La creciente vulnerabilidad externa de los pafses de la regién y la casi absoluta
desaparicién del financiamiento voluntario de la banca comercial {CEPAL, 1989);

b) El agotamiento del modelo de sustitucién de importaciones imperante en la
mayorfa de los palses de la regi6n® y la evidente crisis de la tendencia regional de indus-
trializacién e inserci6n en la economia mundial, especialmente en contraposicion a_ otras
areas del mundo en desarrolio, como el sudeste asidtico, crisis que ha destacado la contri-
bucién potencial de la inversién extranjera directa a la modernizacién, la actualizacién
tecnolégica y la insercién m4s activa en los flujos del comercio internacional {Naciones
Unidas, 1992a; Mortimore, 1992);

c) Debido a fa vulnerabilidad externa, se ha advertido una influencia cada vez
mayor de los organismos financieros multilaterales, tradicionalmente partidarios de la
desregulacién de los flujos de comercio y capital, en la implementacién de nuevas
politicas;® _ R

d) La evidencia de que la mayorfa de los pafses en desarrollo, especialmente las
economias de América Latina y el Caribe, ha sido progresivamente marginada de los flujos
de inversién extranjera directa a nivel mundial (Naciones Unidas, 1991), lo que ha dado
lugar a intentos por contrarrestar este aparente desinterés con marcos regulatorios
mds favorables o promocionales para la operacién de la inversién extranjera directa
(Comité de Inversiones Extranjeras, Unidad Conjunta CEPAL/UNCTAD de Empresas
Transnacionales, 1991; UNCTAD, 1991); y T

e) Un nuevo escenario mundial en que, tras la calda del muro de Berlin y la desinte-
gracion de la ex URSS, surgen nuevas regiones potencialmente muy atractivas para el
capital extranjero. Tal es el caso de China, que ha concentrado e! interés de los inversio-
nistas en los Gltimos afios,’ y de Europa del Este, que, de resolver sus graves problemas
internos en el terreno econémico y politico, se convertira en una region muy atractiva para
invertir.

A principios de la década de 1990 los paises de América Latina y el Caribe en
general eliminaron los elementos m4s restrictivos e incrementaron los componentes de
promocién de sus politicas relacionadas con el capital extranjero (véase el anexo 1)
(Calderén, 1992), donde destacan:
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a) El derecho a la no discriminacién del inversionista extranjero se ha establecido
explicitamente en casi todas las reglamentaciones e incluso en algunas Constituciones
Politicas® de los palses de la regién;

b) Los procesos de autorizacién previa se han eliminado en la mayoria de los
regimenes nacionales,® y se mantiene el registro de la inversién extranjera directa como
tramite obligatorio para gozar de los derechos a remisién de capital y utilidades. Sin
embargo, con la introduccién de politicas cambiarias liberales, este Gltimo tramite pierde
todo incentivo para los inversionistas extranjeros;

c) Las politicas nacionales han reducido paulatinamente los sectores reservados al
Estado y a los inversionistas nacionales. En la actualidad se mantienen algunas restriccio-
nes que se concentran basicamente en los medios de comunicacién masivos, la defensa
y seguridad nacionales, la energia atémica, algunos medios de transporte y, en determina-
dos casos, las actividades vinculadas a la mineria, los hidrocarburos y el sector
financiero; y

d) En la actualidad en los paises de América Latina y el Caribe practicamente no
existen limitaciones para que los inversionistas extranjeros puedan remesar las utilidades
producidas por sus inversiones, tan pronto como se produzcan y sin limite de monto."
Para la mayorfa de los paises este proceso se puede llevar a cabo siempre y cuando las
inversiones se encuentren debidamente registradas. De este mismo modo, el capital puede
reexportarse sin casi ninguna limitacion en todos los palses de la regién."

Paralelamente a estos cambios de politicas, producto de la intensidad y gravedad
de la crisis de la deuda externa durante la década de 1980 y las presiones de los acreedo-
res externos, muchos paises de la regiéon implementaron programas de conversién de la
deuda externa en inversiones. Estos programas fueron acompanados de fuertes subsidios,
de los cuales se beneficiaron en gran medida los inversionistas extranjeros. En este mismo
contexto, la reformulacién del papel del Estado por parte de muchos gobiernos de la
regién ha significado aplicar programas masivos de privatizacién de empresas publicas.
Estos dos instrumentos de politica se constituyeron en los mayores incentivos para
reactivar el movimiento de capitales, en forma de inversiones directas, hacia la regién.

En el mismo plano de los incentivos, pero sin la fuerza de los anteriores, hacia fines
de la década de 1980 la mayoria de los palses de América Latina y el Caribe incorporaron
atractivos programas que inclufan la creacién de zonas de procesamiento de exportaciones
y zonas francas industriales. Estos tipos de incentivos corrieron distinta suerte en la
regién, pero sin duda los mejores resultados se alcanzaron en Centroamérica y parte del
Caribe, donde se destaca la Republica Dominicana. En esta subregién los inversionistas
extranjeros utilizaron intensivamente este tipo de plataformas exportadoras, aprovechando
los bajos costos de la mano de obra local y el acceso a las cuotas de importaciones del
mercado de los Estados Unidos en el contexto de la Iniciativa para la Cuenca del Caribe.

B. EN EL PLANO INTERNACIONAL

En la actualidad las medidas de polfticas especificas a nivel nacional se han complementa-
do con una variedad de convenios intergubernamentales de caracter bilateral, regional y
multilateral. El enorme interés que existe hoy en todos los paises por atraer inversiones
extranjeras ha generado la preocupacién de protegerlas debidamente. América Latina y
el Caribe no ha estado ajena a este proceso; algunos palses han creado interesantes
mecanismos de proteccion jurfdica interna, como los contratos-leyes en Chile, los contra-
tos de inversién en Nicaragua o los convenios de estabilidad en Perd, al mismo tiempo que
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han ido adhiriendo a sistemas internacionales de garantias, como el Organismo Multilateral
de Garantfa de Inversiones (OMGI) del Banco Mundial, y a sistemas de solucién de
conflictos, como el Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones
(CIADI). Del mismo modo, cada vez son m4s los paises de la regién contemplados en los
sistemas nacionales de garantlas de inversién, como la Corporacién de Inversiones
Privadas en el Extranjero, mds conocida por la sigla OPIC, del Gobierno de los Estados
Unidos, que proporciona, entre otros servicios, pélizas contra riesgos de tipo politico
(véase el anexo 2).

Este tipo de acuerdos se ha ratificado con gran velocidad en los ultimos afios, lo
que responde a la superacién de las condiciones mds criticas en el orden econémico y a
_ la nueva actitud de los palses de la regién en relacién con el capital extranjero. Es asf
como a principios de la década de 1990 la mayorfa de los paises se han suscrito o
reincorporado a estos sistemas internacionales de garantias.

Otro elemento que ha adquirido gran importancia como mecanismo para incentivar
la inversién extranjera directa es la suscripcién de tratados que eliminan la doble tributa-
cién (véase el anexo 3). Se trata de un elemento de politica bilateral que permite una
Mayor transparencia en la concrecién de las inversiones, disminuyendo el uso de los
paraisos fiscales para evitar la doble tributacion. Cabe sefalar que su nimero ha aumenta-
do de manera muy considerable en la regién durante los Gltimos afios.

A nivel regional, la experiencia més significativa en cuanto a la coordinacién de las
politicas nacionales respecto del capital extranjero Y con claros objetivos integracionistas
estuvo a cargo de los paises miembros del Acuerdo de Cartagena (Bolivia, Colombia,
Ecuador, Perd y Venezuela). Inicialmente, a través de la adopcién de la Decisién 24 el 30
de junio de 1971, este grupo de palses buscé limitar la influencia financiera exterior y
asegurar que el sector privado local contribuyera eficazmente al desarrollo econémico de
la region.'? Tras introducir importantes modificaciones a la Decisi6n 24 durante sus
16 aiios de aplicacién, finalmente se la reemplazé por la Decisi6n 220, el 13 de mayo de
1987. Este nuevo marco regional liberaliz6 en cierta medida el tratamiento de la inversion
extranjera directa, aunque se mantuvieron muchos criterios proteccionistas. ' Por ultimo,
la nueva actitud hacia el capital extranjero imperante en la regién se materializ6 en la
subregién andina en la sustitucién de un esquema basado en Ia proteccién, articulado por
la Decisi6n 24 y recogido en parte por la Decision 220, por uno de promocién establecido
a través de la Decisién 291, adoptada el 21 de marzo de 1991. Esta nueva norma
introdujo importantes modificaciones, tendientes a eliminar los obsticulos a la
inversion extranjera Y promover la corriente de capital Y tecnologias fordneas hacia
las economias andinas.’ Sin embargo, esta iniciativa nunca alcanzé los niveles de
compromiso esperados de los participantes.

También en América del Sur, otro proceso de integracién econémica promovido a
través de las polfticas de sus palses miembros es el que se est4 llevando a cabo en
Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay, en el marco del llamado Mercado Comuin del Sur
(MERCOSUR). Como parte de este proceso, en materia de inversiones, Brasil y Argentina
firmaron un protocolo, en que se fijan las reglas b&sicas para la creacién de empresas
binacionales. Una vez aprobado por los parlamentos de ambos palses, se firmé una
version final de este documento en julio de 1990, como un tratado bilateral.'® En junio
de 1992 los cuatro pafses miembros del MERCOSUR aprobaron un detallado cronograma
de acci6n para establecer el Mercado Comun antes de diciembre de 1994.'® En el caso
del futuro MERCOSUR, es claro que las relaciones comerciales entre sus miembros tienen
bases importantes, sobre todo en términos relativos para los miembros ma&s pequeiios,
Paraguay y Uruguay. En cuanto a las inversiones directas, la situacién es bastante similar.
Sin duda el elemento que condiciona la profundizacién de este proceso es el continuo
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desequilibrio macroeconémico que enfrentan sus miembros, en especial Brasil y, en
menor grado, Argentina.

Otra iniciativa de cardcter subregional digna de destacar es la Iniciativa para la
Cuenca del Caribe. Se trata de la designacién del mercado norteamericano como 4rea de
libre comercio para los productos provenientes de los paises de la Cuenca del Caribe que
rednen las condiciones que dispone la Ley de Recuperacién Econémica de la Cuenca del
Caribe.'” Esta iniciativa ha promovido la radicacién de actividades productivas en los
palses de la subregién, aprovechéandola especialmente como plataforma exportadora hacia
Estados Unidos.

También a nivel regional, la Iniciativa para las Américas, lanzada por el Presidente
Bush en junio de 1990, despert6 el interés de la mayorfa de los paises de América Latina
y el Caribe, justificado por dos hechos. En primer lugar, porque la Iniciativa propone
acciones en tres dreas clave para el desarrollo de los palses de la regién, como la deuda
externa, el fomento a la inversién privada y el fortalecimiento de las relaciones comercia-
les. En segundo lugar, porque la sola propuesta de una iniciativa de caracter hemisférico
puede iniciar un cambio en algunos lineamentos de la politica exterior de Estados Unidos
y. en especial, de su polftica econémica internacional.

Esta Iniciativa fue formulada en términos generales, pero la crisis econémica que
ha afectado a Estados Unidos en los Gltimos tres afios hizo que perdiera su dinamismo
inicial. Sin embargo, en sus orfgenes no constituia un instrumento unilateral predetermina-
do. Por el contrario, pretendfa dar inicio a un proceso de més largo alcance, orientado a
mejorar el marco de las relaciones econémicas entre Estados Unidos vy los palses de
América Latina y el Caribe. La Iniciativa no propone una estrategia para el desarrollo de
la regi6n, sino que constituye un mecanismo para acelerar las reformas econémicas en
curso, cuyos elementos principales han sido promovidos desde los organismos financieros
multilaterales, con el apoyo del gobierno estadounidense.'®

Pero sin duda la experiencia que despierta mayor interés en América Latina y el
Caribe es la que est4 llevando a cabo México al negociar con Estados Unidos y Canadé
el Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLC). En este proceso se comprueba
que mucho antes de esta iniciativa de caracter politico ya existfa entre México y Estados
Unidos, al igual que entre Estados Unidos y Canad4, un alto grado de integracién econé-
mica, que ha avanzado vigorosamente por la accién de las empresas transnacionales
durante la década de los 1980.'® Este incremento de las relaciones comerciales, funda-

" mentalmente en el interior de las empresas, y de radicacién de inversiones directas se
debié en gran parte a la politica de apertura comercial que aplic6 México, a pesar de que
tales medidas no estaban especialmente orientadas a promover un proceso de integracion.
La introduccién de estas politicas de corte més liberal, provocé la entrada masiva de
nueva inversién extranjera directa en sectores anteriormente reservados y promovi6 la
reorientacién de la produccién de muchas filiales hacia los mercados externos, superando
un fuerte sesgo antiexportador.

Esta creciente integracién ha tenido ademds otros efectos, entre ellos el creciente
atractivo que adquiere México, para inversionistas de multiples origenes, como plataforma
exportadora de productos manufacturados, especialmente hacia el mercado estadouniden-
se, donde destacan las decisiones adoptadas por Volkswagen y Nissan. Ademds, podria
significar la reorientacién y traslado de las operaciones de algunas filiales de empresas
estadounidenses de Asia hacia México y el desarrollo muy vigoroso de la industria

~ maquiladora de exportacién en la frontera con Estados Unidos.

En este nuevo escenario, en gque México adquiere un gran atractivo para los
capitales procedentes de origenes. diferentes del estadounidense, se han incorporado
nuevos elementos al debate del TLC. En este sentido, uno de los principales problemas
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en las negociaciones relacionadas con la inversién extranjera directa tuvo que ver con las
normas de origen y las prescripciones en materia de contenido nacional que establecen
la cantidad minima de valor agregado en Estados Unidos para optar a la liberalizacién de
aranceles (Driscoll, 1992). Sobre este punto, prevalecieron los criterios promovidos por
las empresas ya establecidas en México, en particular las del sector automotor. Dichas
empresas fueron la base de este proceso de integraci6n, que posteriormente se ha
ratificado a nivel politico. °

Actualmente, en pleno proceso de negociacién del acuerdo final del TLC, podemos
comprobar que las empresas transnacionales, especialmente las de origen estadounidense,
va han logrado un aito grado de integracién en cuanto a la produccién, a través de sus
inversiones directas y sus vigorosos flujos comerciales. De esta manera, podemos concluir
que la aprobacién del TLC no ser4 otra cosa que la ratificacién y posterior profundizacién
de un proceso de integracién ya existente e iniciado en gran medida por decisiones de
carécter estratégico adoptadas por las empresas transnacionales.

El término de las negociaciones del Tratado de Libre Comercio de América del Norte
ha abierto las esperanzas de algunos palses de América Latina, especialmente Chile, de
iniciar conversaciones con el fin de lograr acuerdos de similares caracterfsticas. También
para los paises de Centroamérica, la concrecién de este tratado adquiere especial impor-
tancia, pues la conexién con México es un camino para detener el desplazamiento
comercial desde el TLC y ganar acceso al mercado norteamericano.

En el plano bilateral se han producido interesantes avances, entre ellos el Acuerdo
de Complementacién Econémica entre Chile y México, suscrito en septiembre de 1991,
y las actuales negociaciones que estan celebrando en forma separada Chile y México con
Venezuela y Colombia, para suscribir acuerdos similares.
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. EVOLUCION DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN
AMERICA LATINA Y EL CARIBE

A. CARACTERISTICAS

Histéricamente América Latina y el Caribe ha sido e} receptor de mis del 50% de las
corrientes de inversién extranjera directa destinadas a los paises en desarrollo, situacién
que se revirtié totalmente durante la década de 1980. Para ilustrar este hecho podemos
decir que, del total de corrientes destinadas al mundo en desarrollo, la proporcién corres-
pondiente a América Latina y el Caribe cay6 del 49% al 37% entre la primera y la
segunda mitad de la década, mientras que la participacién del Sur y Sudeste de Asia se
incrementaba de 37% a 50%.2'

El Sur y Sudeste de Asia sobrepasé definitivamente a América Latina y el Caribe en
1986, constituyéndose entonces en el principal receptor de capital extranjero en el mundo
en desarrollo.??

Griéfico 4

FLUJOS DE IED EN LOS PAISES EN DESARROLLO
(En millones de délares)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de la informacién que figura en Balance of Payments Statistics Yearbook, del
Fondo Monetario Internacional, estimaciones de la Organizacién de Cooperacién ¥y Desarrollo
Econémicos (OCDE) y fuentes nacionales.
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Este retroceso de América Latina y el Caribe durante la década de 1980 se debié
a la diffcil situacién por la que atravesaron sus economfas nacionales. El gran impacto
regional de la crisis econémica mundial de comienzos de la década, la posterior crisis de
la deuda externa y la generalizada calda de los precios internacionales de los productos
béasicos fueron los elementos principales de un panorama muy desalentador. Dado que la
tendencia regional de los flujos de IED, bdsicamente de origen estadounidense (véase el
anexo 4),2% se orientaba a los mercados internos y no tanto a la produccién de bienes
de exportacién, salvo los vinculados a los recursos naturales, la recesién interna casi
generalizada de la economfas latinoamericanas desincentivé las inversiones en actividades
productivas que podrian haber abastecido los mercados locales. Este estancamiento de
los flujos de IED llevé a que las empresas transnacionales con actividades en la regién
financiaran sus operaciones en una proporcién importante con la reinversién de utilidades
(Instituto de Finanzas Internacionales, 1990, p. 7), y en algunos casos aprovechando los
grandes incentivos de los programas de conversién de la deuda externa, que en determi-
nadas ocasiones dieron lugar a inversiones de caracter especulativo mas que productivo
(Mortimore, 1991).

La regién ha contado con la mayor masa de capital extranjero del mundo en
desarrollo, pero tuvo muy baja renovacién durante la década de 1980.%* Las inversiones,
basicamente en el sector manufacturero (véanse los anexos 6 y 7), han perdido su
vigencia tecnolégica y en muchos casos han reemplazado la produccién local mas
sofisticada por importaciones, producto de la liberalizacién de las politicas comerciales
(Mortimore y Huss, 1991; Misas y Mortimore, 1992; Calder6n, 1993; y Bielschowsky,
1992), quizas con la Unica excepcién de la industria automotriz mexicana (De Marfa y
Campos, 1992), de gran desarrollo en los Ultimos aios.

Sin lugar a dudas, el elemento m4s significativo que marcé y condicioné la realidad
econémica de la mayoria de los paises de América Latina y el Caribe fue la crisis de la
deuda externa y sus consecuencias. En primer lugar, las dificultades de servicio de la
deuda estaban totalmente relacionadas con el deterioro de las condiciones internas de la
mavyorfa de las economias nacionales.?® Las grandes transferencias negativas de recursos
a los bancos acreedores, fundamentalmente por concepto de pago de intereses, y la
renuencia cada vez mayor de los bancos a otorgar nuevos créditos, hicieron necesario
adoptar politicas para contraer la demanda interna a fin de generar excedentes de
exportacién. Ademds, las dificultades en la balanza de pagos obligaron a muchos paises
a racionalizar las divisas mediante controles arancelarios y cambiarios.

La crisis de la deuda, no solo afect6 al crecimiento, sino también a las expectativas
de los inversionistas extranjeros de que esta crisis continuarfa restringiendo la disponibili-
dad de divisas en el largo plazo y que las remesas de utilidades y capital tendrian dificulta-
des crénicas en el futuro. La situacién de América Latina y el Caribe durante la crisis de
la deuda externa demuestra perfectamente el cardcter prociclico de las corrientes de IED.

Para aliviar el problema de la deuda, los palses desarrollados, particularmente la
banca transnacional de los pafses mis expuestos, promovieron programas de conversion
de la deuda externa en capital. Estos mecanismos se establecieron como una férmula para
disminuir el nivel de la deuda y al mismo tiempo aumentar el volumen de nuevas inversio-
nes, a fin de estimular el proceso de crecimiento, alentar la |IED e inducir el regreso del
capital fugado. Los mecanismos variaron mucho de un pafs a otro y se destacan los de
México, Brasil, Argentina y Chile (CEPAL, 1990 y Naciones Unidas, 1993).

En América Latina y el Caribe la conversién de la deuda se utilizé principalmente
para la compra de empresas existentes a valores de recesién. La mayorfa no representaba
nueva IED sino un cambio de propiedad de estos activos (Ffrench-Davis, 1990,
pp. 407-427; Montoya, 1988; Rozas, 1992; Fuchs, 1990; Azpiazi, 1992; México,
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Ministerio de Finanzas, Subsecretarfa de Asuntos Financieros, 1992; Godinez y Rupiah,
1990). Sin embargo, muchas de estas operaciones trafan aparejado un proceso de
saneamiento, reorganizacién y modernizacion de las empresas, la incorporacién de nuevas
técnicas de administracion, nuevas tecnologlas y en algunos casos inversiones
adicionales,

Durante la aplicacién de estos mecanismos de conversién, la mayor parte de los
flujos de IED hacia la regién, se concentraron especialmente en Chile, Brasil y México,
donde representaron el 74.6%, 54.7% y 31.4% de los flujos totales para el perfodo
1985-1990 (véanse los gréficos 5, 6, 7, 8 y 9). El uso intensivo de estos programas
planteaba el peligro de que se estuvieran realizando inversiones que se habrian efectuado
de todas maneras, pero también es cierto que los incentivos, mediante el descuento,
fueron tan importantes que lo més probable es que se hubieran hecho muchas inversiones
que de otro modo no se habrian realizado.

A pesar de los problemas generados por estos programas, se creé un clima favora-
ble para las inversiones extranjeras. Dos casos significativos fueron los de Chile y México,
palses en que, tras exitosos procesos de ajuste, los programas de conversion de ia deuda
desaparecieron por "muerte natural” y los flujos de IED siguieron creciendo, sin necesidad
de este incentivo.

Para muchos pafses este instrumento perdi6 su relevancia al principio de la década
de 1990. Los programas se suspendieron y reemplazaron por nuevas iniciativas de
privatizacién de empresas estatales, que explican en gran medida el incremento que ha
registrado la inversién extranjera directa en la regi6n (véanse los cuadros 2y 3 y los
graficos 5 a 9).

Cuadro 2

PRIVATIZACIONES EN ALGUNOS PAISES DE AMERICA LATINA
(En millones de dblares)

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de Robert Devlin, "Las privatizaciones y el bienestar social”, Revista
de la CEPAL, N° 49 (LC/G.1757-P), Santiago de Chile, abril de 1993; "Privatization in Latin
America 1993", suplemento de Latin Finance, marzo de 1993.

. En el caso de Argentina, donde el programa de privatizaciones se ha combinado con el de conversién de

la deuda externa, las transacciones en que se wtiliz6 este \ltimo instrumento se valoraron a precios de
mercado, es decir, al valor de los titulos de deuda externa en el mercado secundario.
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Cuadro 3

PRINCIPALES EMPRESAS PRIVATIZADAS EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE

{En millones de ddlares)

20

Banco Nacional de México México Finanzas 3131 1991
Banco de Comercio México Finanzas 2515 1991
Gas del Estado Argentina Energfa sf* 2380 1992
Teléfonos de México (TELMEX) Meéxico Telecomunica- sf® 2227 | 1990-92

ciones

Compaiifa Andnima Nacional de Teléfonos de Venezuela Telecomunica- sf® 1855 1991
Venczuela (CANTV) ciones
Yacimientos Petroliferos Fiscales (YPF) Argentina Petréleo of ¢ 1846 | 1990-92
Empresa Nacional de Telecomunicaciones Argentina ' Telecomunica- s 1594 1990
(ENTEL) ciones '
Usinas Siderirgicas de Minas Gerais Brasil Siderurgia 1491 1991
(UsfMINAS) :
Servicios Eléctricos del Gran Buenos Aires Argentina Electricidad sff 1121 1992
(SEGBA)
Banca Serfin Meéxico Finanzas 912 1992
Banco Comercial Mexicano (COMERMEX) México Finanzas 872 1992
Companhia Petroquimica do Sul (COPESUL) Brasil - Petroqufmica 797 1992
Aerolineas Argentinas (AA) Argentina Transporte of 8 660 1990

: aéreo
Banco Banoro México Finanzas 637 1992
Empresa Nacional de Electricidad (ENDESA) Chile Electricidad 590.] 1986-89
Banco Mercantil del Norte (BANORTE) México ~ Finanzas 567 1992
Banco Internacional (BISA) México Finanzas 475 1992
Banco Mexicano Somex Meéxico Finanzas 475 1992
Compaiifa Minera de Cananea’ México Minerfa 475 1990
Banco del Atléntico (BANATLAN) México Finanzas 472 1992
Companhia de Agos Especms de Itabira Brasil Siderurgia 465 1992
(ACESITA) )
Companhia Sidenirgica de Tubaréio (CST) Brasil Siderurgia sf* 347 1992
Banca Promex México Finanzas 345 1992
Sidenirgica Mexicana (SIDERMEX) México Siderurgia 340 1992
Banco de Crédito Hipotecario S.A. (BCH) México Finanzas 283 1991
Banco del Centro (BANCEN) Meéxico Finanzas 277 1992

| Compaiita Peia Colorada México Mineria st 270 | 1992
Banca Cremi México Finanzas 241 1991
PETROFLEX Brasil Quimica 24| 1992




Cuadro 3 (cont. 1)

Sidenirgica Lézaro Cérdenas Las Truchas México Siderurgia 212 1992

(SICARTSA)

Multibanco Mercantil México Finanzas 197 1991

Fertilizantes Fosfatados (FOSFERTIL) Brasil Fertilizantes of§ 182 1992

Banco Nacional del Pats (BANPAIS) México Finanzas 176 1991

Fertilizantes Mexicanos (FERTIMEX) México Fertilizantes 175 1992

Sociedad Mixta Sidenirgica Argentina Argentina Siderurgia sf® 152 1992

(SOMISA)

enczolana Internacional de Aviacién S.A. Venezuela Transporte sf! 145 1991

(VIASA) aéreo

Altos Hornos de México S.A. (AHMSA) México Siderurgia - . 145 1991

Teléfonos de Larga Distancia (TLD) Puerto Rico Telecomunica- (™ 142 1992
ciones

Bancrecer Meéxico Finanzas 136 1991

Empresa Minera del Hierro del Peng Pend Mineria s{® 120 1992

(HIERROPERU)

Compaiiia de Teléfonos de Chile (CTC) Chile Telecomunica- of® 114 1986-88
ciones

Agos Finos Piratini Brasil Siderurgia 108 1992

Telefonfa Mévil Celular (TELECEL) Venezuela Telecomunica- siP 104 1991
ciones

Concesiones camineras Argentina Transporte 100 | 1991-92

Ramal General Mitre (Ferrocarriles) Argentina Transporte 98 1991

Companhia Electromecdnica (CELMA) Brasil Matcrial de 91 1991
transporte 1

Central Giemes Argentina Electricidad 86 . 1992

Companhia Nacional de Alcalis (CNA) Brasil Quimica 81 1992

Banco de Oriente (BANCORIENTE) México Finanzas 72 1991

POLISUL Brasil Petroquimica sf* 63 1992

Banco de! Comercio (BAN DELCO) Colombia Finanzas 63 1992

Banco Repiiblica v 1 Fi 60 1991

Companhia Industrial de Polipropileno (PPH) Brasit Petroquimica 59 1992

Banco Italo-Venezolano Venezuela Finanzas 55 1991

Manufaturas Ferrovidrias S.A. (MAFERSA) Brasil Ferrocarriles 49 1991

Linca Aérea Nacional de Chile (LAN CHILE) Chile Transporte of* 42 1989
aéreo

uente: CEPAL, sobre la base de informacién oficial.

* En diciembre de 1992, la empresa Gas del Estado se vendié dividida en ocho empresas distribuidoras y dos
de transporte. La privatizacién de esta émpresa supuso en una primera estimacién el desembolso de unos 680
millones de délares en efectivo y otros 3 600 millones en titulos de deuda externa e interna, con un valor
de mercado de unos 1 700 miliones de délares, lo que significaria una operacién del orden de los
2 380 millones de délares. Se vendis sl 70% de las acciones de las empresas transportadoras y el 90% de
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Cuadro 3 (cont. 2)
las distribuidoras, salvo la Distribuidora de Gas Cuyana, de la cual se traspasé el 60%. La Transportadora
de Gas del Sur se adjudicé al consorcio formado por el grupo argentino Pérez Companc y las empresas
estadounidenses Enron y Citicorp, por 561 millones de délares: 100 millones en efectivo, 256 miliones en
deuda externa y el compromiso de pagar 205 millones de deuda de corto plazo al momento de asumir ei
control. La Transportadora de Gas del Norte se adjudicé al consorcio formado por la empresa italiana Novacorp
International (30%) y los grupos argentinos Soldati (20%) y Techint {20%), por 248 miillones de d6lares: 28
millones en efectivo, 182 millones en deuda externa y el compromiso de pagar 38 miliones de deuda de corto
plazo al momento de asumir el control. La Distribuidora de Gas Metropolitana se adjudicé al consorcio formado
por la empresa britanica British Gas y las argentinas Pérez Companc, Astra y APDT, por 300 millones de
délares: 44 millones en efectivo y 256 millones en deuda externa. La Distribuidora de Gas de Buenos Aires
Norte se adjudicé al consorcio formado por las empresas espaiiolas Gas Natural de Espaiia y Manra y la
argentina Discogés, del grupo Soldati, por 156 millones de délares: 28 millones en efectivo y 128 millones
en deuda externa. La Distribuidora de Gas Pampeana se adjudicé al consorcio formado mayoritariamente por
el grupo italiano Camuzzi, por 235 millones de délares, 18 millones en efectivo y 217 millones en deuda
externa. La Distribuidora de Gas del Sur se adjudicé también al grupo italiano Camuzzi, por 148 millones de
délares, 14 millones en efectivo y 134 millones en deuda externa. La Distribuidora de Gas del Noroeste se
adjudicé al consorcio formado por la empresa chilena Gasco (40%) y las argentinas José Cartellone Construc-
ciones Civiles (40%) y Banco Francés del Rio de la Plata (20%), por 72 millones de délares: 10 millones en
efectivo y 62 millones en deuda externa. Las Distribuidoras de Gas Cuyana y del Centro se adjudicaron al
consorcio formado por la empresa italiana ltalgas y el grupo argentino Macri, la primera por 122 millones de
délares, 26 millones en efectivo y 96 millones en deuda externa y la segunda por 138 millones de délares,
{18 millones en efectivo y 120 millones en deuda externa). Por Gltimo, la Distribuidora de Gas del Litoral se
" adjudicé al consorcio formado por las empresas locales Tractabel, Iberdrola y Bemberg, por 117 miillones de
délares: 14 millones en efectivo, 90 millones en deuda externa y compromisos adicionales por 13 millones.
En diciembre de 1990 se vendié el 20.4% del capital social de Teléfonos de México (TELMEX) en 1 760
millones de délares al grupo mexicano Carso, asociado a las firmas France Cable et Radio (Francia) y
Southwestern Bell (Estados Unidos), ambas con 5% de las acciones con derecho a voto. Al venderse en 1991
. otras pequefas participaciones, Southwestern Bell compré un 5% adicional, esta vez en acciones sin derecho
a voto, por las que pagé unos 467 millones de délares.
° El 15 de noviembre de 1991 el consorcio formado por AT&T (Estados Unidos), GTE Corp. (Estados Unidos),
Electricidad de Caracas, Telefénica de Espafia (Espafia) y Banco Mercantil se adjudicé la oferta de compra del
40% del capital social de la Compaiila Anénima Nacional de Teléfonos de Venezuela (CANTV). Ei Gobierno
de Venezuela posee actuaimente sélo el 49% de las acciones, mientras que el 11% restante se ha adjudicado
alos 20 000 trabajadores de CANTV. Asimismo, el 40% de las acciones privatizadas se han repartido de la
siguiente manera: GTE Corp., 51%, AT&T, 5%, Electricidad de Caracas, 16%, Telef6nica de Espaiia, 16%,
y Banco Mercantil, 12%.
La venta de bienes de YPF fue iniciada por el gobierno del Presidente Menem en 1990, con la licitacién de
cuencas Y &reas ya explotadas. Desde que comenzé la privatizacién de esta empresa, el Gobierno ha obtenido
{hasta diciembre de 1992) 1387.4 millones de délares por las ventas de 4reas petroliferas centrales y 458.3
millones de délares por las zonas secundarias. En los concursos resultaron ganadores varios de los més
poderosos grupos argentinos, como Pérez Companc, Techint, Soldati, Astra y Bridas, que en muchos casos
se presentaron a las licitaciones en asociacién con inversionistas extranjeros. Cabe destacar la presencia en
las &reas centrales de Repsol de Espafia, con un 45% de Vizcacheras, Santa Fé Energy de Estados Unidos,
con un 18% de Ei Tordillo, y Total Austral de Francia, con el 70% de Ei Huemul. En la Cuenca Austral cabe
mencionar a las empresas transnacionales Quintana y M. Rich, con 23.33% cada una de Santa Cruz |, y las
canadienses Coastal y Chauvco, con 10% y 23.34% de Tierra del Fuego. Finalmente, en la Cuenca Noroeste,
se destacan la empresa australiana Amplotex, con 25% de Aguaragiie, y las canadienses Norcen y Donwon,
con 17.85% y 14% de Plamar Largo. Para el afio 1993, estaba prevista la privatizacién en etapas sucesivas
del resto de los activos de YPF, que abarcan destilerfas, plataformas marinas de extraccién y la red de
estaciones de venta de combustibles, entre otras instalaciones. Segin las primeras estimaciones de la
privatizacién total de esta empresa, se prevén ingresos para el Estado del orden de 8 000 millones de délares.
* Durante 1990 el Gobierno de Argentina vendié el 60% de la Empresa Nacional de Telecomunicaciones
(ENTEL), en dos partes, a los consorcios encabezados por Telefénica de Espaiia (Zona Sur) y Stet-France
Cable et Radio {(Zona Norte). El monto de la inversién comprometida fue de 214 millones de ddlares en
efectivo, 5 028 millones en titulos de la deuda externa {con valor de mercado de 20%) y 380 miillones
endocumentos de mediano plazo, lo que significé una operacién del orden de 1 594 millones de délares, si
se considera que el valor de la deuda argentina en el mercado secundario alcanzaba a la fecha un 20% de su
valor nominal. La Zona Sur se denominé Telefénica Argentina S.A. y el 60% de su propiedad se distribuye
como sigue: Telefénica de Espaiia {(Espaiia), 10%, Citicorp (Estados Unidos), 40.1%; Inversiones Catalina
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Cuadro 3 (cont. 3)

{grupo local formado por més de 30 empresas), 9.9%. La Zona Norte se denominé Telecom S.A. y el 60%

de su propiedad se distribuye como sigue: France Cable et Radio (Francia), 18%, 'Stet-Societa Finanziaria

Telefénica PA (ltalia), 18%, Cia. Naviera Pérez Companc (grupo local), 18%, y Banco J.P, Morgan Guaranty

Trust (Estados Unidos), 6%. Durante 1991, segin lo estipulado en el Decreto N° 778/91 . 8e ofrecié

publicamente el 30% restante de las acciones de Telefénica Argentina S.A. y de Telecom Argentina S.A.

Estas acciones fueron adquiridas mayormente por instituciones inversionistas, lo que significé entradas

adicionales para el Estado argentino del orden de los 850 miliones de délares por la primera y 1 200 millones

por la segunda. )

La empresa Servicios Eléctricos del Gran Buenos Aires S.A. (SEGBA) fue dividida para su privatizacién en

cuatro empresas, dos generadoras y dos distribuidoras. La primera en venderse fue Central Puerto S.A., que

agrupaba las centrales térmicas de Puerto Nuevo y Nuevo Puerto. El 60% de su capital accionario se adjudicd,

a fines de marzo de 1992, al consorcio formado por las empresas chilenas Chilgener (49.5%) y Chilectra

Quinta Regién (10.5%), por 92.1 miliones de dédlares. La segunda empresa generadora (formada por 7

unidades termoeléctricas) es la llamada Central Costanera, cuyo 60% se adjudicé en mayo de 1992 al

consorcio formado por las empresas chilenas Endesa (30%), Enersis (9%) y Chilectra (3%), el grupo argentino

Pérez Companc (15%) y la empresa estadounidense Public Services of Indiana (3%), por 90.1 millones de

délares. El pago de ambas empresas generadoras se hizo en efectivo, sin utilizar conversién de deuda externa.

En los dos casos el Estado argentino se reservé temporalmente el 40%, vy se estima que en un plazo no

superior a un afio desde el momento de la venta se ofrecerd un 10% a los trabajadores y un 30% se colocara

en la Bolsa. La segunda etapa de la privatizacién de SEGBA consisti6 en la venta del 51% de las empresas
distribuidoras, Edesur y Edenor, segun la zona de operacién en Buenos Aires. La primera de las dos se adjudicé
en julio de 1992 al mismo consorcio que se llevé Costanera, por 511 millones de délares (30 millones en
efectivo y 481 millones en deuda externa). Esta vez las participaciones fueron diferentes, a saber, las

empresas chilenas Chilectra, 10.2%, Enersis, 9.9% y Endesa, 5.1%, la argentina Pérez Companc, 20.6% y

la norteamericana Public Services of Indiana, 5.1%. Finalmente, también en julio, la Zona Norte de SEGBA

{Edenor) se adjudicé al consorcio formado por la empresa argentina Astra (20.4%), Electricité de France

{15.3%) que es la operadora, y la Empresa Nacional de Electricidad (1 5.3%) de Espafia, por 428 millones de

délares (30 miliones en efectivo y 398 millones en deuda externa).

? En 1990, el Gobierno argentino vendié el 85% de Aerolfneas Argentinas a un consorcio liderado por Iberia

Lineas Aéreas de Espafia S.A. La inversién supuso el pago de 130 millones de délares en efectivo, otros 130

millones financiados en diez cuotas semestrales y 2 010 millones en titulos de la deuda externa, lo que

signific6 una operacién del orden de 660 millones de délares. Con esta operacién lberia {Espafia) es duefia
del 49% de la empresa.

La Companhia Siderdrgica de Tubarao (CST) es una de las maés grandes productoras del mundo de planchas

de acero y representa un 40% de la produccién mundial. La venta de CST se realizé en julio de 1992 a través

de dos licitaciones, que ganaron inversionistas locales. Sin embargo, originalmente esta empresa contaba con
la participacién de la empresa japonesa Kawasaki Steel y la italiana liva, cada una con el 13% de las acciones
con derecho a voto.

El grupo Caribbean isapat Group de la India adquirié un 29% de la mina Pefia Colorada por aproximadamente

270 millones de délares.

i En agosto de 1992, la empresa FOSFERTIL fue adquirida por un consorcio llamado FERTIFOZ, compuesto por

bancos y otras empresas del sector de fertilizantes, y por el grupo argentino Bunge y Born.

En noviembre de 1992 el consorcio formado por el grupo argentino Techint, la empresa chilena Compaiiia de

Acero del Pacifico (CAP) y las empresas brasilefias Usiminas y Valle Torrio Doce compré el 80% de la

siderdrgica por 152 millones de délares. :

La oferta inicial del consorcio formado por iberia (Espaiia) y el Banco Provincial de Venezuela fue de 242

millones de ddlares, que posteriormente se redujo a 145 millones, por la situacién financiera de Viasa.

Finalmente Iberia se queds con el 45% de la empresa por unos 60 millones de délares.

La empresa espaiiola Telefénica de Espaiia adquirid una participacién mayoritaria del 80% al momento de

privatizar la sociedad publica portorriquedia TLD. El monto de la transaccién fue de 141.6 millones de délares

y el Gobierno de Puerto Rico conservé el 20% de la propiedad.

" En noviembre de 1992, la empresa china Shougang Corporation se adjudicé el 100% de las acciones de la
compaiifa minera HIERROPERU, por la cual Pagé en efectivo un total de 120 millones de délares. Ademés, la
empresa china se comprometis a invertir al menos 150 millones de délares en los préximos tres afios Y asumir
deudas de HIERROPERU por 41.8 millones de délares. :

° Hasta 1972, International Telephone and Telegraph (ITT) de Estados Unidos era propietaria del 80% de CTC.
En ese afio fue intervenida y finalmente en 1976, tras un acuerdo con ITT, ol Estado pasé a tomar el controt
de la empresa. Después de su privatizacién por etapas, en 1988, Bond Corporation de Australia controlaba
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Cuadro 3 (concl.)

ol 49% de la empresa. A partir de la quiebra del grupo australiano, sus acciones pasaron a Telefénica de
Espaiia.

La venta para la comercializacién de una banda de telefonfa celular se adjudicé al consorcio encabezado por
la empresa estadounidense Bell South Enterprises.

* Empresa productora de motores para aviones.

Empresa que formaba parte del sistema de Petroquisa, la cual fue adquirida en septiembre de 1992 por la
empresa alemana Hoechst y el grupo local Ipiranga.

Luego de su privatizacién, la aerolinea de origen sueco Scandinavian Airlines System (SAS) controla la
empresa con un 36% de su capital social. Un 21.7% corresponde aln al Estado a través de la Corporacién
de Fomento de la Produccién (CORFO) y un 17% esté en manos del grupo local Icarosén.,

En los dltimos afios los gobiernos latinoamericanos recaudaron mas de 40 mil
millones de délares por la venta de casi mil de sus empresas estatales, lo que equivale a
casi el 10% de la deuda externa de la regi6n (véase el cuadro 2). En este proceso las
empresas transnacionales desempeiiaron un papel muy importante {véase el cuadro 3).
El primer pafs que implementé un programa de privatizaciones fue Chile, a comienzos de
la década de 1980. Le siguieron, hacia fines de la década, México, Brasil, Argentina y
Venezuela. En Argentina, el programa de privatizaciones estd combinado con el de
conversion de la deuda y se inicié con las controvertidas ventas de ENTEL y Aerolineas
Argentinas (Herrera, 1992; Estrategia, 1992a, 1992b y 1992¢), para posteriormente
continuar con los Servicios Eléctricos del Gran Buenos Aires (SEGBA), Gas del Estado y
parte de Yacimientos Petroliferos Fiscales (YPF), empresas que quedaron en su gran
mayorfa en manos de inversionistas extranjeros.2® Otro caso interesante es el de Vene-
zuela, entre cuyas ventas mds importantes, a capitales externos, estdn la aerolfnea VIASA
y la Compaiifa Anénima Nacional de Teléfonos de Venezuela (CANTV).? Lo que llama
la atencidén en todas las privatizaciones en los sectores de telecomunicaciones y transpor-
te aéreo, con la excepcién de la mexicana TELEMEX, es la presencia de capitales espaio-
les, concretamente la empresa estatal Telefénica de Espafia y la aerolinea lberia (Latin
Finance, 1992a; y América Economia, 1991a). Otros pafses de la regién también han
iniciado el proceso de privatizacién de sus empresas estatales, destacando los casos de
Bolivia, Colombia, Costa Rica, Ecuador, Honduras, Panamd, Perd, Republica Dominicana
y Uruguay.

Los mercados de capitales en varios pafses de la regién, especialmente en Argenti-
na, Brasil, Chile, Colombia, México y Perd, han pasado a ser también un importante
atractivo para el capital extranjero (CEPAL, 1991). Las facilidades en los controles de
cambios y la eliminacién de otras restricciones para la participacién extranjera han
permitido un significativo impulso y répido crecimiento en las inversiones en acciones, Yy
en alguna medida un impacto positivo sobre el crecimiento de la inversién extranjera
directa en las economias de América Latina y el Caribe. Asimismo, algunas empresas
lideres de la regién han utilizado el mecanismo de los American Depositary Receipts (ADR)
o titulos de depdsitos en el mercado estadounidense?® para la colocacién de nuevas
acciones en los mercados burséitiles del mundo, especialmente en Estados Unidos.
Empresas argentinas, brasilefias, chilenas, mexicanas y venezolanas han financiado
importantes nuevas inversiones mediante estos aumentos de capital.?®
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Griéfico 5
MEXICO: FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA {IED)
(En millones de délares)

. Modalidades
B Flujos normales e ED
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Fuente: CEPAL, sobre la base de informacién oficial.

Gréfico 6
BRASIL: FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA (IED)
(En millones de délares)
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Gréfico 7
ARGENTINA: FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA (IED)*
{En millones de ddlares)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de informacién oficial.
* Todos los flujos de IED mediante conversién de deuda que ingresaron a Argentina durante el periodo
1990-1992 forman parte del programa de privatizaciones. La estimacién de los montos de IED corres-

pondientes, respectivamente, a conversién de deuda y a privatizaciones fue realizada por la Unidad Conjunta
CEPAL/UNCTAD de Empresas Transnacionales.

Gréfico 8
CHILE: FLUJOS DE INVERS!ON EXTRANJERA DIRECTA (IED)
{En millones de ddlares)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de informacidn oficial.
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Gréfico 9

VENEZUELA: FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA (IED)
(En millones de délares)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de informacidn oficial.

*  En la estimacién de los montos de IED correspondientesa 1992 predomina la inversién de mds de 500 millo-
nes de délares efectuada por el consorcio que encabeza la empresa estadounidense GTE Corporation en la
Compaiifa Anénima Nacional de Teléfonos de Venezuela (CANTYV), privatizada en 1991.

Sin embargo, la llegada de nuevas corrientes de inversién extranjera directa a
América Latina y el Caribe, mis alls de incentivos coyunturales, est4 directamente
relacionadas con la implementacién de polfticas de liberalizacién y apertura, el éxito de
los programas de ajuste y el retorno a procesos de crecimiento econémico en algunos
paises de la regién (Aspe, Bianchi y Cavallo, 1992). Las reformas econémicas con
orientacién de mercado han reducido las barreras comerciales y han dado a los inversio-
nistas extranjeros un amplio acceso a los recursos y mercados de la regién. Esto es
especialmente evidente para los paises de tamafio pequefio y medio, que no tienen para
los capitales extranjeros el atractivo de los grandes mercados internos, como el caso de
Brasil, México y en alguna medida Argentina. El Tratado de Libre Comercio de América
del Norte (TLC) y las propuestas del estilo de la Iniciativa para las Américas, concebidas
para facilitar el comercio y la inversién asf como para reducir el peso de la deuda externa,
han creado un clima ventajoso para atraer nuevas inversiones a las economias de América
Latina y el Caribe, proceso que ya empieza a dar sus primeros resultados concretos,
especialmente en el caso de México y Chile.

Este nuevo atractivo de la regién también trae aparejado un cambio en la estrategia
de las empresas transnacionales, que han procurado reestructurar y diversificar su actual
presencia en la economfa latinoamericana, realizando negocios en actividades vinculadas
a los productos de exportacién® y en el desarrollo de los servicios, donde se destacan
Argentina, Venezuela, México y Chile. En este nuevo panorama, las inversiones en
recursos naturales han aumentado su importancia relativa al alejarse el peligro de las
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nacionalizaciones que se generalizaron en décadas anteriores; las grandes empresas
estadounidenses, y muchas de origenes poco comunes para la regién, procedentes de
Nueva Zelandia, Australia y Japén, han realizado importantes inversiones en el sector
- minero y de productos agricolas de exportacién, destacando claramente el caso de Chile
(Behrens, 1992; Rozas, 1992; Zabala, 1987; Desormeaux, 1989).

Sin embargo, esta relativa recuperacién es extremadamente concentrada y, a pesar
de que los cinco principales pafses receptores (Brasil, México, Argentina, Colombia vy
Chile) concentran el 85.4% del total de los flujos destinados a América Latina y el Caribe
en los ultimos 20 afios, la nueva inversién ha acentuado el caracter selectivo histérico de
la IED en la regién, favoreciendo a unos pocos pafses que cumplen con las condiciones
anteriormente enunciadas.

B. DISTRIBUCION GEOGRAFICA
La inversion extranjera directa, representada principalmente por las empresas transnacio-

nales, no ha tenido un interés homogéneo en todos los palses de América Latina y el
Caribe. El principal atractivo se concentré en los pafses de la ALADI,?' que recibieron el

 75% de los flujos de IED durante el perfodo 1970-1991, sobre todo en Brasil y México,

con un 26.4% y 25% del total regional, respectivamente.

En este grupo de palses se produjeron importantes cambios en el periodo
1970-1991 (véanse el grafico 7 y el cuadro 4). Durante la década de 1970 Brasil era el
principal receptor de IED de 1a regién y del mundo en desarrollo, concentrando cerca del
50% de todos los flujos que llegaban a América Latina y el Caribe. Sin embargo, ya en
la primera mitad de los afios ochenta bajé al 34.1%, para luego caer al 12.7% en el
. periodo 1986-1991 y finalmente sélo a un 10.2%. Un caso distinto es el de México, que
ha mantenido mds o menos constante su participacion en los flujos hacia la regién, en el
orden del 25%, para superar el 30% a principios de los aiios noventa. También son casos
interesantes Argentina y Chile, que durante el perfodo 1986-1991 alcanzaron un 11.1%
y 7.7% de los flujos regionales, constituyéndose éste Gltimo en el pafs que ha registrado
el mds alto crecimiento en esta materia.

Otras subregiones, como los pafses de América Central y el Caribe, a pesar de estar
cerca de los Estados Unidos y formar parte de iniciativas de fomento al comercio y la
- inversién, no han despertado un gran interés de los inversionistas extranjeros. Especial-

v :mente durante los ochenta, la continua inestabilidad politica y econémica de muchos de

estos pafses contribuyé a deteriorar la imagen internacional de la subregién. Sin embargo,
hacia fines de la década la masiva creacién de zonas de procesamiento de exportaciones,
con importantes incentivos arancelarios y tributarios, ha revertido parcialmente esta
tendencia.??

Sin lugar a dudas, algunos territorios han tenido una singular dindmica, especialmen-
te durante los afios ochenta y en particular en el periodo 1986-1991; son los llamados
centros financieros o paralsos fiscales, que concentraron el 27.4% de los flujos regiona-
les. A las Bermudas llegé el 13.6% vy a las Islas Caiman el 10.9% del total de los flujos
hacia América Latina y el Caribe. En la mayorfa de los casos, estos flujos no representan
inversiones directas en dichos territorios, sino mds bien capitales en transito que aprove-
chan las garantfas tributarias alll ofrecidas. Hacia fines de la década de 1980 y principios
de la siguiente, el aumento en la suscripcién de acuerdos para evitar la doble tributacién
ha reducido el uso de estos llamados parafsos fiscales.

Si recurrimos a las fuentes nacionales de registro de la inversién extranjera directa
de los palses receptores, se pueden reconocer algunas importantes tendencias en relacién
con el origen geogréfico de las inversiones:

28



a) Los palses desarrollados constituyen de manera creciente la fuente mdés importan-
te de IED para América Latina y el Caribe; consecuentemente, el mundo en desarrollo
tiene muy escasa significacién. Por otro lado, de los flujos de IED hacia los palses de
América Latina y el Caribe que tienen su origen en el mundo en desarrollo, un alto
porcentaje proviene de la misma regién.®

b} La gran importancia de los pafses desarrollados como fuente de recursos para
América Latina y el Caribe ests muy concentrada en los Estados Unidos. Las empresas
transnacionales estadounidenses tienen una importante presencia en la region, especial-
mente en el sector manufacturero. Durante la profunda crisis de los afios ochenta, fueron
estas mismas empresas las que utilizaron mas activamente los programas de conversién
de la deuda externa en inversién,* principal instrumento de captacién de capitales
extranjeros en ese perfodo. Constituyen una excepcién a esta regla los pafses atlanticos
(Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay), para los cuales Europa Occidental en su conjunto
constituye la fuente mas importante de recursos.

c) En los pafses medianos Y pequeiios el predominio de las inversiones de los
Estados Unidos es muy grande y alcanza m4s del 65% del total de los flujos provenientes
de pafses desarrollados. En los paises de mayor tamafio, y por ende con mercados
internos m4s atractivos, existe también una mayor competencia entre los inversionistas
extranjeros, con lo cual la masa de IED resulta més diversificada. Tal es el caso de
Argentina, pafs donde Europa Occidental en su conjunto tiene una presencia levemente
superior a la estadounidense. En el caso de Brasil, la situacién es similar, pero Europa
Occidental ha aumentado significativamente su presencia, sobre todo en el sector
manufacturero, donde Alemania es el pals mds importante, con grandes inversiones en
el sector quimico y automotor. La Gnica excepcién a esta regla es México, que gracias a
su frontera comun con Estados Unidos, su importante industria maquiladora y la inminente
ratificacién del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLC), recibe inversién
extranjera directa mayoritariamente estadounidense.

Gréfico 10

CONCENTRACION DE LOS FLUJOS DE IED EN AMERICA LATINA
Y EL CARIBE
(En millones de délares)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de la informacion que figura en Balance of Payments Statistics
Yearbook, del Fondo Monetario Internacional, estimaciones de la Organizacién de Coopera-
cién y Desarrollo Econémicos (OCDE) y fuentes nacionales.
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d) A pesar de que tradicionalmente las inversiones estadounidenses han sido las
mas importantes en la regién, en los afios ochenta disminuyeron, aumentando su impor-
tancia relativa las inversiones procedentes de Japén y Europa Occidental, principalmente
del Reino Unido, Alemania y Espaiia, y de nuevas fuentes como Nueva Zelandia, Arabia
Saudita y Australia, en el caso de Chile; y la Republica de Corea vy la provincia China de
Taiwdén en los pafses centroamericanos.

e) Europa Occidental en su conjunto ha sido la segunda fuente mas importante de
inversiones extranjeras directas para América Latina y el Caribe y ha representado méas
del 35% de la masa total regional de IED. Durante la década de 1980 Alemania se
mantuvo, sin grandes variaciones, como el pais europeo con mayor inversién, aportando
cerca del 25% de la inversién total europea en la regi6n. El Reino Unido y Francia
aumentaron su importancia relativa dentro del total de inversién europea y en ambos
casos se debié en gran parte a que hicieron uso intensivo de los programas de conversién
de la deuda externa en inversién, especiaimente en México y Brasil donde, respectivamen-
te, los bancos ingleses y franceses tenfan un grado de concentracién crediticia importan-
te. La inversién europea se concentré en el sector manufacturero de los paises de mayor
tamano y desarrollo relativo. Brasil fue el principal receptor de estas inversiones y recibié
mds del 50% de la masa de las inversiones europeas; México y Argentina le siguieron en
importancia. Sin embargo, durante la década de crisis, la inversién europea en la regién
no experimenté grandes modificaciones, ya que privilegié el mantenimiento o la moderni-
zacién de las plantas existentes en mayor medida que la ejecucién de nuevos proyectos.
A principios de la década de 1990, ante el estancamiento o retroceso de las actividades
manufactureras, las empresas europeas tuvieron un papel mas activo en el sector
servicios, aprovechando las oportunidades creadas a través de los programas de privatiza-
ciones de empresas publicas (Fuentes, 1992).

f) La region de América Latina vy el Caribe en su conjunto no se ha beneficiado del
importante crecimiento que experimentaron las inversiones extranjeras directas de
Japén®® vy algunos otros palses asisticos. Los pequefios volimenes de inversiones
japonesas dirigidas a América Latina y el Caribe en afios recientes se han concentrado en
algunas actividades, siendo las mdas importantes la industria maquiladora y la automotriz
en México (Nissan) y algunos proyectos de mineria, silvicultura y pesca en Chile y
Venezuela, donde las inversiones extranjeras japonesas no superan el 4% del total. Por
consiguiente, la regién no parece desempeiiar una funcién estratégica en la inversién
extranjera directa de Japoén hacia el exterior, aunque también es cierto que la gran
distancia geografica que media entre Japén y la regién, asf como las importantes diferen-
cias culturales y de idioma, han hecho mas dificil el acercamiento.

e Tampoco se han registrado inversiones extranjeras directas significativas provenien-

tes de otros palses asisticos, en particular de las economfas de reciente industrializacion.
Sin embargo, en los Gltimos afos se ha producido en los paises centroamericanos una
importante llegada de inversionistas asidticos, especialmente de la Republica de Corea y
la provincia china de Taiwdan. Estas corrientes han crecido mucho mds répido que las
inversiones estadounidenses, que tradicionalmente eran la fuente principal de recursos de
la subregién, triplicdndose en los Ultimos cinco afios. Las empresas asidticas han encon-
trado en Centroamérica una base de operaciones muy atractiva, con regimenes liberales,
interesantes incentivos tributarios y bajos costos de mano de obra, ademds de cercanfa
y favorables cuotas de exportacién a Estados Unidos dentro de la Iniciativa para la Cuenca
del Caribe (ICC).%¢

g) Por otro lado, las inversiones intrarregionales constituyen un componente de las
inversiones extranjeras directas hacia los pafses de la regién que es interesante destacar.
A pesar de que este tipo de flujos es poco importante en América Latina y el Caribe
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Cuadro 4

FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN AMERICA LATINA Y
EL CARIBE
(Composicién porcentual)

‘Meéxico:
Paraguay

Peni 3.0
Uruguay 0.0
Venezuela 25 -3.1 21 03 0.2 0.7 22 43 126 19

Palses: de¢ Centronmérica

Costa Rica 20 12 1.0 11 0.7 1.0 10 1.6 0.9 11
El Salvador 0.5 02 02 04 0.2 0.1 0.1 0.0 02 02
Guatemala 21 21 12 12 13 27 08 0.5 0.6 14

Honduras 03 03 03 05 03 04 0s

Belice 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1 02 02 01 01
Guyana 0.3 0.1 0.0 -0.2 0.0 0.0 0.0 01 01 00
Haiti 02 02 0.1 0.1 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
Jamaica 43 0.2 0.1 -0.1 05 0.1 0.6 13 03 06
Repiiblica Dominicana 30 14 03 0.9 038 0.9 11 13 1.0 1.2
Trinidad y Tabago 49 29 24 03 03 0.5 LS 1.0 11 19

Otros paises del Caribe b/ 0.0 04 038 03 0.5 09 09 30 1.2 08

Antillas Neerlandesas 21 15 -17 . 00 0.1 02 0.0 00 01

Bahamas 21 03 0.0 . 0.1 03 03 02 0.0 03
Barbados 0.6 0.1 0.1 . 0.1 01 0.1 01 00 01
Bermuda 00 43 99 . 29.7 103 8.0 109 144 100
Islas Caimén 0.0 01 42 . 142 16.8 19.5 9.0 11 6.6
Panam4 13 0.0 0.5 . 0.5 04 04 03 0.4 01

Fuente: Unidad Conjunta CEPAL/UNCTAD de Empresas Transnacionales, sobre Ia base de la informacion que figura en

Balance of Payments Statistics Yearbook, del Fondo Monetario Internacional, estimaciones de la Organizacién de
Cooperacién y Desarroflo Econémicos (OCDE) y fuentes nacionales.

8/ Corrientes medios para los perfodos mencionados.

b/ Se incluyen Antigua y Barbuda, Aruba, Dominica, Grenada, Isias Virgenes, Saint Kitts y Nevis, San Vicente, Santa Lucfa
y Suriname.
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(véase el anexo 5), representa un elemento potencialmente estimulador de los procesos
de integracién, tal como ocurre en el Sur y Sudeste de Asia, donde dichas inversiones son
un componente importante del total de la inversién.> En América Latina y el Caribe las
inversiones de este tipo han sido muy escasas y se han concentrado en algunos pafses
y sectores.’® Se destacan las inversiones realizadas por empresas mexicanas en Centro-
américa (Revista Expansién, 1992), empresas argentinas, como la Bunge y Born y
Alpargatas, que han establecido sucursales en otros palses de la regién, otras empresas
argentinas, que han realizado exploraciones petroliferas, y empresas brasilefias de
ingenierfa y construccién, que ejecutaron importantes obras en toda la regién. Sin
embargo, en estos ultimos dos casos las empresas prestaron servicios y no aportaron al
financiamiento de la inversién. La mayorfa de estos flujos tiene una modalidad en comdn,
heredada de procesos informales de integracién econémica que hoy se busca consolidar
a través de iniciativas como el Mercado Comin del Sur (MERCOSUR). En los paises
centroamericanos existe una mayor proporcién de flujos intrarregionales, gracias a
iniciativas de integracion, proximidades territoriales y complementariedades econémicas.
Por otro lado, a principios de la década de 1990, la mayor recuperacién de algunas
economias de la regién ha estimulado las inversiones hacia el exterior y un porcentaje
creciente de ellas se concentra en la misma regién.>® A pesar de que se trata de un
proceso muy incipiente, varias empresas lideres estdn aprovechando las oportunidades
creadas en sus palses vecinos, especialmente mediante los programas de privatizacién.*°
En este ultimo punto destaca el activo papel que han tenido algunas empresas chilenas
en la privatizacién de las grandes empresas publicas de servicios en Argentina, y el
declarado interés que han demostrado en los recién iniciados procesos privatizadores en
Pera y Ecuador.

C. DISTRIBUCION SECTORIAL

En la regién de América Latina y el Caribe la mayor parte de la inversién extranjera directa
se ha dirigido hacia el sector manufacturero. En las economfas més grandes, como Brasil
y México, el sector industrial representa mas del 70% de la masa de IED, mientras que
en Venezuela alcanzé casi el 80% en el afio 1990*' y en Argentina es un poco mas del
60%. Esta concentracién en el sector manufacturero tiene su origen en el interés de
muchas empresas transnacionales por tener una alta participacién en mercados protegidos
de bienes de consumo en los paises mas grandes de la regién. Las politicas nacionales
proteccionistas que fomentaban la sustitucién de importaciones fue hasta hace muy poco
tiempo el principal factor, aun cuando resultaba econémicamente ineficiente, para dirigir
la IED hacia América Latina y el Caribe. Adem4s, las restricciones a las inversiones en
recursos naturales, especialmente en minerfa y petréleo, y las existentes para el sector
financiero en muchos paises de la regién contribuyeron a esta gran concentracion de la
IED en el sector manufacturero.*?

A principios de los afios ochenta, la actitud de los gobiernos latinoamericanos hacia
1a IED en recursos naturales fue cambiando y en muchos pafses se levantaron las restric-
ciones para las inversiones en petréleo y minerfa. Asimismo, muchos pafses moderaron
las restricciones para las concesiones, los arrendamientos y la explotacién conjunta de
depésitos minerales y petroliferos.

Las inversiones en servicios registraron un rezago mayor y quedaron detras de otros
sectores. Las nuevas inversiones en la banca comercial tropezaron con prohibiciones en
Argentina, Brasil, Colombia, Costa Rica, México, Perd y Venezuela. En la actualidad la
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mayoria de estas limitaciones ya no estdn vigentes y, salvo algunas situaciones aisladas, “
la banca extranjera tiene total libertad para operar en la region. Ademds, con la masifica-

cién de los programas de privatizacién, se ha permitido a los capitales extranjeros el libre

acceso a sectores anteriormente reservados para las empresas publicas.

Si recurrimos a las fuentes nacionales de registro de la inversién extranjera directa
de los pafses receptores, podemos reconocer algunas importantes tendencias en refacion
con el destino sectorial de las inversiones:

a) La inversi6n extranjera directa en el sector primario es poco significativa en la
mayorfa de los palses de la regién. A pesar de que muchas economfas de América Latina
y el Caribe estdn basadas en la existencia de abundantes recursos naturales, la presencia
de capital extranjero no es tan importante. Este hecho se debe al gran nimero de naciona-
lizaciones realizadas en toda la regién, especialmente durante las décadas de 1960 y
1970. Los gobiernos de la época buscaron tener control sobre los recursos naturales, con
el fin de lograr una independencia econémica que les permitiera financiar estrategias
basadas en la sustitucién de importaciones. Asf provocaron el alejamiento de los inversio-
nistas extranjeros, que durante afios no manifestaron interés en iniciar nuevos negocios
en la regién. Sin embargo, con la liberalizacién de las politicas nacionales de IED, la
implementacién de politicas orientadas hacia el mercado, la consolidacién de los procesos
de ajuste, la reestructuracién del Estado y los programas de privatizacién de empresas
publicas, los pafses de la regién vuelven a ser atractivos para los inversionistas extranje-
ros. En este nuevo escenario, hacia fines de los afios ochenta se realizaron grandes
inversiones en recursos naturales. Chile y Colombia fueron los principales receptores de
inversiones en el sector minero en los Gltimos afios, particularmente en cobre y minerales
no ferrosos en Chile y en carbén y petréleo en Colombia. Las inversiones en petréleo y
minerfa representan mas del 45% de la masa de IED en estos dos palses {Caldero6n,
1992). El sector de hidrocarburos estuvo reservado para las empresas petroleras naciona-
les, Gnicas responsables de hacer inversiones y operar en todos los sectores de esta
industria. Actualmente, sin embargo, con el fin de aminorar la exposicién al riesgo y las
deudas del gobierno, estas empresas petroleras nacionales est4n haciendo reestructuracio-
nes sustanciales en las que se incluyen la divisi6n de estas empresas, la eliminacién de
los monopolios estatales Y en algunos casos la privatizacién. A principios de la década de
1990, siguiendo esta misma tendencia, Argentina, Ecuador y Venezuela comenzaron a
otorgar concesiones de zonas petroleras no explotadas a inversionistas privados.*? El
proceso de racionalizacién en curso promueve la competitividad de las nuevas estructuras.
Es obvio que las entidades privadas cumplen una funcién cada vez més importante en la
financiacién del desarrollo y el crecimiento del sector de hidrocarburos en la regi6n.*
No obstante, las oportunidades para la participacién de la inversién extranjera directa
difieren de un pals a otro.*® f

b) Durante la década de 1980 el sector manufacturero redujo su participacién como
receptor de capital extranjero. En la dltima década no hubo nuevas y grandes inversiones
en el sector industrial; m4s bien los flujos de inversién, muchas veces financiadas a través
de la reinversién, se destinaron a la mantencién, ampliacién y modernizacién de las
empresas existentes.*® La disminucién de la IED en el sector manufacturero es reflejo
de las profundas dificultades por las que atravesaron la mayorfa de los paises de la regién.
La crisis de la deuda externa y el agotamiento del modelo de sustitucién de importaciones,
fuente de gran parte de la IED llegada a la regién desde la década de 1960, sumié a las
economfas latinoamericanas en un profundo estancamiento, lo que significé un replantea-
miento generalizado de sus estrategias de desarrollo. Hacia fines de los ailos ochenta los
gobiernos de la regién introdujeron importantes cambios en sus politicas con el fin de
buscar una mayor competitividad internacional, para lo cual entre otros aspectos se buscé
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atraer la IED, especialmente a través de los programas de conversién de la deuda externa
en capital.*’ Hasta la fecha, los mejores resultados se han obtenido en México, donde
la 1ED revela un gran dinamismo en el sector industrial, especialmente en la produccién
de automoviles para la exportacion.

En los pafses de mayor tamafio e importancia relativa, como México, Brasil y en
alguna medida Argentina, existe una importante presencia de la IED en los sectores
manufactureros mas sofisticados, como la industria automotriz y la electrénica. En el
sector automotor, solamente México tuvo un crecimiento significativo (67.6%) durante
la década de 1980.*® En el caso de Brasil y Argentina, cuyas economfas sufrieron con
mayor intensidad y duracion la grave crisis de la deuda y sus consecuencias, el sector
automotor sobrevivié gracias a la existencia de mercados protegidos. Frente a esta
situacién se buscaron nuevas y creativas soluciones para enfrentar la crisis, como el
acuerdo de complementariedad que culminé con la creacién de la empresa binacional
Autolatina, formada por Ford y Volkswagen. Ademdas, con mas fuerza en el caso de
Argentina, se buscé la especializacién en la fabricacién de repuestos (Kosacoff, Toderca
vy Vispo, 1991). El resto de la industria automotriz que existia en la regién a comienzos
de la década practicamente desaparecid, y lo que quedd fue una industria de montaje. En
la industria electrénica también es México el pafs que ha tenido mejores resultados, ya
que se ha constituido en una interesante base de accién para las operaciones hemisféricas
de muchas empresas transnacionales, como IBM, Ericsson, Xerox, Hewlett Packard y
Motorola, entre otras. Brasil ha perdido parte de su dinamismo inicial, pero alin conserva
una gran base industrial que abastece principalmente a su mercado interno, hasta ahora
muy protegido. La apertura de sus mercados y la eliminacién de los subsidios, como en
el caso de los computadores, ha hecho que las transnacionales radicadas en Brasil estén
realizando cambios importantes para hacer frente a la nueva competencia externa.
Algunas empresas —como IBM, Philips, Unisys, Siemens y Xerox— tienen una presencia
importante en Brasil, principalmente en la produccién de computadores vy
electrodomésticos.

Otro elemento de relativa significacién es la creciente presencia de la IED en la
industria electrénica, basicamente de montaje en México y algunos paises de Centroaméri-
ca, aprovechando la cercania al mercado de los Estados Unidos y las ventajas otorgadas
por las zonas de procesamiento de exportaciones y los regimenes de maquila. También
en el marco de estos regimenes especiales, la presencia de la IED en el sector textiles y
vestuario es muy importante en los paises centroamericanos y caribefios. Sin embargo,
muchas de estas empresas han mantenido altos grados de movilidad, en caso de que
decidan trasladarse a otros pafses que ofrezcan mejores condiciones. Gran presencia de
este tipo de inversiones se encuentra en la industria del vestuario en Costa Rica, Guate-
mala, Honduras, Panam4 y Republica Dominicana, en virtud de sus regimenes de maquila.

No obstante, en la mayorfa de los paises de la regién el capital extranjero sigue
encontrandose en las industrias productoras de bienes de consumo masivo destinados a
los mercados internos, como los sectores de alimentos, bebidas y tabacos, quimica
basica, metalmecanicos, etc. También es importante destacar la presencia creciente de
la IED en sectores manufactureros basados en recursos naturales, como en el caso de
Chile en la agroindustria y en los sectores forestal y pesquero.

c) En América Latina y el Caribe, la nueva IED en servicios, junto con el estanca-
miento en el crecimiento del sector manufacturero, aumenté la participacién relativa del
capital extranjero en el sector terciario. Inicialmente la necesidad de un apoyo para las
actividades de las empresas transnacionales en el sector manufacturero mediante la
provisién de actividades de servicios relacionados como el comercio, el transporte y las
comunicaciones atrajo a la IED al sector terciario. La liberalizacién en muchos palses de
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las politicas restrictivas para el acceso al sector de los servicios, particularmente en
bienes ralces, finanzas y seguros, se ha convertido en un importante factor que ha
contribuido al reciente crecimiento de la IED en este sector. En los palses mas grandes de
la regién, como Brasil y México, la participacién del sector terciario subié en forma muy
significativa. Estos aumentos fueron muy importantes en México, donde adem4s de crecer
la IED en el turismo, aumenté en el sector de las telecomunicaciones, al igual que en
Argentina, Chile y Venezuela, donde las empresas transnacionales participaron activamen-
te en el proceso de privatizaciones de este sector (véase el cuadro 3). Otro de los
sectores que ha sufrido procesos de desregulacién y privatizacién de las empresas que
estaban en poder del Estado fue el del transporte aéreo, en que cabe mencionar la
dindmica estrategia de la aerolinea espaiiola Iberia, que en poco m4as de un afio ha
adquirido participaciones en Aerolineas Argentinas (30%), la linea aérea venezolana
VIASA (45%) vy la chilena Ladeco (35%), ademds de negociar la adquisicién de un 40%
de Dominicana de Aviacién Y una participacién en Lineas Aéreas Paraguayas (LAP) e
interesarse en la uruguaya Pluna, en la Ecuatoriana de Aviacién y en Lan Chile {América
Economia, 1991a).

Por otra parte, la IED en los sectores financieros y de seguros de muchos paises,
como Argentina, Brasil, Chile, Paraguay y Uruguay, ha aumentado considerablemente.
Estos sectores probablemente estuvieron entre los mas afectados, desde la perspectiva
de los inversionistas extranjeros, por la crisis de la deuda externa Y por el proceso de
nacionalizaciones bancarias, entre las que destacan la de México, de 1982, y la de Peruq,
de 1989. Esta situacién hasta la fecha ha limitado las inversiones en estos sectores en
los paises andinos, Brasil y México, a pesar del proceso de privatizaciones en que los
inversionistas extranjeros practicamente no participaron.*®

Por otro lado, las actividades comerciales, la construccién y otros servicios, entre
los que se incluye el turismo, han crecido en la mayorfa de los pafses. En este ultimo
sector cabe mencionar las inversiones realizadas en México y Chile, mediante operaciones
de conversién de la deuda externa, y en la zona del Caribe, donde Cuba es un caso
interesante de flexibilizacién de la politica y desarrollo de una adecuada infraestructura
turistica en asociacion con capitales espaiioles.5°

Sin dudas el proceso de reestructuracién del Estado en casi todos los pafses de la
region, acompaiiado de polfticas de liberacién de sectores restringidos y privatizacién de
empresas publicas, muchas de ellas en el sector de los servicios, significard que en el
corto plazo se incrementars aun més la participacién del capital extranjero en estos
sectores. Tal situacién ya se est4 viviendo en Argentina, con la masiva venta de empresas
generadoras y distribuidoras de electricidad Y gas y con las concesiones de ferrocarriles
y carreteras. Otros palses, como Peri y Ecuador, también estdn siguiendo el mismo
camino.

D. LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES EN AMERICA LATINA
Y EL CARIBE

Como ya hemos dicho, histéricamente las empresas transnacionales (ETs) han invertido
en América Latina y el Caribe estimuladas por sus mercados internos. Este interés se
acentug gracias a las politicas proteccionistas fundadas en la sustitucion de importaciones
tendientes a desarrollar en las economfas regionales una base industrial. En este esquema
las empresas transnacionales, aprovechando la experiencia adquirida en sus pafses de
origen, se situaron en mercados con caracter(sticas oligopdlicas que les permitieron lograr
una posicién sélida y comoda en las economias receptoras de la regién. Paralelamente,
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las restricciones introducidas a los sectores primario y de servicios provocaron la concen-
tracién de las actividades de las ETs en el sector manufacturero. En los palses méas
grandes, y por ende de mercados mds interesantes y competitivos, las empresas transna-
cionales estuvieron presentes en actividades tecnolégicamente mas intensivas, sobre todo
en la industria automotriz y la maquinaria eléctrica. En pafses medianos y pequeiios estas
empresas se ocuparon de la produccién de bienes de consumo masivo. También en forma
casi generalizada se dedicaron a actividades industriales relacionadas con los recursos
naturales, especialmente las vinculadas al petréleo, como los sectores de productos
quimicos y derivados.

Sin embargo, con la crisis de la deuda externa y sus consecuencias, que afectaron
a las economias de la regién durante toda la década de 1980, los gobiernos se vieron
obligados a implementar duros procesos de ajuste. Los prolongados periodos de recesién
interna hicieron que las economias latinoamericanas fueran muy poco atractivas para los
inversionistas extranjeros. Las ETs que tenian grandes inversiones en la regién conserva-
ron sus intereses, manteniéndose a la expectativa de un cambio favorable en el panorama
econémico. En este perfodo sin grandes inversiones, sobre todo en los sectores de
permanente reposicion tecnolégica, disminuyd la competitividad internacional de muchas
de estas empresas.

La implementacion de politicas de apertura comercial, financiera y de tratamiento
a los capitales extranjeros, asociadas al perfodo de ajuste estructural aplicado por muchos
paises de la regi6n, obligé a las ETs a enfrentar nuevas condiciones, como tener que
competir en los mercados internos con las importaciones. Estas empresas rdpidamente
se han adaptado al nuevo escenario. Tal es el caso del interesante desarrolio de la
industria con capital extranjero en México, que abandoné el sesgo antiexportador para
transformarse en la economia més dindmica de la regi6n en materia de exportaciones de
manufacturas, particularmente en el sector automotor®' (véanse el cuadro 5 y el ane-
x0 8). En otras economias més pequeias, como la chilena, en que se hicieron los ajustes
mas severos a nivel regional, las ETs abandonaron gran parte de sus actividades manufac-
tureras sustitutivas de importaciones y se concentraron en actividades vinculadas a los
recursos naturales, en muchas ocasiones en asociacién con inversionistas locales. En este
caso, aprovechando el nuevo entorno de la politica liberal del gobierno y haciendo uso de
incentivos incluidos en el programa de conversién de la deuda externa en inversién, las
ETs dieron gran dinamismo a las exportaciones del pafs, especialmente en los sectores
minero, agroindustrial, pesquero y forestal (Rozas, 1992; y Behrens, 1992}. Por otro lado,
en economias como la de Brasil y Argentina, con prolongados perfodos de inestabilidad
rmacroeconémica, las ETs se mantuvieron a la espera de mejores condiciones. Mientras
no se resolviera esta situacién, las ETs no realizaron nuevas inversiones importantes y
s6lo trataron de mantener su participaciéon en los mercados internos, realizando ajustes
que no impusieran mayores costos, como los de corte organizacional y administrativo.®?
Sin embargo, en el Gltimo perfodo Argentina parece haber logrado devolver la confianza
a los inversionistas extranjeros, que han vuelto principalmente para aprovechar las
oportunidades del programa de privatizacién. Mientras tanto, el parque industrial existente
estd en una etapa de reestructuracién, especiaimente en el sector automotor (Kosacoff
y Aspiazu, 1989; y Aspiazu, 1992).
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Cuadro §

LAS 60 EMPRESAS EXTRANJERAS MAS IMPORTANTES DE AMERICA LATINA

(En millones de délares corrientes)
T_—_——_
1 8 Autolatina Brasil S.A. Brasil - Automotores 4169.7 319.0 Estados Unidos
Alemania
2 9 General Motors de México México Automotores 3381.5 2332.1 Estados Unidos
3 11 Ford Motor Company (México) México Automotores 2996.4 1400.0 Estados Unidos
4 12 Companhia de Cigarros Souza Cruz Brasil Tabaco 2823.6 - Reino Unido
s 13 Shell Brasil S.A. Brasil Petréleo 2810.4 70.3 Reino Unido
6 17 Chrysler de México Meéxico Automotores 2657.0 1176.0 Estados Unidos
7 21  General Motors do Brasil Ltda., GMB Brasil Automotores 2268.5 224.0 Estados Unidos _
8 23 Volkswagen de México Meéxico Automotores 2065.7 614.0 Alemania
9 25 Sabritas S.A. de C.V. México Alimentos 2000.0 - Estados Unidos
10 29 Esso Brusilera de Petréleo Lida. Brasil Petréleo 1734.1 64.1 Estados Unidos
11 32 Mercedes-Benz do Brasil S.A. Brasil Automotores 1673.9 98.2  Alemania
12 33  Carrefour Comercial ¢ Industrial S.A. Brasil Comercio 1662.6 - Francia
13 39 Nestlé Industrial ¢ Comercial Ltda. ~ Brusil Alimentos 1517.4 - Suiza :
14 42 IBM do Brasil Brasil Computacién 1483.2 158.0 Estados Unidos
15 43 Texaco Brasil $.A. Productos de Petréleo  Brasil Petréleo 1472.7 - Estados Unidos
16 44 Cia. Atantic de Petréleo Brasil Petréleo 1457.5 - Estados Unidos
17 47 Fiat Automéveis S.A. Brasil Automotores 1351.0 449.0 Italia
18 48 Industria Gessy Lever Ltda. Brasil Higiene/Limpie  1315.8 114.0 Reino Unido
19 51 Shell Compaiiin Argentina de Petréleo Argentina Petrleo 1291.1 - Reino Unido
20 52 Nissan Mexicana, S.A. de C.V. México Automotores 1290.5 - Japén
21 61 Telefénica de Argentina S.A. Argentina Telecomunica 1112.2 - Espaiia
22 65 Esso S.A. Petrolcra Argentina Argentina Petréleo 1048.2 74.0 Estados Unidos
23 68 IBM de México México Computacién 10155  413.0 Estados Unidos
24 70 Philips do Brasil Lida. Brasil Electrénica 1013.2 81.6 Holanda
28 71 Compaiifa Nestlé, S.A. de C.V. Meéxico Alimentos 1002.9 - Suiza
26 75 Massalin Particulares S.A. Argentina Tabaco 953.8 - Estados Unidos
27 76 Nobleza-Piccardo S.A.I.C.F. Argentina Tabaco 947.9 - Reino Unido
28 85 Telecom Argentina Stet-France, Telecom  Argentina Telecomunica 871.1 - Francia
29 92 Xerox do Brasil Lida. Brasil Electrénica 774.5 58.0 Estados Unidos
3 100 Makro Atacadista S.A. Brasil Comercio 714.9 - Holanda
3 102 Unilever México Qufmica 700.0 - Reino Unido
32 107 Cargill S.A.C.I. Argentina Alimentos 679.4 379.0 Estados Unidos
33 109 Rhodia S.A. Brasil Petroquimica 659.0 - Francia
34 113 Autolatina Argentina S.A. Argentina Automotores 641.8 59.0 Estados ‘Unidos
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Cuadro 5 (concl.)

3s 117 Goodyear do Brasil Produtos de Borracha  Brasil Neumsticos 626.9 63.8 Estados Unidos
Lida.

36 119 Du Pont México Quimica 612.0 164.0 Estados Unidos

37 126 American Express Co., S.A. de C.V. México Finanzas 585.0 - Estados Unidos

38 132 Sociedade Algodoeira do Nordeste Brasi  Brasil Alimentos 554.5 166.0

39 134 Esso Colombiana Limited Colombia Petréleo 550.0 - Estados Unidos

40 138 Alcoa Aluminio S.A. Brasil Metalurgia 534.3 310.0 Estados Unidos

41 142 Southern Peni Copper Corporation S.A.  Peni Mineria 519.5 519.0 Estados Unidos

42 143  Philip Morris Marketing S.A. Brasil Tabaco 515.2 107.0 Estados Unidos

43 144  Pirelli Pneus S.A. Brasil Neumsdticos 514.5 81.1 Italia

44 146  Hocechst do Brasil Quimica e Farm, S.A.  Brasil Quimica 508.2 - Alemania

45 147 Cia. de Teléfonos de Chile S.A., CTC Chile Telecomunica 506.2 -  Espafia

46 153 IBM Argentina S.A. Argenti Computacid 477.9 133.0 Estados Unidos

47 156 Minera La Escondida Lida. Chile Mineria 471.1 471.1 Australia - Reino

Unido - Japén

48 157 Saab-Scania do Brasil S.A. Brasil Automotor 470.9 90.0 Suecia

49 160 Teleindustria Ericsson Meéxico Electrénica 459.0 25.0 Suecia

50 161 Acrolineas Argentinas S.A. Argentina Acrolineas 455.4 - Espaiia

51 163 Cargill Agricola S.A. Brasil Alimentos 454.8 188.5 Estados Unidos

52 167 Colombianos Distribuidores de Combusti- Colombi Petrdl 444.0 - Estados Unidos
bles

53 186 Bayer do Brasil S.A. Brasit Quimica 406.6 - Alemania

54 190 Alcan Aluminio do Brasil Brasil Metalurgia 398.4 67.4 Canadd

55 198 Volvo do Brasil Vefculos Brasil Automotores 386.8 - Suecia

56 200 Refinacoes de Milho, Brasil Brasil Alimentos 384.8 -

57 202 Texas Petroleum Company Colombia Petréleo 378.0 - Estados Unidos

58 206 White Martins Industriais Brasil Quimica 368.8 - Estados Unidos

59 213 Ciba-Geigy Quimica S.A. Brasil Quimica 346.5 82.6 Suiza

60 214 Ford Electrénica Ind. e Com. Brasil Electrénica 345.0 99.0 Estados Unidos

Fuente: CEPAL, sobre la base de América Economia 1000 on Disk, Nueva York, 1993,
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IV. CONCLUSIONES

1. A pesar de los grandes cambios experimentados en América Latina y el Caribe
durante la década de 1980 para liberalizar los regimenes nacionales de inversién extranje-
ra directa, modificando las politicas restrictivas y volviéndolas promocionales, el capital
extranjero no ha llegado en los volimenes esperados. Los incentivos creados no represen-
taron cambios significativos en estas tendencias, con las excepciones de los programas
de conversi6n de la deuda y la privatizacién de empresas publicas.

2. El control de algunos pafses de la regién sobre su crisis externa y la adopci6n de
politicas pragméticas orientadas hacia el mercado han vuelto a despertar el interés de los
inversionistas extranjeros, especialmente en México y Chile. Este proceso no generalizado
se podria potenciar con iniciativas para la integracién econémica, como el reciente
Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLC), y su posible extensién a otros
pafses de la region (Chile), y el Tratado de Asuncidn, que busca crear un mercado comdn
entre Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay (MERCOSUR). Sin embargo, es obvio que
estas iniciativas de carécter politico sélo logrardn resultados concretos si los palses
adherentes logran consolidar sus procesos de recuperacién econémica (en especial Brasil)
y de este modo crear un clima de confianza para la accién del sector privado, tanto
nacional como extranjero. La creciente presencia de capitales de dentro y de fuera de la
regiéon, como estd sucediendo en México, donde se visualizan los beneficios de los
mercados ampliados y de las redes regionales de abastecimiento, permitirg estimular estas
iniciativas.

3. Frente a este panorama, los flujos de inversion extranjera directa que ha recibido
la regién en los Gltimos afios pueden conceptualizarse en cuatro elementos independien-
tes, pero relacionados entre si:

a) Flujos de inversi6én extranjera directa para racionalizar filiales de empresas
transnacionales existentes en el sector manufacturero con el fin de defender su posicién
de mercado o simplemente sobrevivir a una competencia creciente de las importaciones,
resultante de la liberalizacién comercial;

b} Flujos de inversién extranjera directa para reestructurar filiales de empresas
transnacionales existentes en el mercado local, con el fin de hacerlas internacionalmente
competitivas, es decir, transformarlas en plataformas exportadoras;

c) Flujos de inversi6n extranjera directa destinadas a nuevas actividades de exporta-
cién, generalmente con la llegada de nuevas empresas transnacionales en sectores de
recursos naturales;

d) Flujos de inversién extranjera directa destinadas a los sectores de servicios recién
liberalizados, a través de la llegada de nuevas empresas transnacionales.

El caso de México es el mejor ejemplo donde los flujos de IED estuvieron directa-
mente dirigidos a la reestructuracion de la industria automotriz y al ingresc en los sectores
de los servicios (turismo, telecomunicaciones, etc.). Chile es el mas claro ejemplo de
flujos de IED destinados a nuevas actividades exportadoras en el sector de los recursos
naturales (productos forestales, pesqueros, minerfa de oro, etc.) combinados con la
inversiéon extranjera directa en los servicios (finanzas, transporte aéreo,
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telecomunicaciones, etc.) y nuevas grandes inversiones en los sectores tradicionales
{mineria de cobre). El reciente incremento de los flujos de IED en Argentina y Venezuela
estd muy concentrado en los servicios, especialmente a través de la privatizacién de
empresas publicas (telecomunicaciones, transporte aéreo, energfa eléctrica en el caso
argentino, etc.). Por ultimo, Brasil se caracteriza por el limitado éxito en sus resultados
macroeconémicos y por bajos niveles de inversién extranjera directa en relacién al tamaiio
de su economia, ya que las filiales de un gran nimero de empresas transnacionales se
vieron obligadas a aplicar fuertes procesos de ajuste. Dichos procesos se basaron en la
racionalizacién de las operaciones manufactureras existentes, con el objeto de hacer
frente a la competencia creciente de las importaciones como consecuencia del nuevo
escenario de liberalizacién comercial. 4

4, Segun las caracteristicas y la dindmica que ha adoptado el capital extranjero en
América Latina y el Caribe durante los ultimos afios, la creacién de un sistema integrado
de produccién, basado en la inversién extranjera directa, salvo la experiencia de México
en el contexto del TLC, estd muy lejos de hacerse realidad. La experiencia de Japén en
el Sur y Sudeste de Asia es muy significativa en este aspecto. La inversién extranjera
directa y sus principales actores, las empresas transnacionales, han mantenido estrategias
de produccién y comercializacién de gran cautela frente al desarrollo de los acontecimien-
tos en la regién. Salvo la experiencia de Brasil, México y Argentina, avalados por el gran
potencial de sus mercados internos, donde el establecimiento de filiales de empresas
transnacionales tuvo una influencia determinante en los procesos de industrializacién y
un impacto positivo en la integracién, las inversiones productivas extranjeras hacia otros
paises de la region han sido mds modestas y obedecieron casi siempre al deseo de afirmar
su presencia en mercados nacionales fuertemente protegidos. La implementacién de
politicas de corte mds liberal adoptadas en la regién, ha significado un fuerte aumento de
los capitales externos en recursos naturales y en servicios, en desmedro del sector
manufacturero, lo que ha modificado el patrén histérico regional, impidiendo una mayor
complementaciéon econdémica a través de las inversiones. Sin embargo, la esperada
recuperacién econémica de Brasil, histéricamente el principal receptor de capital extranje-
ro de la regién, y la proyeccién de iniciativas como la del MERCOSUR entregarian un
nuevo contexto més fructifero para un proceso de integracién promovido por las inversio-
nes directas.

5. La experiencia del Sur y Sudeste de Asia contrasta con la verificada en los pafses
de América Latina y el Caribe. El factor crucial gue explica esta diferencia no es tanto el
pais de origen y el tipo de empresas transnacionales que han ido a estas dos regiones del
mundo en desarrollo, sino las estrategias de desarrollo y el ambiente econémico interno
de los paises receptores. La experiencia de los palses del Sur y Sudeste de Asia sugiere
que los siguientes factores han sido determinantes en el impacto positivo de las empresas
transnacionales sobre las economias receptoras:

a) La estrategia de desarrollo adoptada por los pafses receptores ha sido
fundamental. La implementacién de estrategias orientadas hacia la exportacién crea un
ambiente econ6mico menos protegido y obliga a las empresas transnacionales a aprove-
charse al maximo sus recursos con el fin de mantener un altoc grado de competitividad
internacional;

b) Los paises asidticos implementaron politicas para maximizar los efectos de
encadenamiento y transmisién del conocimiento creados por las empresas transnaciona-
les. Esto garantiza una integracién total de las empresas locales en el sector de la
inversion extranjera con el transcurso del tiempo, a fin de prevenir la formacién de un
enclave dominado por el capital externo con un creciente grado de dependencia externa;
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c) Los palses asisticos, a diferencia de lo ocurrido en América Latina, han reconoci-
do el valor de la inversién en capital humano. Admiten que es un factor crucial para
promover la eficiencia del sector interno de la economia y la capacidad de las empresas
locales para absorber la tecnologia y las técnicas organizacionales extranjeras.

Notas

' En el perfodo 1985-1 989, el producto geografico bruto (PGB) (a precios constantes) de los
paises desarrollados y en desarrollo creci6 a tasas anuales de 3.5% y 3.4% respectivamente, lo que
constituye un progreso evidente silo comparamos con el perfodo 1980-1984, en que su crecimiento
fue de 2.2% y 1.7% respectivamente. A ello se suma el mejoramiento de las condiciones en que
se hallaban muchos pafses en desarroilo, particularmente los que tropezaron con problemas de
servicio de su deuda externa y restricciones cambiarias.

2 El m4s importante de estos nuevos inversionistas externos es Japén, que aumenté sus
inversiones externas a una tasa media anual de 47% entre 1985 y 1990. Este fenémeno se debié
a la importante apreciacién del yen en relacion con otras monedas, el fuerte superdvit en su cuenta
corriente y el aumento del proteccionismo en Sus mercados de exportacién. Una situacién similar
a la de Japén se present6é también en las nuevas economfas industrializadas como Singapur,
Republica de Corea, Hong Kong y la provincia china de Taiw4n. El caso de la Comunidad Econémica
Europea (CEE) es un poco diferente, ya que estos pafses han centrado su atencién en el incremento
de la inversién entre los pafses miembros.

3 Sin embargo, al entrar en la década de 1990, la "trfada" est4 compuesta por Japén, América
del Norte (Canad4 y Estados Unidos) y el espacio econémico europeo (la Comunidad Econémica
Europea més la Asociacién Europea de Libre Comercio) (Naciones Unidas, 1992a).

4 Tal es el caso de la Comunidad Econdémica Europea, en que la inversién extranjera directa
ha aumentado con mayor velocidad que el comercio intrarregional (Naciones Unidas, 1991).
Situaciones similares se comprueban para las relaciones entre Estados Unidos y Canada y entre los
pafses asisticos, incluido Japén.

® "La década de los ochenta constituy6, en términos histéricos, un punto de inflexién entre
el patrén de desarrollo precedente en América Latina y el Caribe y una fase, atin no completamente
perfilada pero sin duda diferente, que marcars el desarrollo futuro de la regién” (CEPAL, 1990b,
p. 12).

¢ A principios de la década de 1980 se podfan reconocer dos modelos dominantes en el trato
de la inversi6n extranjera directa en América Latina y el Caribe. El primero, que enfatizaba aspectos
regulatorios y de control, era caracterfstico de los pafses miembros del Grupo Andino (Decisién 24),
México, Repuablica Dominicana Y. por cortos perfodos de tiempo, Argentina y Brasil. Estos regimenes
tenfan como principal caracterfstica regular la radicacién y operacién de la inversién extranjera
directa con el objeto de moderar algunos de sus efectos potencialmente negativos. Entre estos
destacaban el riesgo de la desnacionalizacién del aparato productivo, la acumulacién de un poder
excesivo en manos de empresas extranjeras, la pérdida de capacidad para controlar el proceso de
desarrollo e insercién internacional en funcién de las prioridades nacionales y el impacto potencial-
mente desfavorable de las empresas transnacionales sobre el desarrollo de la capacidad tecnoldgica
auténoma, la balanza de pagos, el empleo, la distribucién del ingreso y el perfil de la oferta. El
segundo se distingufa por su gran receptividad y estimulo hacia el capital extranjero, caracterfstico
de la experiencia reciente de los paises del Cono Sur, a saber Argentina, Chile, Paraguay y Uruguay,
y de las economias de América Central y €l Caribe, con la excepcién de la Republica Dominicana.

7 En 1991 China pasé a ser el pals en desarrollo que recibié mayor volumen de inversiones.
Las razones principales de este aumento son las mismas que se aplican para la regién del Sur y
Sudeste de Asia en su conjunto, es decir, altas tasas de crecimiento, unidas a un gran mercado
interno e ingresos en aumento. Al contar con un gran suministro de mano de obra a bajo costo,
China también es considerada una base de produccién de poco costo para mercaderfas gue se han
de exportar al extranjero. Una actitud més liberal para con lainversién extranjera directa en el sector
de los servicios y los progresos alcanzados hacia Ia normalizacién de las relaciones de China con
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algunos de sus vecinos (Indonesia, Singapur y la provincia china de Taiwén), sumados a la
renovacién por parte de los Estados Unidos de la condicién de nacién mdas favorecida, también han
contribuido al aumento de la inversién extranjera directa. Asimismo, el actual aumento de los flujos
de inversi6n parece indicar que se va desvaneciendo el efecto del incidente de la Plaza de
Tiananmen.

® Tal es el caso de las Constituciones Politicas de Colombia y Perq.

® Tal es el caso de Argentina, Bolivia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Perq,
Trinidad y Tabago y Venezuela. Para algunos casos como Colombia y México, se requiere
autorizacién previa para un grupo limitado de actividades, generalmente vinculadas a los sectores
de hidrocarburos y minerfa. En otros casos se requiere autorizacién previa para gozar de algunos
incentivos promocionales otorgados por la legislacién, por ejemplo, Panam4 y Paraguay. En algunos
pafses como Chile y Uruguay persiste la autorizacién como tramite obligatorio.

9 Constituyen excepciones a esta norma los casos de Costa Rica, donde la remisién de
utilidades queda autorizada después de los dos primeros afios; la Republica Dominicana, donde las
utilidades no pueden exceder el 25% de la inversién registrada; y Argentina y Brasil, donde el
gobierno, de presentarse una situacién de crisis de balanza de pagos, puede limitar este derecho.

' Con la excepcién de Nicaragua y Uruguay, donde sélo pueden repatriarse al cabo de tres
afos contados desde el ingreso del capital; Chile, donde esta limitacién se extiende por un afio;
Argentina y Brasil, donde el gobierno, en casos calificados puede limitar este derecho; y Costa Rica,
donde se puede repatriar capital después de transcurridos dos afios a partir del ingreso del capital,
y a razén de un 25% durante cada uno de los cuatro afios siguientes.

2 Esta normativa incorporaba una serie de restricciones y condiciones para que se llevaran a
cabo las inversiones extranjeras en la subregién andina. Entre ellas destacaban la eliminacién del
capital extranjero de los sectores claves, la limitacién del derecho de remisiéon de utilidades, la
obligacién de registro de la inversion, la prohibicién para acceder al crédito interno de largo plazo
y el compromiso de las empresas extranjeras o mixtas de convertirse en nacionales en un plazo
determinado de aios.

'3 Entre los que destacan la eliminacién de la obligacién de presentar solicitud al organismo
nacional competente, la eliminacién de la prohibicién de los pafses miembros de autorizar inversion
extranjera directa destinada a la adquisicién de acciones, participaciones o derechos de propiedad
de inversionistas nacionales o subregionales, la ampliacién del derecho a la reexportacién del capital,
la supresién de la restriccién que impedfa a las empresas extranjeras acceder a crédito interno de
largo plazo; la eliminacién de los sectores reservados a nivel comun y la mayor libertad otorgada a
los pafses para que legislaran sobre esta materia.

* De esta manera, se suprime toda referencia a las autorizaciones previas, dejando
unicamente el requisito del registro ante el organismo nacional competente, lo que simplifica el
tramite para la radicacién de los capitales en la subregién. También se consagra a nivel normativo
el principio de la "igualdad de trato”, con lo cual se dispone que no habra discriminacién entre
empresas extranjeras, mixtas y nacionales. En esta misma linea, se establece el reconocimiento a
la libre remesa de utilidades y la reexportacién de capitales, sin fijar topes méximos; ademés se
otorga a las empresas extranjeras acceso al mercado ampliado con goce de todas las ventajas
arancelarias vigentes en la subregién. En lo relativo a la transferencia de tecnologfa, se flexibilizan
los criterios para su evaluacién y posterior registro. Finalmente, es importante destacar que la
Decisi6n 291 admite la posibilidad de capitalizar las contribuciones tecnoldgicas intangibles, lo que
permitiria atraer tecnologfas de vanguardia.

5 Este acuerdo establece que se admite la participacién en estas empresas del capital
proveniente de terceros pafses, siempre gue no sobrepase el 20% del capital social.

18 Segun este cronograma, antes de diciembre de 1992 los cuatro palses deberfan identificar
las asimetrias relativas al pago de impuestos sobre remisién de utilidades, pago de intereses,
regalfas y servicios, y para septiembre de 1994 deberfan presentarse propuestas concretas de
politica a estos respectos. Este mismo programa se aplica a las regulaciones sobre inversién. Un
poco antes de diciembre de 1993 se deberia recibir una propuesta técnica de medidas destinadas
a reducir las restricciones a los movimientos de capital, especialmente lo que tiene que ver con las
remisiones.
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"7 La exencion de derechos arancelarios extendida a los pafses beneficiarios {todos los pafses
de Centroamérica y el Caribe, con la excepcion de Cuba) fue originaimente fijada por un perfodo de
12 aflos hasta el 30 de septiembre de 1995; sin embargo, a raiz de la sancién de la Ley de
Comercio y Aduanas en agosto de 1990, ahora el programa es permanente. Esta iniciativa presenta
incentivos al comercio y la inversién Y un programa de asistencia econémica por 350 millones de
délares para los palses de la subregién. En relacién con la inversién, el Gobierno de los Estados
Unidos, otorga un crédito fiscal por cinco aflos, que consiste en una reduccion de las obligaciones
tributarias totales de las empresas estadounidenses 0 con participacién de capital estadounidense
por un monto igual al 10% de la nueva inversién en planta y equipo en los pafses beneficiarios de
la Iniciativa para la Cuenca del Caribe. El crédito sélo se puede aplicar a equipo nuevo o usado que
no se haya empleado previamente en el pafs beneficiario. Las compafilas que formen empresas
mixtas pueden beneficiarse del crédito fiscal en la parte proporcional a su participacién en la
inversién. Los productos realizados a través de maquila no se aceptan como beneficiario, aun
cuando cumplan con el minimo de las normas vigentes. Sin embargo, para efectos de la Iniciativa
se admiten los productos elaborados en las zonas francas, siempre y cuando cumplan con dichas
obligaciones. En definitiva, tanto los paises centroamericanos y caribefios como los inversionistas
extranjeros se pueden beneficiar significativamente de la ventaja que otorga la Iniciativa, al
aprovechar en mayor escala el mercado interno de los Estados Unidos.

'8 En lo referente a las inversiones, en virtud de la Iniciativa para las Américas se otorga
autorizacion y se efecttan las asignaciones para que el Secretario del Tesoro aporte 500 millones
de délares en cinco cuotas anuales iguales al Fondo para las Américas (FPA). Dicho Fondo sers
administrado por el Banco Interamericano de Desarrolio (BID), el cual hara donaciones para
proyectos y programas con el objeto de adelantar reformas e iniciativas especificas en materia de
politicas de inversién orientadas hacia el mercado que incentiven las inversiones extranjeras y
nacionales en América Latina y el Caribe. Ademd4s, los recursos de este Fondo se utilizaran para
financiar la asistencia técnica necesaria para privatizar las industrias del gobierno, la infraestructura
comercial y los planes de educacién Y capacitacién del personal.

'® Estados Unidos es el inversionista extranjero mas importante en Canad4 y México, con una
masa de capital para el afio 1991 de 68 510y 11 570 millones de délares respectivamente. Canad4
y México representan el 18% de la masa de capital invertido por Estados Unidos en el exterior y el
12% de los flujos anuales. Por otro lado, en 1991 las inversiones directas de Canad4 y México en
los Estados Unidos alcanzaron 30 000 y 600 miliones de délares respectivamente, es decir 7.5%
del total de inversién extranjera directa en Estados Unidos (véase Estados Unidos, Departamento
de Comercio, 1992). Entre 1982 y 1989, las filiales de empresas norteamericanas con operaciones
en México aumentaron su participacién en las exportaciones mexicanas a los Estados Unidos casi
cuatro veces, vy llegaron a representar més del 25% del total. Por otro lado, las importaciones de
las filiales estadounidenses en México experimentaron un aumento de mas de 40%, correspondiente
casi en su totalidad al comercio intrafirma.

% "En relaci6n a las reglas de origen el NAFTA prevé la eliminacién de todas las tasas
arancelarias sobre los bienes que sean originarios de México, Canad4 y Estados Unidos. Las reglas
de origen disponen que los bienes se consideraran originarios de la regién cuando se produzcan en
su totalidad en los palses de América del Norte. Los bienes que contengan materiales que no
provengan de la zona también se consideraran originarios, siempre y cuando los materiales ajenos
a la regién sean transformados en cualquier socio del NAFTA. Dicha transformacién debers ser
suficiente para modificar su clasificacién arancelaria conforme a las disposiciones del Tratado. En
algunos casos, ademds de satisfacer el requisito de clasificacién arancelaria, los bienes deberan
incorporar un porcentaje especifico de contenido regional”...."El porcentaje de contenido regional
podré ser calculado utilizando el método del valor de transaccién o el de costo neto"...."Para que
los productos de la industria automotriz puedan obtener trato arancelario preferencial, deberan
cumplir con un determinado porcentaje de contenido regional basado en la férmula de costo neto
{que ascenderd a 62.5% para automéviles de pasajeros y camiones ligeros, asf como motores Yy
transmisiones para este tipo de vehiculos; y a 60% para los demdés vehfculos y autopartes)”. Para
mayor detalle, véase SECOFI (1992).
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21 Estas estimaciones fueron realizadas por la Unidad Conjunta CEPAL/UNCTAD de Empresas
Transnacionales, sobre la base de la tnica informacién homogénea y comparable sobre los flujos
de inversion extranjera directa compilada por el Fondo Monetario internacional, y publicada en
Balance of Payments Statistics Yearbook. Para algunos palfses no miembros del FMI, se recurrié a
estimaciones realizadas por la Organizacién de Cooperacién y Desarrolio Econémicos (OCDE) y a
la consulta directa de algunas fuentes nacionales. La marginacion de América Latina y el Caribe del
proceso de globalizacién de la economia mundial es ain mé&s claro, si tomamos como indicador los
flujos de inversidn extranjera directa. A pesar de que los flujos medios anuales hacia la regién
aumentaron, en términos absolutos, de 6 146 millones de délares a 9 030 millones entre los
perfodos 1980-1984 y 1985-1990, su participacién en los flujos mundiales se redujo de 12.3%
a7.5%.

22 Este incremento de los flujos de IED en el Sur y Sudeste de Asia, del orden del 27% anual
para el periodo 1985-1990, se debidé principalmente al gran crecimiento de sus economias, en
especial de las nuevas economfas industrializadas, los bajos costos de produccién, los mercados
internos cada vez mds atractivos y los grandes logros en materia de capacitacién, eficiencia y
competitividad de sus empresas. Por otro lado, en el Sur y Sudeste de Asia, en un contexto de
visién estratégica comun entre Estado y sector privado, el gran crecimiento de los flujos de IED,
especialmente después de 1985 y con creciente participacion japonesa, fue canalizado hacia
sectores manufactureros altamente sofisticados. En los ultimos aftos esta tendencia se ha reforzado
con la implementacién de politicas mas selectivas para el ingreso de la IED, fomentando la inversién
que lleva a actividades manufactureras de mayor valor agregado y tecnolégicamente més
avanzadas. Este fendmeno de atraccién de nuevas inversiones ha permitido consolidar la presencia
de la produccién local en algunos de los sectores méas dindmicos de la economfa mundial, como el
de material de transporte y equipos eléctricos. Para mayores detalles, véase Naciones Unidas
{1992b).

23 Con la excepcién de los paises atlanticos, es decir Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay,
donde dominan los capitales de origen europeo.

2 Principalmente por la importante base industrial, creada por capitales extranjeros, en Brasil,
México y Argentina.

% La deuda externa en América Latina y el Caribe aumenté de 230 mil millones de délares en
el aflo 1980 a 400 mil millones de ddlares en 1985 (en 1992 ascendi6 a 451 mil millones),
comprometiendo la capacidad de maniobra de los gobiernos de la regién. Aproximadamente un 68%
de esta deuda correspond(a a la banca comercial, lo que hizo las negociaciones mds duras y dificiles.
Un indicador del impacto de este problema se puede ver en la relacion entre los intereses totales
devengados y las exportaciones de bienes y servicios, que en 1980 fue 23.7% vy lieg6 a su punto
mads alto en 1986, con 36.6%. En la actualidad el problema de la deuda para muchos palses de la
regibn comienza a tener dimensiones manejables, lo que se refieja a través del mismo indicador
anterior con un 19.6% en 1992,

28 De acuerdo con informaciones del Ministerio de Economia de Argentina, durante 1992 el
59.75% de los ingresos por la venta de empresas publicas correspondié a compras realizadas por
inversionistas extranjeros. De éstos destacan los provenientes de Espaia (14.76%), Estados Unidos
(11.96%), ltalia (8.76%), Francia (6.92%), Chile (5.89%), Canadd (2.58%) y el Reino Unido
(2.3%).

27 Segun estimaciones hechas por la Unidad Conjunta CEPAL/UNCTAD de Empresas
Transnacionales, mas del 62% del total de los ingresos que obtuvo el Gobierno de Venezuela por
la venta de sus empresas en el afio 1991 correspondié a compras realizadas por inversionistas
extranjeros.

28 L os ADRs son certificados negociables emitidos por bancos estadounidenses (llamados
"bancos depositarios") que representan acciones de una empresa no norteamericana. Facilitan el
acceso de emisoras extranjeras al mercado de valores de los Estados Unidos, ya que se transan
libremente en aquel pafs, son cotizados en ddélares y sus dividendos son repartidos en la misma
moneda. Para efectuar una emisién de ADRs se requiere la aprobacién tanto de la Comisién de Boisa
y Valores (SEC), entidad que reglamenta el mercado de valores en los Estados Unidos, como de la
bolsa en que se pretende transar los certificados.

44



2 Desde comienzos de 1991 . ha habido 33 ofertas internacionales de acciones de América
Latina, que han significado unos 8 000 millones de délares. La oferta de 1 900 mitlones en acciones
de Teléfonos de México (TELMEX) en mayo de 1991 fue el punto clave para la emisién de acciones
de empresas latinoamericanas. La Compaiiia de Teléfonos de Chile (CTC) va habia colocado a
América Latina en la Bolsa de Nueva York por primera vez desde la crisis de la deuda. La emisién
mucho mayor de TELMEX puso a trabajar a las principales instituciones financieras del-mundo en
la promocién de acciones, al principio sélo mexicanas, pero luego de toda la regién.

% En este sentido, destaca muy claramente el desarrollo reciente que ha tenido la industria
automotriz mexicana, basada en la presencia de empresas de origen extranjero (General Motors,
Ford, Chrysler, Nissan, Renault y Volkswagen). Para mas antecedentes, véanse Peres (1990} y De
Maria y Campos (1992).

31 Asociacién Latinoamericana de Integracién (ALADI), integrada por Argentina, Bolivia, Brasil,
Chile, Colombia, Ecuador, México, Paraguay, Perd, Uruguay y Venezuela.

%2 Destacan, por su particular éxito, las existentes en Costa Rica, Guatemala, Honduras,
Panam4 y Republica Dominicana, donde los principales rubros de operacién son los de textiles y
vestuario.

33 A pesar de que los tiujos de IED originarios de los pafses desarrollados no muestran un
aumento significativo de su participacién en la region, cabe hacer el siguiente comentario {véase el
anexo 5). Un andlisis mé4s cuidadoso de los flujos totales hacia la regién nos indica que los centros
financieros y parafsos fiscales son el origen de una parte importante de ellos. Las inversiones
provenientes de Panam4, las Islas Caiman, las Bermudas y las Antillas Neerlandesas constituyen
para la mayorfa de los pafses casi la totalidad de las inversiones provenientes de la misma regién;
es asl como representan en Argentina el 63.1%, en Bolivia el 56.3%, en Brasil el 84.3%, en
Colombia el 52.5%, en Chile el 74.7%, en Ecuador el 42.3%, en Perd el 68.3%, en Uruguay el
36.56% y en Venezuela el 81.4%. Pero también es cierto que los inversionistas extranjeros de los
paises desarrollados utilizan las ventajas que ofrecen estos centros financieros para canalizar
Sus recursos a terceros paises en condiciones mds rentables que las que rigen en sus palses
de origen. Por lo tanto, si se hace la salvedad de que la mayoria de los fondos provenientes de
estos centros financieros y parafsos fiscales tienen su origen en palses desarrollados, se puede
afirmar que los recursos provenientes de estos Ultimos han aumentado su importancia relativa en
la regidn.

3 Los programas de conversi6n de la deuda externa en capital fueron mayoritariamente
aprovechados por inversionistas estadounidenses, aunque tuvieron una mayor diversificacién que
los flujos normales de IED. A través de estos mecanismos llegaron a la regién nuevos inversionistas
de origenes poco tradicionales. Tal es el caso de Chile, que, a pesar de estar dominado por Estados
Unidos (37%), recibi6 inversiones del Reino Unido {11.8%), Nueva Zelandia {10.9%) y Espaita
{9.8%) que marcaron una nueva tendencia. También en México la mayor parte de la nueva inversién
extranjera provino de los Estados Unidos (47.8%); sin embargo, el resto de esa inversién exhibié
una considerable diversificacion por pafs de origen, con el Reino Unido (1 3.8%), Alemania {5.7 %),
Japon (3.7%), Francia (3%) y Espafia (2.9%). En el caso de Brasil también existi6 bastante
dispersi6n, concentrdndose en Estados Unidos (29.9%), centros financieros (8.9%), Reino Unido
{4.9%) y Suiza (4.5%). El caso de Argentina marcé una diferencia, ya que las empresas de origen
estadounidense aprovecharon el mecanismo més que su tendencia histérica en el pafs, superando
el 50%.

% En el afio 1991, de los 41 584 millones de délares que invirtié Japdn en el exterior tan solo
3 337 millones (8%) llegaron a América Latina y el Caribe. Por otro lado, si analizamos los flujos
acumulados para el perfodo 1951-1991, la regi6n fue destino de 12.4% de todas las inversiones
japonesas en el exterior; sin embargo, gran parte de estos flujos llegaron a Panam4 e Islas Caiman,
que concentraron cerca del 60%. Brasil fue el principal receptor latinoamericano de estos capitales,
Ya que atrajo mas del 15% de los flujos japoneses hacia la region.

% Desde 1989, casi 100 empresas coreanas se han mudado a Centroamérica, invirtiendo unos
100 miliones de d6lares. Los inversionistas coreanos constituyen la comunidad comercial de mas
alto crecimiento en Honduras, con cerca de 19 fébricas nuevas; en Guatemala se est4 construyendo
un parque industrial totalmente coreano y existen mas de 55 empresas maquiladoras en
funcionamiento; en Costa Rica los coreanos tienen 14 empresas en operacién. También se advierte
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la presencia de inversionistas de origen taiwanés, que promueven parques industriales, a los lados
del Canal de Panamé (véanse Business Latin America, 1991, pp. 401-402; América Economla,
1991b, p. 20; y América Economia, 1992, p. 77).

¥ Los flujos intrarregionales son poco significativos en América Latina y el
Caribe, especialmente si se tiene cuidado con el origen de las inversiones. Es asl como en ia
mayorfa de los pafses Panamd es la fuente principal de recursos a nivel regional, lo cual puede
inducir a error.

3 De acuerdo con un estudio reciente de la CEPAL, hay una clara concentracién de la
inversién directa desde América Latina en los Estados Unidos, particularmente de la proveniente de
Brasil, México y Venezuela. En segundo lugar, la concentraci6n por pals receptor estd
estrechamente ligada al destino de la inversién por sector econémico. Tal es el caso de las
inversiones venezolanas en Estados Unidos en la refinacién de petréleo e industrias anexas, las
inversiones mexicanas en la manufactura de minerales no metalicos, y las inversiones brasilefias en
la produccién de repuestos para automdviles, confecciones y compafifas comercializadoras.
Finalmente, se establece en ese estudio que las inversiones en el exterior de empresas
latinoamericanas se han desarrollado en un marco temporal que difiere significativamente de un pafls
a otro {Peres, 1993).

% Un caso diferente es el de México, cuyas empresas lideres han realizado importantes
inversiones en el exterior, sobre todo en los Estados Unidos y mas recientemente en Europa.

0 Tal es el caso de la compra del 80% de la empresa argentina Somisa por parte de un
consorcio formado por el grupo argentino Techint, la empresa chilena Compaiifa de Acero del
Pacifico (CAP), y las empresas brasilefias Usinas Siderirgicas de Minas Gerais (Usiminas) y Valle
Torrio Doce. Una situacién similar se produjo con la compra frustrada de la Empresa Minera del
Hierro del Perd (Hierroperd) por parte de un consorcio que integraban la empresa chilena CAP, la
Mitsubishi Corporation de Japdn y la empresa mexicana Pacific Steel Mill.

41 Antes de la privatizacién de la Compaiifa Anénima Nacional de Teléfonos de Venezuela
{CANTV) en 1991.

2 Estas restricciones surgieron durante las décadas de 1960 y 1970, cuando se pensaba
que la IED en los sectores primario y terciario no eran ventajosas para los paises receptores.
Originalmente, las inversiones en recursos naturales, hoy base de muchas economfas
latinoamericanas, se desarrollaron con importantes aportes de inversién extranjera, como en el caso
de Chile, Ecuador, México, PerG y Venezuela. Posteriormente, los gobiernos nacionalizaron las
inversiones existentes en petr6ileo y minerfa a lo largo de toda la regi6n. La uGltima gran
nacionalizacion fue la compra de las participaciones de inversionistas extranjeros en Petréleos de
Venezuela, S.A. (PDVSA) en 1976.

43 Un caso interesante y de gran proyeccioén es el del sector hidrocarburos, ya que América
Latina y el Caribe es una regién exportadora neta de petréleo, con una produccién que alcanza
aproximadamente al 12% de la produccién mundial. México y Venezuela son los principales
productores, seguidos por Brasil, Argentina y Colombia. También en la regién se ha extendido la
produccién de gas natural, dominada por México, Venezuela y Argentina, seguidos por Trinidad y
Tabago, Colombia, Bolivia y Brasil.

4 Las inversiones son necesarias principalmente para el desarrollo y la modernizacién de la
infraestructura, tales como plantas procesadoras, redes y medios de transporte para la distribucion.
También el desarrollo del comercio regional de gas se vera facilitado por los acuerdos de libre
comercio recientemente suscritos, como el TLC (Canad4, Estados Unidos y México), el MERCOSUR
(Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay) y el G-3 (Colombia, México y Venezuela).

5 En la actualidad el acceso de la inversi6n extranjera directa a la explotacién y produccién
de hidrocarburos esté abierto en la mayorfa de los palses de la regién, salvo en el caso de Brasil y
México, donde esta prohibido por la Constitucién. En el caso de Venezuela el acceso esté limitado
al mejoramiento de la recuperacién del crudo y gas pesado o extra pesado. En el caso de la refi-
nacién de hidrocarburos, Bolivia, Brasil, Colombia, México y Trinidad y Tabago mantienen fuertes
restricciones al capital extranjero; en cambio, Chile y Venezuela, a pesar de no tener limitaciones,
no han despertado el interés de empresas extranjeras. Finalmente, en la petroquimica, salvo Bolivia,
todos los demds palses no presentan restricciones. {Para mayores antecedentes véase Latin Finance,
1992.) :

46



6 Un indice elocuente de la situacién vivida es el hecho de que las reinversiones de las
empresas estadounidenses en América Latina durante el perfodo 1386-1988 correspondieron al
95% de los flujos totales de IED procedente de los Estados Unidos. (Véase Instituto de Finanzas
internacionales, 1990, p. 7.)

47 Es interesante destacar que los recursos provenientes de los programas de conversién de
deuda externa en capital, en la mayoria de los casos, fueron canalizados hacia actividades
prioritarias de las economias nacionales, con lo cual se lograron interesantes avances en el estimulo
de las exportaciones y el mejoramiento del clima para la inversién y se atrajeron inversiones nuevas
que en otras condiciones no se hubieran realizado. En el caso de Chile casi tres cuartas partes de
estas nuevas inversiones correspondieron a sectores de bienes transables como la industria,
especialmente la vinculada al sector forestal (36.6%), la agricultura, silvicultura Y pesca (24.4%)
y la minerfa (13.1%), teniendo un efecto muy positivo en los resultados de las exportaciones
chilenas; ademés, permitieron crear un ambiente mMuy propicio para nuevas inversiones de origen
extranjero. En México la inversidn se concentré también en sectores prioritarios como el turismo
{29.1%), laindustria automotriz {1 6.9%) y las industrias maquiladoras (1 1.5%), destacando el papel
fundamental que les cupo en el gran aumento de las exportaciones de bienes manufacturados,
especialmente automdéviles. En el caso de Argentina y Brasil, estas inversiones también se
destinaron a sectores prioritarios, pero sin lograr tan buenos resultados como los registrados en
Chile y México. En ambos casos el entorno macroecondmico no permitié canalizar estas inversiones
con proyeccion a largo plazo; més bien se utilizaron para operaciones de corto plazo, con un alto
componente especulativo.

“® México aument6 su produccién de vehiculos de 490 000 unidades en el afio 1980 a
821 000 en 1990. Brasil no tuvo aumentos de produccidn y se mantuvo en el orden del millén de
unidades por ailo. En paises como Argentina y Venezuela, que al comienzo de la década registraron
un volumen de produccién interesante, se produjo una marcada reduccion a principios de los afios
noventa. En 1980 Argentina producfa 282 000 unidades y en 1990 tan solo 100 000; por otra
parte, Venezuela baj6 de 155 000 a 43 000 unidades en el mismo perfodo.

49 Cabe destacar la ausencia de inversionistas extranjeros en la privatizacién de bancos
comerciales en México y Venezuela. Quizéas participen capitales externos en las futuras
privatizaciones de bancos en Colombia y Peru.

% El primer contrato de asociacién econémica exitoso llevado a cabo en este sector fue el
firmado por el Grupo Sol de Espafia y la empresa turfstica cubana Cubanacén, que culminé con el
inicio de las operaciones .del Hotel Sol Palmeras, ubicado en Varadero, en mayo de 1990. La
inversion ascendi6 a 60 millones de ddlares. Posteriormente se acordé formar la asociacién Hocusa
para la construcci6n de un hotel de cinco estrellas con 462 habitaciones, en mayo de 1992. (Véase
Fittipaldi, 1992.)

® Las empresas transnacionales mexicanas estan en pleno proceso de expansién, con fuertes
voldmenes de inversién y una clara disposicién de mejorar su participacién en el mercado mundial,
especialmente en Estados Unidos. Si analizamos el volumen de exportaciones de las 1 000
empresas mas grandes de la region, el 20.1% corresponde a ETs, y de ese porcentaje las 25
principales exportadoras concentran el 77.4%. Pero lo més interesante se descubre cuando se com-
prueba que cinco empresas del sector automotor mexicano (General Motors, Ford, Chrysler,
Volkswagen y Renault) concentran més del 8% de las exportaciones de las 1 00C mayores y mas
del 40% de todas las extranjeras. Esto sin duda nos indica que las ETs en México, a pesar de estar
muy concentradas en el sector automotor, son capaces de adaptarse y competir internacionalmente
en buenas condiciones.

%2 Brasil es un caso interesante para analizar la estrategia de las empresas transnacionales en
la regién durante un perfodo de crisis. En el aflo 1991, de las 1 000 empresas mas grandes de la
regién, 264 eran extranjeras y representaban el 25.3% de las ventas totales. Las empresas
transnacionales brasilefas tenfan el 54.8%, con 143 empresas. Las condiciones de mercados
protegidos y la diversificacién hacia algunas actividades de tipo financiero permitieron que fas ETs
sobrellevaran el perfodo de crisis, sin tener pérdidas importantes de sus participaciones en el
mercado. Sin embargo, frente a la politica de apertura comercial, las ETs brasilefas han comenzado
arealizar ajustes en sus operaciones locales, principalmente de tipo administrativo y organizacional.
La prolongacién de la crisis econémica ha significado que estas reestructuraciones no tengan un
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cardcter més intenso y de proyeccién hacia el mercado mundial, lo que se ha traducido en muy
bajos niveles de inversion. La recesi6n interna ha obligado a las empresas extranjeras a aumentar
sus exportaciones, pero la eliminacién de los subsidios y su debilitada competitividad internacional
no les ha permitido alcanzar los éxitos deseados.
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Anexo 1

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA: MARCO LEGAL EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE

Leyhegilacisn.

Ley No. 21382 Ley de Inversiones

Argentina Tratamiento al inversionista extranjero: En A gentina, el i ioni jero tiene los mismos derechos y
Extranjeras del 12 de agosto de 1976,| obligaci que los i ioni ional
modificada por 1a Ley No. 22208 del | Proceso de autorizacién: No se requiere autorizacién previa. Ademds se establece que todas las inversiones
11 de abril de 1980. extranjeras cualquiera sea su monto o destino pueden inscribirse en el R gistro de I i Extranjeras del
Ley No. 23697, Ley de E: Ministerio de E Este dlitimo trémite no es obligatorio y unido a la libertad cambiaria es poco
Nacional, del 1 de septiembre de utilizado.
1989, elimina la autorizaci6n previa. | Restricciones sectoriales: No se especifican icci iales al capital jero, con fa P de
Decreto No. 1225 del 9 de noviembre] los medio de comunicacién masivos. Las icci i ige fueron eliminadas con el progr de
de 1989, reglamenta ¢l Régimen de | privatizaciones de empresas del Estado.
Inversiones Extranj blecid Restricciones a la remisidn: Los inversioni jeros pueden transferir al exterior las utilidades netas
por la Ley No. 21382 y modificado P i de sus i iones, asf como repatriar su i i6n sin icci Sin embargo, en el caso de
por la Ley No. 23697. existir usa situacién de dificultad en los pagos externos, el Gobierno tiene la facultad de instruir al Banco
Central para que entregue titulos de la deuda piblica externa (BONEX) inativos en moaeda jera por
el monto pondi a las remisi Pero al dictarse a principios de 1990 Ia libertad cambiaria, unido al
hecho de Ia 0 obligatoriedad del registro, las limitaciones a la Tepatriacién de utilidades y capital, en Ia
prictica, desaparecieron. .
Incentivos: La conversiée de la deuda externa asociada al proceso de privatizacién de empresas del Estado
ituye un imp i ivo en fa lidad. Las privatizaci deb inar durante 1993.
Bolivia Decisidn 291, Régimen Comiin de Tratamiento al inversionista extranjero: Se al i ioni jero y a la emp o sociedad en
Tratamiento a los Capitales que éste participe, los mismos derechos, deberes y que se le guen a los i ioni ional
Extranjeros y sobre Marcas, Patentes,| sin otras limitaci que las establecidas por l1a Ley.
Licencias y Regalfas, del 21 de marzo] Proceso de autorizacién: La inversidn privada, tanto nacional como jera, no requiere de izacid
de 1991. previa ni registro adicional.
Ley No. 1182 del 11 de septiembre Restricciones sectoriales: La Ley No. 1182 garantiza la libertad de produccién y comercializacién de bienes y
de 1990. servicios en el pais, sin embargo existen algunas restricciones en el sector de minerfa, hidrocarburos y forestal.
Restricciones a la remisidn: Existe libertad biaria e i i isidn al exterior de dividendos, intereses y]
regalias por ia de logfa u otros P iles, as{ como la libre entrada y salida de
capitales, previo pago de los impuestos que la Ley establezca.
Incentivos: En 1992 Bolivia ha impl do un progr de privatizaci de emp piiblicas. Se han--
modificado la Ley de Hidrocarburos y el Cédigo de Minerfa con el fin de levantar antiguas restricciones a la
actividad privada. En 1990 se han creado las bases institucionales para la p in de actividades en zonas
francas, a través de la dictacién de un régimen de imp {6 poral y maquila. Conj se ha creadd]
un régimen de p i6n de exp i introduciendo el sistema de draw back.
Brasil Ley No. 4131, del 3 de septiembre de|

1962. Esta Ley fue modificada por la
Ley No. 4390 del 29 de agosto de
1964.

Decreto No. 55762 del 17 de febrero
de 1965, reglamenta la Ley No. 4131.

En Brasil estf en discusién un

Proyecto de Ley (Ley No. 4647) que

Tratamiento al inversionista extranjero: En Brasil, el capital extranjero es objeto de un tratamiento juridico
yrya

al dido al capital nacional en iguales condiciones, siendo vedada cualquier discriminacién no
prevista por la Ley.
Proceso de autorizacién: No se requiere de izacién previa. Sin embargo toda i i6n o rei ién que

se realice en el pais debe registrarse en el FIRCE del Banco Central, para obtener los derechos a la remisidn
de utilidades y capitat.

Restricciones sectoriales: La inversién extranjera directa estd prohibida en el p aéreo; la expl
plotacién de inerales y el ap hami de 1a energfa hidroeléctrica; produccién de .
combustibles basados en alcohol; los medios de icaci ivos; d llo de energia nuclear; la

orac lotac

4

p 1a actual legis}: P P yp de petrdleo, gas natural y otros hidrocarburos, Ademds existen
icci en tel icaci gacidn de caboltaje; petroquimica; banca; seguros y adquisicion de
bienes i bles rurales. Las limitaci para el sector de la inform4tica desaparecieron en octubre de 1992

Restricciones a la remisidn: Es necesario registrar en el Banco Central para obtener los derechos de remisién.
Existen algunas limitacién que se pueden aplicar en perfodos de crisis.

Incentivos: Existen i i disponibles para i i en zonas de bajo desarrolio. Ademds
existen nuevas Zonas de P iento de Exportaciones con iento p ial tributario y lari
Desde 1991 Brasil tiene un progr de privatizaci de emp piiblicas, el cual ha tenido bastantes

bl en su impl i6 d de presi indicales, polfticas y a las dificultades de tipo

econdmico por las cuales ha pasad'o el pafs. En el p
han sido especialmente favorecidos.

gr de privatizaci los no
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Anexo 1 (cont. 1)

Pals

Tratamiento a los Capitales
Extranjeros y sobre Marcas, Patentes,
Licencias y Regalias, del 21 de marzof
de 1991.

Decreto No. 415 del 8 de enero de

'l:ylnguluwn Aspectos sobresalientes de-la teyiregiil

Chile Decreto Ley No. 600 del 13 de julio | Tratamiento al inversionista extranjero: La i id y las emp en que éuu participe estin
de 1974, Estatuto de la Inversién sujetas al régimen juridico comiin aplicable a la i id ional, no pudiend: p a ellas.
Extranjera. Esta norma fue Proceso de autorizacién: Debe presentarse una solicitud ante el Comité de hwemonu Extnnjens. Si no
modificada por las Leyes No. 18065, | existen reparos fundamentales de orden juridico, la solicitud seré aprobad por el Vicepresid Eji en
No. 18474, No. 18682, No. 18840, Tepresentacién del Presidente del pafs. Las izaci dei i jera se formalizan con la
No. 18904 y No. 19207 del 10 de suscripcién de un contrato entre el Estado y el inversionista.
diciembre de 1981, del 30 de Restricciones sectoriales: Existen muy pocas al capital jero en el pais, entre las que destacan
noviembre de 1985, del 31 de ias i de nadio y televisi imo dentro del territori ional e ind que afecten|
diciembre de 1987, del 10 de octubre| la idad nacional. Adicional existen algunas restricciones menores en la minerfa y el petréleo.
de 1989, del 25 de enero de 1990 y Durante 1992 fue aprobada una Ley que permite la creacién de “joint ventures” entre el Estado y empresas
del 25 de marzo de 1993, mineras del sector privado.
respectivamente. Restricciones a 1a remisi6n: Los i j pueden ferir al exterior sus capitales y las

utilidades que ellos generen. Sin embargo, el capital sélo puede ser remesado luego de un afio de su ingreso.
En el caso de aumentos de capital realizados con utilidades susceptibles de remesas, podrén hacerse sin
restricciones.
Incentivos: En Chile lns ioni ) iben un Contrato-Ley con el Estado donde se fijan las
dici delai d do la i bilidad trib De esta manera los inversionistas
extranjeros pueden elegir entre el régimen comin de tributacién de 35% o el de invariabilidad tributaria que
ltega al 42%. El mayor incentivo que ofrecia Clnle era el programa de conversién de deuda externa (Capitulo
XIX), sin goen la lidad estd p inactivo. Chile dispone ademis del sistema de draw back
para la promocién de exportaciones para algunos productos.

Colombia Decisién 291, Régimen Comiin de Tratamiento al inversionista extranjero: De do a la C ién, y con la de aquelios asuntos
Tratamiento & los Capitales f ala £ ia de al exterior, la inversidn exiranjera es tratada, para todos los efectos, de
Extranjeros y sobre Marcas, Patentes, | igual forma que la inversién de nacionales.

Licencias y Regalias, del 21 de marzo| Proceso de autorizacién: La autorizacién es automitica, salvo en algunas actividades como la prestacién de
de 1991. servicios piblicos y medios de comunicacién masivos donde se requiere la autorizacién del DNP. Ademds, las
Ley No. 09 del 17 de enero de 1991, | inversiones que se realicen en hidrocarburos y mineria deben ser autorizadas por el Ministerio de Minas y
establece normas generales para Energfa. Toda la i i6 jera debe ser registrada en h Oficina de Cambms de Banco de 1a Repiblica.
regular los cambios internacionales. Restricciones sectoriales: Pueden reali: i i j en q P en todos los
Resolucién No. 51 del Consejo de la petando o criterios de izacié iad i No ot queda
Nacional de Polftica Econdmica y prohibida todo lipo de i i6) jera e las actividad de defensa y seguridad nacional y, en el
Social (CONDES) del 22 de octubre i6n y desechos de basuras téxicas, pelig: o radioactivas no producidas en el pais.
de 1991, Estatuto de Inversiones Resmcclones ala rﬂmslén Los inversionistas extranjeros pueden Temitir al exterior en moneda libremente
Internacionales de Colombia. convertible el 100% de las utilidades netas comprobadas, como asf mismo las sumas recibidas producto de la
enajenacidn de la inversién en el pafs, o de la liquidacién de la o de la red de su capital.
Incentivos: Existen i ibutari pan ividades de exportacién (draw back) y pars aquellas
empresas que se radiquen en las nuevas Zonas Francas Industriaies.
Ecuador Decisién 291, Régimen Comtn de Tratamiento al inversionista mnrqem Los mvcmomsm extranjeros gozan de los mismos derechos y tienen el

mismo que los i

Proceso de autorizacién: Las i jeras pueden ef en todos los sectores econémicos sin
previa autorizacién del MICIP. El tzpsu'o de 1a inversién extranjera se realiza en el Banco Central.
Restricciones sectoriales: Las i jeras pueden ef en todos los sectores econémicos, sin
autorizacién previa de ningin organismo del Estado y en las mismas condiciones que rigen para las inversiones

1993, regl i ha
Decisién 291. ’ Restricciones a la remisién: Los i tienen el derecho a ferir al exterior, en divisas
libremente convertibles, las utilidades netas que p gan de su i ié istrad;

)

lncennvos Existen de p ién y lio del sector prmdo, a través de una serie de

que alientan la i i ional y tales como i6n de imp y les y
beneficios por localizacién zonal de los proyectos. Con la llegada al Gobierno del Presidente Sixto Durén,
dentro de un proceso generalizado de reformas de corte liberal, Ecuador inici6 en octubre de 1992 un
progr dep izaci6n de ubli

P P
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Anexo 1 (cont. 2)

“Patsiii

Leyhregulacién specios sobresalientes de a leyfregilacion

México Ley para Promover la Inversién Tratamiento al inversionista extranjero: En México, a pesar de tener una Ley muy restrictiva al capital
Mexicana y Regular 13 Inversién jero, su Regl ha do en el proceso de desregulacién, simplificando las reglas y
Extranjera del 16 de febrero de 1973, procedimiento, y levantando muchas de las limitaci i i
Reglamento de la Ley para Promover| Proceso de aytorizacién: Existe autorizacién automética para la mayorfa de los sectores de la economia. Ea
la Inversién Mexicana y Regular I México existe la denominada autorizacién en silencio de la administracion, la que obliga a la CNIE a entregar
Inversién Extranjera del 15 de mayo | un pronunciamiento en un plazo de 30 dias, en caso io la solicitud es automiti probad
de 1989. Restricciones sectoriales: Siete estén dos al Estado (petrSleo y petrog bésica, 1

dioactivos, acufiacién de das, g ién y isién de energia eléctrica, f il légrafos y
b ), y diez a d (silvi io de gas liquido, servicios financieros, medios de

icacién, ias, admini de puertos, y transporte terrestre, maritimo y aéreo). En otros sectores
el capital extranjero puede tener sol participaci inoritari pl de carbén minera), hierro,
azufre y roca fosfSrica, petrogufmi dari , pesca, banca, etc.). Adicionamente existe ua iltimo]
grupo de actividades abiertas total al capital jero previa del CNIE (agricultura,
ganaderfa, periédicos y revistas, etc.).
Restricciones a 1a remisién: Para la reexporiaciSn de capital y la remisién de utilidades, la legislacién vigente
no especifica icci sin embargo los i ionj jeros deben, previ ditar el
plimi de los dos con la CNIE.

Incentivos: El Progr de Pri peci activo desde 1989, la Industria Maquiladora en la
frontera con los Estados Unidos, el Régimen de Imp ién Temporal en otras regi del pafs, 1a
proxima ratificacién del Acuerdo de Libre Comercio con los Estados Unidos y Canadé (NAFTA), constituyen
en fa lidad los principales i para el capital extranjero.

Paraguay Ley No. 60 del 20 de diciembre de Tratamiento al inversionista extranjero: Los i ioni j y las emp o sociedades en que
1990, Régimen de Incentivos Fiscales participen, tienen las mismas derechos y obligaci que las Ley y Reglamentos otorgan a los
para la Inversién de Capital Nacional] i ioni ionales, sin otra limitacién que las establecidas por Ley. -

y Extranjero. Esta Ley aprueba con Proceso de autorizacién: Para invertir en Paraguay y gozar de los beneficios otorgados por la Ley No. 60 se

modificaciones el Decreto Ley No. requiere solicitar la autorizacién del Consejo de I i (integrado por rep de los Mini:

27 del 31 de marzo de 1990, por el inculados con la prod Yy por rep del sector privado, presidido por el representante del

cual se modifica y amplfa el Decreto | Ministerio de Industri y Ci i0). Los proy $0n ap ei un plazo de 45 dfas. El capital extranjero

No. 19 del 28 de abril de 1989, ingresado al pafs al amparo de la Ley No. 60 debe registrarse en el Banco Central, asimismo, cuando las

Decreto No. 6361 del 10 de julio de | i i se fi ian con pré el de prés debe en el Banco Central.

1990, regiamenta el Decreto Ley No. | Restricciones sectoriales: Existen algunas limi para la explotacién de petroliferos, los

27 medios de masivos, el P imo y fluvial, la banca y los servicios de ingenierfa.

Ley No. 117 del 7 de enero de 1992, ] Restricciones a 1s remisién: La repatriacién de capitales y utilidades no tiene limitacién de tiempo y monto.

Ley de laversiones. Incentivos: La Ley No. 60 ofrece una amplia gama de i ibutarias y larias. La Ley No. 117
autoriza la libre contratacién de seguros de inversién en el pais o en el exterior y permite el establecimiento de|

P de riesgo ido (Tjoint "). En Paraguay recientemente se ha dictado un marco legal que

permitird transferir al sector privado empresas estatales.

Peni Decisién 291, Régimen Comin de Tratamiento al inversionista_extranjero: Los i ioni! jeros y las en las que éstos participan
Tratamiento a los Capitales tienen los mismos derechos y obligaci que los i ionistas y emp les, sin mis i
Extranjeros y sobre Marcas, Patentes,| que las blecidas en la C i
Licencias y Regalias, del 21 de marzo{ Proceso de aviorizacién: Las i jeras que se efé en el pais quedan autorizadas
de 1991, i Sin embargo, una vez efs dalai i6n debe regi ante CONITE.

Resolucién de CONITE No. 005-91- | Restricciones sectoriales: En Perd ¢l Estado p Yy garantiza las i jeras en todos los
EEP3S del 2 de octubre de 1991. S¢ | sectores de la economfa, Esta politica se ve respaldada por la pri i6n de emp les y las ref
aprueba a nivel nacional la Decisién di a la climinacién de los polios y i ictivas al io aplicadas por el Estado.

291, reemplazando a las
Resoluciones de CONITE No. 003-
91-EF/35, y No. 004-91-EF/35.
Decreto Legislativo No. 662 del 2 de
septiembre de 1991, Régimen de
Estabilidad Jurfdica a las Inversiones
Extranjeras.

Decreto Ley No. 25555 del 19 de
junio de 1992, Programa de
Migracién-Inversién, modifics el
Decreto Legislativo No. 663 del 2 de
septiembre de 1991.

Decreto Legislativo No. 757 del 8 de
noviembre de 1991, Ley Marco para
el Crecimiento de 1a Inversién
Privada, reglamentado por el Decreto)
Supremo No. 162-92-EF del 12 de
octubre de 1992

Ademis, a través del Decreto Legislativo No. 757', Articulo No, 13, se levanta la prohibicién incluida en la

Constitucié Polftica del Pert que gia las actividades de i jeros en las zonas
fronterizas. .

Restricciones a Ia remisién: Los i pueden ir al exterior, en divisas lib
convertibles, sin autorizacién previa el 100% de sus capital p i de i istradas en

CONITE y el 100% de los dividend y utilidades P d de su i ": y las regalias y

contraprestaciones por el uso y transferencia de tecnologfa autorizado por CONITE.

Incentivos: En primer lugar, el Decreto Legislativo No. 662 alos i E jeros los
derechos de estabilidad tributaria, cambiaria, y de acceso gl pecial ientados a la exp i6)
como la Admisién Temporal, Zonas Francas Industriales, C: iales y Turfsticas, y Zonas de Tratamiento
Especial. Adem4s se han realizad bi dicales en la que han abierto al capital

privado, ]y jero, todas las unido a un agr gr

Pretende antes de 1995, traspasar al sector privado todas las empresas estatales.

de privatizaci que
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Anexo 1 (cont. 3)

Pais Ley/ngnhclén % Aspectos sobresalientes de'la leyfregulacios

Uruguay Ley No. 14179 del 28 de marzo de Tratamiento al inversionista extranjero: Fl inversionista extranjero es tratado por la legislacién uruguaya en
1974, Ley de Inversiones Extranjeras,| forma idéntica al i ionista local, no do ninguna izacién especffica para instalarse en el pafs,
modificada por Ia Ley No. 14244 del | para imp © exp  para ham depdsitos y operaci b ias en cualquier moneda, para acceder a
26 de julio de 1974. créditos o recibir benefi |
Decreto No. 808 del 10 de octubre Proceso de autorizacién: Dlda 1a posibilidad de repatriacién de capital y utilidades en cualquier momento y la
de 1974, reglamenta la Ley No. absoluta libertad de cambios, de acuerdo al sistema vigente en el pais, son muy pocas las inversiones extranjerag]
14179. que s Inn acogido al régimen opcional que la Ley No. 14179 prevé. Sin embargo, dentro de este réglmen, los

j deben solicitar una izacién de radicacién ante el Mini de E y
Fi Las solicitud badas quedan d di la firma de un contrato entre el jnversionista
extranjero y el Estado, lo que le otorga g,lnntiu para la repatriacién de capital y utilidades.
Restricciones sectoriales: La inversi6n extranjera tiene acceso a todos los seciores de la economfa. Sin embargo,
a los efectos del contrato de radicacién que prevé la Ley No. 14179, para algunos seaores [ mqunem
autorizacién expresa del Poder Ejecutivo, como o el caso de lectricidad, hid: bisica,
energia nélmca, xplotaci de i ) g idades agrop ias, industri fngoﬂﬁu,
i il ! radio, prensa y televisi6n.

Restricciones a la remisién: De acuerdo a la Ley No. 14179 mediante lz autorizacién de la inversién extranjera
el Estado garantiza la remesa de utilidades en las prop y condi d
reexportacién de capital también estd garantizada por el contrato, pero éstas no pueden hacerse antes de
finalizar el tercer afio a partir de la fecha radicacién y transcurrido un afio de la Gltima capitalizacién de
uvtilidades.
Incentivos: El marco uruguayo para las inversiones se basa en un sistema de economfa de mercado abierto.
Donde ademés destaca la no existencia de Impuesto a Ja Renta Personal, el secreto bancario que protege todo
el sns(ema financiero y la no fijacién administrativa de precios en la casi totalidad de los bienes. Existen varios

dep ién donde d la Ley de P; i6n Industrial, que otorga exoneraciones fiscales a
los proyectos favotec;dos. el Sistema General de Exportaciones que prevé, a través del régimen de Admisién
Temporaria y la Ley de Zonas Francas, exoraciones fiscales; existen ademds regimenes especiales para
diferentes sectores tales como pesca, productos licteos, mineria, hotelerfa, etc. Final existe un p
de conversién de deuda externa, con resultados modestos hasta 1a fecha, y otro de privatizacién de empresas
piiblicas, el cual fue ido a refe dum en diciembre de 1992, derogandose 5 de sus 1
comprometiendo seriamente las metas del Gobierno.

Venezuela Decisién 291, Régimen Comiin de Tratamiento al inversionista extranjero: Se le al i joni jeroy a la emp o sociedad en
Tratamiento a los Capitales que éne pamcnpe, los mismos derechos, deberes y garantias que las Leyes y los Reglamentos otorguen a los
Extranjeros y sobre Marcas, Patentes, les, sin otru limitaci que las establecid por la Ley.

Licencias y Regalias, del 21 de marzol Proceso de autoriza: Lai jera es izad: iempre que no
de 1991, disposici de lal i ional. Toda i i6 jera debe ser registrada ante la SIEX, dentro de
Decreto No. 2095 del 13 de febrero | los 60 dias p jores a la incorporacién en el Registro M i
de 1992, ratifica e incorpora a la Restricciones sectoriales: Se reserva 2 emp les los sigui de actividad 6mi
legislacién nacional la Decisién 291. | televisidn y radiodifusién, periédicos en idioma tlano y los servicios profesionales. Ademis las actividad
petrolera y minera estin reservadas al Elndo.
Rumcclones ala remmén Los i i j tienen el derecho a remitir, prcvio pago de los
p Ja totalidad de las utilidades obtenidas al aem del ejercicio econémico, los
dividendos o derech di a las acci cuotas, particip © derechoe de propiedad.

Ademis tienen ¢l derecho de remitir al exterior ¢l producto de la venta de sus acciones, pammpmones o
derechos, as{ como Jos montos provenientes de la reduccién de capital, o liquidacién de empresas.
Incentivos: V ia p un programa de i6n de deuda externa b ivo Y un progr
de privatizaciones, 106 cuales se han visto comprometidos por la inestabilidad polftica de Venezuela durante
1992,
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Pais’ Ley/regulacio " Aspectos sobresalientes de la leyiregulacién
Costa Rica Articulo No. 15 de Ia Sesién No. Tratamiento al inversionista extranjero: La Constitucié gra la igualdad de derechos y oblig;
3795-85 de ia Junta Directiva del individuales y sociales de extranjeros y macionales.
Banco Central de Costa Rica del 2 | Proceso de autorizacién: La inversion extranjers ez Costa Rica no requicre de autorizacién previa. Sin
de diciembre de 1982, Regl b e io el registro, en ¢l Banco Central de Costa Rica, de aquellos capitales propios, o
pana el Registro Selectivo de procedenles de préstamos que se utilicen para desarrollar proyectos en el pafs.
Capitales. Este Reglamento fue Restricciones sectoriales: Existe prohibicién para el capml jero en las sig ividades: banca
modificado en 1983, 1984, 1986, ial, seguros, servicios piibli de p y medios de comunicacién. Ademds
1987 y 1991. existen restricciones en el sector mlnero e hldmcarbums.
Reglamento para 1a Aplicacién del Restricciones a Ia remisién: Las remesas de dividendos al exterior quedan autorizadas, después de los 2
Régimen Cambiario del 3 de agosto | primeros afios, Ppor un monto equivalente al promedio diario de la tasa U.S. Prime para el afio en que se
de 1982, generen las utilidades, aplicada al saldo del registro de cap:ul, y nempm que las remesas no sean superiores a
los dividendos que muestren los estados fi Eli jero puede rep su capital
después de transcurridos dos afios a partir de la fecha del registro, y a razén de un 25% durante cada wno de
los 4 afios siguientes.
Incentivos: En Costa Rica existen multipl de cardcter tributario y lario que se en
¢l Régimen de Zonas Francas, Régimen de Admisién Temporal (Industria M quiladora) y los C de
Exportacién normados en la Ley de Impuestos a la Renta.
El Salvador Decreto No. 960 del 28 de abril de | Tratamiento al inversionista extranjero: Al inversionisia extranjero se le otorgs la libertad para remitir capital y
1988, Ley de Fomento y Garantia de | utilidades al exterior, para la administracién de su inversin y acceso al crédito interno.
Ia Inversién Extranjera. Esta norma Proceso_de autorizacién: La autorizacién es automética, salvo que en proceso de registro el Ministerio de
fue modificada por el Decreto Economia presente ob;ecnones, pana 1o cual tiene un plazo de 30 dias hibiles.
Legislativo No. 189 del 1 de marzo Rsmulones weclomles jeras pueden reali; en cualquier sector de la economfs,
de 1989 y por el Decreto Legisiati 1 ° iriendo, a cualquier tftulo, de conformidad a lu leyes aplicables, bienes muebles e
No. 413 del 8 de diciembre de 1989. bles © cualqui otro derech que tenga un valor émico. Sin go esta prohibido para los
Decreto No. 1 del 9 de enero de i j el i0, la industria y la p ion de servi y pesca de baja
1990, establece el Regl de la | profundidad Ademés existen algunas parz las actividades mineras, p y banca al
Ley de Fomento y Garant{a de la Restnwones a la remisién: Se puede remitir libremente al exterior las unhdades netas generadas por la
Inversién Extranjera. . Sin embargo, en las i lizadas en actividad iales y de servicios, s6lo se puede
remitir al exterior las utilidades netas obtenidas por un monto equivalente al 50% de la inversién registrada.
También se puede remitir lib Jos fondos de la liquidacién total o parcial de Jas empresas,
en la proporcién que ponda a la partici 6 del capital
Incentivos: En El Salvador existen i de carcter tributari lario donde d los rgad
por el Régimen de Zonas Francas y Recintos Fiscales, Ley de R ién de las Exp y el Progr
de Privatizaciones, el cual esta en etapa de implementacién.

Guatemala Guatemala no cuenta con una Tratamiento al inversionista extranjero: Las leyes olorgan xgual lnlo para i 1 i
legislaci6n especifica que regule al Y & izan el derecho de propiedad de las i y sin otra limitacién que las
capital jero. Sin. embarg blecidas en las mismas lcyet.
algunas normas sectoriales crean Pmceso de autorizacién: La i i jera no iere de izaci6n previa. No existe un registro
ciertos i y obligaci ala ico de la i i6 jera, pues lny un hbre acceso al mercado de divisas y no existe regl

inversién tanto nacional como
extranjera, es caso de:

Decreto No. 29 del 23 de mayo de
1989, Ley de Fomento y D:

que obligue a realizar este trimite,
Restncclones sectoriales: Los inversionistas extranjeros pueden invertir en cualquier sector de la economfa. Sin

ey

esta p 1as actividades de compafifas de seguros ennnjem Ademis existen algunas

de la Actividad Exportadora y de
Magquila.

Decreto No. 65 del 14 de noviembre
de 1989, Ley de Zonas Francas.

para las actividades mineras, p y de banca

Restricciones a ls remisi6n: Guatemala cuents con un régimen cambiario libre que permite a los inversionistas
extranjeros acoeder a divisas sin mngﬂn mconvemente.
Incentivos: Existen i i lari id
Actividad Exportadora y de Maquila, y h Ley de Zonas Francas.

o la Ley de Fomento y Desarrollo de la
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Pais )

I.cy/reguhclén :

Aspec bresslientes de la eyiregulacién
Honduras Decreto No. 80-92 del 29 de mayo de; Tmamnemo al mvemomm extranjero: El capital extranjero recibe igual tratamiento que el nacional y goza de

1992, Ley de Inversiones. los mismos derechos y privilegios, no existe iccién alguna que limite las remesas al exterior de dividendos,

Acuerdo No. 345-92 del 10 de intereses, regalias y repatriacién de capital.

septiembre de 1992, el cual Proceso de autorizacién: La autorizacién es automética. En caso de las actividades que req

gl la Leyde prevn se deben p todos los d ante la Ventanilla Unica. Sin embargo, toda inversién,
dependi de 1a nacionalidad de los i ionistas, debe ser registrada en la S ria de E y
Comercio, la cual emite un "Certificado de Inversién". Las inversiones que se hayan establecido en el pafs con
anterioridad al Decreto No. 80-92, deben inscribirse en el Regi de i6n de Ja S de E b |
Comercio.
Restricciones sectoriales: Los i ioni ionales o j pueden invertir en lodls las acnv:dades
icas, sin requerimi de izacién o permiso previo. Sin embargo, los i i no
pueden dedi a la industria y el io en pequefia escala, excepto aqncllos que hayan adqumdo 12 carta
de lizacién como hondurefios. Ademis es io contar con i6 prevu del Gobi pana
invertir en los sigui salud; tel icaciones; g 16 i y distribucié de energia
eléclnca, transporte aéreo; caza, pescay icul xplotacién de bosques; e i igaci6n, exp y
idn de yacimi de minas, hid 1b y demds i fad:
Restncmones a la remisién: No existe restriccién alguna para las remesas al exterior de dividendos, intereses,
regalfas y repatriacién de capital.
Incelmvos Enla S ia de E fay C io, funciona una Ventanilla Unica para asistir al
en todo lo relacionado con la operacién de sus i i Existen i ivos de cardcter
tributario y lario incluidos en el Régi de Imp i6n Temporal, la Ley de Fomento de las
Exportaci 1a Ley Constitutiva de las Zonas Industriales de P: i para Exp i (ZIP), la
Ley de las Zonas Libres Turisticas (ZOLT), y la Ley de 1 ivos a la Produccién B Adem4s existen
los Programas de Conversién de Deuda Externa y Privatizaci en plena actividad
Nicaragua Ley No. 127 del 12 de abril de 1991, | Tratamiento al inversionista extranjero: La i i jera es protegid di la celebracién de un

Ley de laversiones Extranjeras. Contrato de I ién con las idad ionales. Los i ioni j estin sujetos a las leyes y

Decreto No. 30-92 del 10 de junio def tribunales del pais.

1992, Proceso de autorizacién: La autorizacién de las i i j es formalizad ' en un Contrato de
Iaversién celebrado por el Comité de i E j yeli ioni! Asimi toda
mvemén extranjera que se realice en Nicaragua debe contar con la izacién del Insti Nicaragl de

Ni fes y del Ambi Una vez suscrito el Contrato, ef i ioni jero deberd neg:

con el Banco Central las divisas que constituyan el capitai que se va a invertir en el pais. Luego, la Secretaria
Ejecutiva de! Comité efectuars el registro pondi en el Registro de I i a 8U Cargo.
Restricciones sectoriales: Los inversionistas extranjeros pueden e(ecnur en Nicaragua mvemones de capital con
cualquier objeto licito que no esté reservado al Estado o a sus nacionales por una ley especial
Restricciones a la remisién: Los i j ticnen derecho a la remisién de las utilidades netas
generadas por ¢l capital registrado, «s{ como a la repatriacién del capital neto, menos las pérdidas sufridas la
cual no puede ser realizada antes de los tres afios de haber ingresado al pais.
Incentivos: En Is lidad en Ni existe la voiuntad de realizar profund fe i Smi
entre las que destacan la creacién de Zonas anus Industriales de Expomc:én, crear incentivos para las
exportaci y definir un progr de privati

Panami En Panam4, no existe una legislacién

especifica que regule a la inversién
extranjera directa. Sin embargo,
existen una serie de normas legales
que proporcionan i

Tratamiento al inversionista extranjero: La Constitucién otorga igual trato a inversionistas nacionales como a
los extranjeros.

incentivos a la inversién, a los que se
pueden acoger, tanto nacionales
como extranjeros.

Ley No. 2 del 20 de marzo de 1986,
por la cual se establecen medidas e
incentivos en favor de la produccién

Pmceso de autorizacién: La i i jera no requiere de izacién previa. Sin emb los

que deseen acog al sistema de i ivos para emp industriales y exportadoras deben
dirigirse a la Comisién Técnica de Incentivos a las Exportaciones.
Restricciones sectoriales: Los inversionistas extnn,ems pueden invertir en cual sector de la f:
salvo algunas actividades como el io mil la pesca y la radiodifusién que estin reservados a
ciudadanos panameiios. Ademis existen disposici que algunos servici blicos estén en manos del
Estado.
Restricciones a la remisién: Panam4 no tiene circul en billetes nacionales y por lo mismo no tiene

controles de cambio. El délar de los Estados Unidos es utilizado como principal medio de cambio. En este

yexp grop
Ley No. 3 del 20 de marzo de 1986,
Régimen de Incentivos para el

no existen restricciones en cuanto a la repatriscién de utilidades, dmdendos © capinal.

Fomcnlo y Desarrolio de h d

Incentivos: Existen una serie de i ivos para el d llo de ciertos ivos como la i

las ex'ponzuones, la agricultura y el tummo‘ desncando Ja Ley No. 3 que crea nn régimen de incentivos para
el f yd llo de la i 1y de las exp i la Ley No. 16 por 1a que se crean Zona:
P d para la Exp ién.

N 1y de las Exp

Ley No. 16 del 6 de novnembre de
1990, Régimen Especial de
Incentivos para la Creacién de Zonas
Procesadoras para la Exportacién.
Ley No. 108 del 30 de diciembre de
1974, por la cual se otorgan
incentivos a Ja exportacién de
productos no tradicionales.
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Anexo 1 (cont. 6)

Bahamas

Ley de Compaiifas Extranjeras de
1891,

Ley de Compaiifas de 1866,

Ley de Licencias de Negocios de

1980.

Ley de Compafifas de Negocios

Internacionales de 1989.

Ley de Regulacién y Contro] de

Cambios de 1956,

‘0

Tratamiento al inversionista extranjero: No existe di entre los i ioni j y
nacionales.
Proceso de autorizacién: En Las Bahamas no se considera el trémite de autorizacién. Sin embargo, todos los
potenciales inversionistas pueden ser vetados por ¢l Consejo Econémico Nacional y la Oficina de Inversién
Extranjera. Para poder openr nom-lmeme, las empresas deben contar con el "Status Aprobado® que otorga el
Banco Central, Para ob e idencias que los fondos invertidos o por invertirse, en
moneda extranjera, fueron transferidos dude el exterior y que han sido convertidos en moneda local, con este
trémite el inversionista contaré con las garantias para repatriar utilidades o capital.
Reslnccnones sectomle: Inversionista extranjeros no pueden participar en las sigui tividad

y ista y emp de i6n con ventas de hasta USS 2 millones anuales; periédicos y
revnshs hoteles hasta un miximo de 25 camas; transporte pﬁbhoo por netn, aire y agua; operacién de cines,
teatros, ciubes y d de prop g en propiedades de hasta 2§
acres; pesca; icios de idad; y fi E:otns ividades se exige por lo menos un 60% de capital
nacional, es el caso de ista y y emp de construccién con ventas lupenom ] USS
2 millones anuales; hoteles con capacidad de entre 26 y 100 camas; p aéreo y i
uguros de deudu, agricultura en lerrenoc entre 26 y 500 acres, industri ientadas al do interno; y

y distribucién de electricidad y agua.
Rstncclones a la remisién: No existe ninguna restriccién a la remisién de utilidades y capitales al exterior,
siempre que cuente con el "Status Aprobado”. Para ejercer este derecho, se debe informar al Banco Central y
obtener la autorizacién para convertir las utilidades generadas en moneda local a moneda de libre
convertibilidad.
Incentivos: Eu Las Bahamas no existe ningiin Impuesto s la Renta. Ademis. para algunos sectores como la
lndnslna e turismo, 2 agricul ia gacion y las actividad alas existen
dicionales de i6n tributaria hasta por un méximo de 20 afios.

P

Belice

Cédigo de Inversiones de octubre de
198s.

Tratamiento al inversionista extranjero: Tratamiento no dlSCl'llnll’lIlOl’lO
5, .

Pmoew de autorizacidn: El Ministerio de D 1 vealiza la izacién de las solicitudes de

0, previa ita a otros ministerios. Ademds de una serie de exoneraciones aduaneras y fiscales
que varfan caso a caso. En el Banco Central se efecnn un negntm de la inversién ennnjen_
Restricciones sectoriales: No pueden reali en actividad les de
dmnbncnén, pesca comercial dentro de la frontera marftima, cultivo de azicar y cafia, transporte interno,

y bares, f: de irs, op i de buceo y tours turfsticos.

Restnccmnes ala mmsnén Los i ioni ji tienen izado su derecho a la libre repatriacié
de les, b y dividendos, siempre que el capital invertido baya sido registrado en el Banco Central
de Belice.
Incentivos: En Belice se d i ibutarias desde 3 2 15 afios pana h mdutrh y el turismo,
hsu?jnﬁosplnh gricul i de ali ¥ activ ivas en mano de
obra para la exportacién. Adem‘c existen Zonas de P; i de Exp i con beneficios tributari
y arancelarias.

Cuba

HNO sobre Asociaciones
émicas entre Entidades Cubanas|

Tratamiento al inversionista extranjero: Una vez constituida una empresa mixta en Cuba, &ta adqmeu

y Extranjeras, del 15 de febrero de
1982

Resolucién No. 6 del 15 de
septiembre de 1982.

lidad juridica propia y, con ella, independencia del Estado.

Pmceso de autorizacién: La Ley pla el establecimi de una comisién facultada para izar qué
les y otras organizaci ionales se una en i6: émica con emp j
Al otorgar cada izacién, dicha comisié blece las condici a que deberén someterse las
asociaciones econémicas.
Restricciones sectoriales: La legislacién cubana no establ especfi Teserva por panc del Estado o el
capital nacional, en cuanto a ls realizacién de i i en ciertos de activid.
Restricciones a la remisién: El Estado & iza al socio jero la libre f ia al ior, en monedal||

libremente convertible, a través del Banco Nacional de Cuba, de los dividendos y utilidades netas que obtenga,
del pago que reciba de la parte cubana en caso de tnnsfenr a éste todo o parte de su aporte, an' como la parte
que le corresponda de 1a liquidacién de dicha

Incentivos: En Cuba exlslen incentivos interesantes en el sector turfstico.
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Anexo 1 (concl)

Pais

Leyreguliciér

Islas Caimén

Ley de Control de las Compafifas
Locales.

Ley de Licencias para ¢l Comercio y
Negocios.

A r e 1, 1: 0y .dehi L_ul

Tratamiento al inversionista extranjero: No existe ninguna di i6n contra los i

en favor de los inversionistas nacionales.

Proceso de autorizaci6n: Las emp ionales, como las jerss (mis de 40% de capital extranjero), quel
deseen establecerse en las Islas Caimén, requieren de un hcencu emmda por el Consejo de Proteccién de las
Istas Caimén. Estén exentos de este requisito los bancos ¢ insti ¥ comp de seguros.
Restricciones sectoriales: La legislacién no establece en forma explici icci iales al capital
extranjero,

Restricciones a la remisién: Existe total libertad para ia remisi6n al exterior de utilidades y capital, en moneda
libremente convertible.

Incentivos: Existen i pana i ivar la i i6n en la industria y otras dreas de desarrolio de las
Islas.
Repiblica Ley No. 861 del 22 de julio de 1978,| Tratamiento al inversionista extranjero: No se de a los i ioni 1 ningtn i mis
Dominicana modificada por la Ley No. 138 del 24| favorable que el que otorgan jas leyes a los inversionistas nacionales.
de junio de 1983. Proceso de autorizacién: Las i jeras pueden reali e en el pafs prevn autorizacién del
Di io de I ién Extranjera. Luego de su aprobacién, la i debe reg en el Banco Central.
Restricciones sectomles Solamenle e} Estado pnede realizar i i en los blicos; la
plotacién de 1 ivos, minas e h b y la adquisicién de acci participaci °
derechos de propiedad de i ioni ionales. Adem4s se id reservadas a emy ionales la
produccién de iales y equipos vinculados a Ja defensa nacional; medios de oomunicacién masivos;
'nnspone terrestre y aéreo interno; p ritimo de cabotaje; y explotacién forestal. Final se
e dominio de emp ional y mixtas la explotacié agﬁcola. avicola y ganadera; la pesca; los
bancos iales y otras instituci fi y de seguros.
Restricciones a Ja remision: Las utilidades netas de cada aﬁo fiscal pueden ser remesadas al exterior, en divisas
libremente converubles, siempre y cuando no excedan del 25% del valor de la inversién extranjera registrada.
Adem‘s, los j tienen derecho a remesar el capital registrado cuando venda sus
o derecho, o cuando se prod Ja liquidacién de la emp en la cual realizé su
invemién.
Incentivos: Existen i ibutarias para aquell p blecidas en Zonas Francas, en la
industria manufacturera y de exportacién.
Trinidad y Ley No. 16 del 17 de agosto de 1990,| Tratamiento al inversionista extranjero: No existe ninguna diferencia entre Jos inversionistas nacionales y
Tobago Ley de ! Tienen acceso 3 todos los incentivos y seclores econémicos salvo pmhxblcnén expresa.

Proceso de autorizacién: No existe el trimite de autorizacion de la i i6 jera. Sin embargo deben
registrarse los movimientos de capital en el Banco Central. E estatus de mvemén al capital extranjero lo
entrega ¢l Banco Central y se basa en la i i6 da por el i

Restricciones sectoriales: No existen restricciones a la enmdl de capital j a cualquier sector de la
economfa.

Restricciones a Ia vemisidn: Los i ioni j tienen permitida ja iacién de capital
utilidades, dividendos e i sin embargo las condici bajo las cuales se hacen estas npamlc:onu
estén reguladas por el Banco Central y en concordancia con ¢l estatus asignado a la inversién.

Incentivos: Existen i ivos para la industri f: el mmmo y los sectores energéticos. Estos

i i isten en i ib totales o parcial pendiendo del caso.

Fuente: CEPAL, sobre Ja base de informaci6n oficial proporcionada por los pases.
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Anexo 2

PAISES DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE QUE HAN FIRMADO ACUERDOS
Y CONVENIOS MULTILATERALES SOBRE INVERSION

Argentina 1990 1991 b/ 1961 ¢f SI Alemania (1991), Austria (1992*),
Canad4 (1992), Chile (1992*), China
(1992*), Espafia (1992), Estados Unidos
(1992), Egipto (1992*), Francia (1992),
Reino Unido (1993), Italia (1992),
Holanda (1992*), Polonia (1992), Suiza
(1992), Suecia (1992), Bélgica-
Luxemburgo (1992), Tiinez (1992*) y
Turquia (1992*).

Bolivia 1990 d/ 1964 ¢/ Alemania (1990), Bélgica-Luxemburgo
(1990*), China Popular (1992*), Espafia
(1990*), Estados Unidos (1990%),
Francia (1989*), Italia (1990*), Holanda
(1992*), Reino Unido (1990), Suecia
(1990*%) y Suiza (1991).

Brasil . el SI SI
WChile SI SI 1960 f/ s Argentina (1992*), Alemania (1964*),
; Espafia, Suiza (1991*), Francia,

Finlandia (1993*), Suecia (1993*),
Bélgica-Luxemburgo y Malaysia (1992%)
g

Colombia 1986 En 1985 Alemania (1965*)

estudio

Ecuador SI SI SI Alemania (1966) y Suiza (1969)

México St

Paraguay 1992 1982 1992 Bélgica-Luxemburgo (1992*), China
(1992), Corea (1992), Francia (1980),
Holanda (1992*), Reino Unido (1992),
Sud Africa (1974) y Suiza (1992).

Peri 1991 1991 1992 Suiza (1991*) y Tailandia (1992*) by/.

Uruguay 1986 1992 1983 1979 Alemania (1990), Bélgica (1991%),
Canadd (1991*), Espaiia (1992%),
Holanda (1991), Hungria (1991), Italia
(1990*), Polonia (1991*), Reino Unido
(1991*), Rumania (1990*) y Suiza
(1991) if.

Venezuela ce. - ce. Italia (1990%)

Costa Rica 1981 1968 ... Francia (1984*), Reino Unido (1982%) y
| Suiza (1966).
"El Salvador 1991 1982 1960/ ... » Francia (1978*).

"Guatemala 1991 k/ © 1960 j/

63



Anexo 2 (concl.) -

Suiza (1966°) ¥

1992 199 ... Taiwén (1992) m/

191 ... Alemania (1989), Estado Unidos
(1982°), Francia (1985), Reino Uaido
(1983) y Suiza (1985).

“Belicc . e S . Reino Unido (1982) “

Republica Ea 1962
Dominicana estudio
rinidad y Tabago 1962 ... Alemania (1988), Canadf (1974) y
: Estados Unidos (1963).

Fuente: CEPAL, sobre la base de informacién oficial.

al

b/

c/

d/

e/
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El signo * significa que el tratado o convenio ha sido suscrito, pero el Congreso Nacional ain
no lo ratifica.

Argentina adhirié. al Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones
(CIADI) en 1991, decisién que estd en tramite de ser sancionada por el Congreso.

El pafs suscribié el Convenio sobre Garantfas de Inversiones Estadounidenses, administrado por
la Corporacién de Inversiones Privadas en el Extranjero (OPIC) en 1959, lo que fue ratificado
por Ley 15803/61. En mayo de 1990 se firmé un Protocolo anexo.

En Bolivia, la Ley 1126 de 1990 vino a ratificar el convenio constitutivo del Organismo
Multilateral de Garantfa de Inversiones (OMGI), presentado por los gobiernos de la junta de
gobernadores del Banco Mundial, firmado por el pais el 5 de mayo de 1986, en Washington,
D.C.

El 19 de diciembre de 1985 Bolivia suscribié el acuerdo sobre garantia de inversiones con el
Gobierno de Estados Unidos, representado por la Corporacién de Inversiones Privadas en el
Extranjero (OPIC).

En 1960, Chile firmé un acuerdo bilateral con el organismo que precedié a la OPIC. Este
convenio fue suspendido en 1971, luego de que el gobierno de Salvador Allende decidiera
nacionalizar las minas de cobre. Las negociaciones se reanudaron en 1981 y concluyeron con
la firma de un nuevo tratado en 1983. Este fue terminado nuevamente por la OPIC en 1986,
por considerar que en el pals no se cumplian plenamente los estandares internacionales de
derecho laboral. En octubre de 1990, el Gobierno de Estados Unidos determiné que tal
situacién habfa sido superada y restableci6 sus relaciones con Chile en este ambito.

Actualmente, en 1993, Chile esté en pfoceso de negociar acuerdos de proteccién de inversio-
nes con siete pafses: Bolivia, Brasil, Dinamarca, Noruega, Perd, Suecia y Venezuela.

Perd tiene negociaciones en curso, bastante avanzadas, con Alemania, Bélgica, Corea, Espaiia,
Estados Unidos, Francia, Holanda, Reino Unido, Rumania y Suecia.

Uruguay est4 negociando la suscripcién de tratados proteccién y fomento de inversiones con
Estados Unidos, Francia y Suecia. Ademds, ha recibido propuesta para acordar convenios de
este tipo con Bulgaria, China, Corea y la Federacién de Rusia. Por otra parte, ha presentado
propuestas en este sentido a Australia, Chile, Hong Kong e Israel.



I

En el Salvador y Guatemala, el convenio con la OPIC cubre pérdidas relacionadas con converti-
bilidad y expropiacién, pero no con riesgos de guerra.

El proceso de adhesién de Guatemala al OMGI se inici6 el 15 de octubre de 1991, durante la
Reunién Anual de Gobernadores del FMI y el BIRF, realizada en Bangkok, Tailandia, durante la
cual se firmé ad referendum el convenio constitutivo de dicho organismo.-La ratificacién del
mismo, que habfa quedado pendiente, estd ahora en vias de realizacién. ‘

Existen acuerdos ya suscritos que contemplan aspectos relativos al comercio, la inversién y la
integracién econémica, pero que aun no han sido ratificados por los Congresos de los respecti-
vos paises. Se trata de los convenios con Guatemala (28 de abril de 1992) y El Salvador (12 de
mayo de 1992).

En Nicaragua estd pendiente la suscripcién de tratados bilaterales de promocién.y proteccldn
de inversiones con los gobiernos de Espafia, Estados Unidos y Reino Unido. .
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Anexo 3

CONVENIOS SUSCRITOS PARA EVITAR LA DOBLE TRIBUTACION

1982 X
1979 1971 of
1985 19721/ 1992 4/
X 1971 ¢f
1971 ¢f
1971 ¢f
1976 X | 1% wov | x 1976 | 1990
1983 X
X
X X X 1966 | 1993 ¢/
X 1969
1992 8/ X 1992
19812/ | X 1988 b/ 1971
X X
1981 X 1988 b/ 1987
X X
1983 X 1981 b/ 1971
X
X
X 1969
X
X 1983
1963 X X P 1984
X _ 1973
X
1993 ¢/

Fuente: CEPAL, sobre la base de informacién oficial proporcionada por los palses.

a/  Suscrito, pero no ratificado.

b/ Colombia ha celebrado convenios para eliminar la doble tributaci6n en las actividades de
transporte aéreo y marftimo.

¢/ Convenios de eliminacién de la doble tributacién en el contexto del Acuerdo de Cartagena.

d/  Convenio entre la Reptblica de Paraguay y la Republica de Chile para evitar la doble tributacién
en relacién con el transporte aéreo y terrestre.

e/  Suscrito pero aun no confirmados por el Congreso Nacional.
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FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA (IED)

(Montos en millones de ddlares)

Anexo 4

Modalidades 1988 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 (p) Total
1985-1991

ARGENTINA &/ | Flujos normales de IED 919.0 | 3545 | -19.0 | 8074 868.9 7.0 465.0 550.0 41728
IED a través de conversién de 00 | 2195 0.0 | 3396 159.1 815.0 0.0 0.0 15332
deuda externa
{ED a través de privatizaciones 0.0 0.0 0.0 0.0
To Janazo

BRASIL Flujos normales de IED 766.0 | 1140 | 8820 | 8820
IED a través de conversién de 581.2 | 2059 | 3436 | 20873 945.6 283.0 678 4514.4
deuda externa

CHILE Flujos normales de IED 1143 | 1166 | 2289 26.7 184.2 2487 5620 738.9 14814
IED a través de conversién de 300 ] 1989 | 7014 | 8860 13214 4419 -36.9 -31.5 35127
deuda externa
IED a través de privatizaciones 0.0 0.0 00 { 1140 0.0 0.0 0.0 0.0 1140

| s | w03 | !

MEXICO Flujos normales de IED 491.0 | 11600 | 1796.0 | 1726.5 2648.0 1686.1 43423 14828.3
IED a través de conversién de 0.0 | 363.2 | 14496 | 868.1 3889 84.7 19.2 3173.7
deuda externa
1ED a través de privatizaciones

VENEZUELA | Flujos normales de IED 68.0 16.0 21.0 39.0 30.0 148.0 2300 5520
IED a través de conversidn de 0.0 0.0 0.0 50.0 183.0 303.0 256.0 7920
deuda externa
IED a través de privatizaciones 0.0 0.0 0.0 0.0 14280 1428.0

TOTAL Flujos normales de IED 23583 | 1761.1 | 29089 | 34816 4052.1 4164.2 7373.4 26099.6
IED a través de conversién de 6112 | 9875 | 2494.6 | 4231.0 2998.0 1897.6 306.1 13526.0
deuda externa

0.0 0.0 0.0 3510.0

1ED a través de privatizaciones

1140

0.0

592.0

4216.0

Fuente: CEPAL, sobre la base de informacion oficial.

3/ Todos los fiujos de IED ingresados a la Argentina en el perfodo 1990-1992, a través de
conversién de deuda externa, son parte de! programa de privatizaciones. Los flujos de 1ED
correspondientes a privatizaciones y conversién de la deuda fueron estimados por la Unidad
Conjunta CEPAL/UNCTAD de Empresas Transnacionales.
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Anexo 5

DISTRIBUCION GEOGRAFICA DEL STOCK DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN
AMERICA LATINA 'Y EL CARIBE

(Porcentajes)
Paises de ALADI
Argentina
1989 94.0 47.9 51.0 13 0.0 59 93.6
1985 95.5 47.8 51.2 0.9 0.1 44 91.7
1980 95.4 4.0 553 0.7 0.0 4.5 98.4
1976 94.6 46.6 53.0 0.4 0.0 53 99.7
Bolivia
1990 826 873 124 0.2 0.0 173 95.8
1985 86.8 86.3 134 03 0.0 13.1 9.2
1980 84.9 83.6 16.1 03 0.0 15.1 99.1
1975 76.2 73.0 26.5 0.5 0.0 238 99.9
Brasil
1990 92.7 36.2 53.6 10.0 0.2 73 71.9
1985 88.6 40.9 485 10.5 0.1 114 63.8
1980 90.0 359 525 11.0 0.7 10.0 7.2
1975 921 417 45.5 125 02 19 87.7
Chile
1990 70.9 66.4 26.9 45 22 29.1 91.2
1985 84.2 59.0 313 29 0.8 15.6 81.6
1930 86.8 69.3 26.2 4.0 0.0 13.1 93.5
1975 82.8 60.9 39.1 0.0 0.0 172 61.1
Colombia
1990 90.6 798 18.8 13 01 9.4 9.8
1985 90.3 74.0 24.0 1.9 0.1 9.7 9.4
1980 83.0 70.0 286 13 0.1 170 99.6
1975 80.1 72.9 26.2 0.8 0.1 19.9 9.5
Ecuador
1990 74.5 726 25.7 1.7 0.0 25.5 98.7
1985 74.6 72.6 25.7 1.7 0.0 25.4 98.8
1980 722 75.2 238 20 0.0 278 97.1
1975 820 79.3 15.6 5.0 0.0 18.0 439
México
1990 94.4 632 26.7 51 Lo 5.6
1985 98.8 69.7 24.1 56 e 12
1980 95 . 70.9 232 59 ces 0.5
1975 95.1 9.5 184 21 A 49
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Anexo 5 (concl)

Paraguay
1988 63.0 24 742 35 0.0 37.0 80.7
1984 548 315 653 . 32 0.0 452 874
Perid
1990 754 65.8 29.8 44 0.0 29 99.9
1985 817 65.8 289 53 00 17.1 9.9
1980 843 69.3 26.1 41 0.0 15.5 99.9
1975 84.8 728 2.2 29 0.0 149 100.0
Uruguay
1989 733 26.7 702 1.5 1.6 %2 . 93.2
1986 7.3 25.6 708 18 13 2.7 90.2
1978 929 752 248 0.0 0.0 70 1000
Venezuela .
1990 80.2 65.9 35.6 53 0.0 125 776
1985 85.7 68.3 283 34 0.1 143 98.1
1980 826 782 21.0 0.7 0.1 174 96.3
1977 80.8 1.9 213 08 0.1 19.1 ' 96.2
Paises de Centroamérica
El Salvador
1990 754 65.3 232 114 01 246 - 98.5
1985 717 64.2 29 127 0.1 23 983
1980 749 65.7 189 15.2 0.1 251 982 ..
1975 N4 60.1 208 9.1 0.0 286 100.0
Guatemala
1985 674 426 325 0.0 49 326 87.0
1980 4717 96.4 35 0.0 0.1 523 869 .
1975 56.0 99.4 0.6 0.0 0.0 4.0 80.1.
‘Honduras .
' 1989 92.4 874 50 76, 00 76 100.0
Panamé
1989 ~ 933 872 83 4.0 00 6.7 1000
1985 934 86 71 33 0.0 66 ‘ 100.0
1980 95.7 923 76 0.2 0.0 43 98.1
1975 9.9 939 61 0.0 00 9.1 0.0
Pafaes del Caribe
Repiblica '
 Dominicana
1990 878 926 71 00 02 122 199

Fuente: CEPAL; sobre la base de informaciones oficiales.
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Anexo 6

DISTRIBUCION SECTORIAL DEL STOCK DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN
AMERICA LATINA Y EL CARIBE

(Porcentajes)
Paises de ALADI
Argentina
1989 140 60.4 256
1985 144 612 244
1980 149 6238 23
1976 36 4 250
Bolivia
1990 73 132 154
1985 76 141 143
1980 672 1438 180
1975 628 143 29
Brasil
1990 29 693 718
1985 38 747 25
1980 37 744 219
1975 25 763 212
Chile
1990 559 135 306
1985 452 25.1 29.7
1980 486 307 207
1975 345 40.6 249
Colombia
1990 459 424 117 59 183 754
1985 35 50.5 159 23 25 754
1980 61 70.7 22 26 98 876
1975 34 615 2.1 18 24 743
Ecuador
1990 249 443 308
1985 249 443 309
1980 219 38.1 340
1975 514 263 23
México
1990 19 623 3538
1985 19 718 203
1980 5.1 A 174
1975 43 716 181
Paraguay
1988 131 396 413
Peri
1990 L M7 342 311 15 17 363
1985 %7 . 342 2.1 , 19 131 849
1980 4338 343 219 195 74.0 64
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Anexo 6 (concl.)

1975 455 338 208
Uruguay

1989 03 476 527

1986 0.9 520 471
Venezuela

1990 5.0 78.0 17.0

1985 25 737 238

1980 18 61.7 36.6

1975 21 54.1 433
Paises de Centroamérica
Costa Rica

1989 512 375 113

1985 534 365 10.1

1980 456 431 13

1975 528 36.6 106
El Salvador

1990 13 542 45

1985 15 56.8 41.7

1980 1.7 52.8 45.5

1975 25 61.1 36.5
Guatemala

1985 236 1.9 745

1980 38.0 3.0 59.1

1975 46.9 36 49.5
Honduras

1984 788 132 8.0
Panam4

1989 9.0 25.1 65.9

1985 118 299 582

1980 143 503 354

1975 17.9 503 318
Paises del Caribe
Repiiblica Dominicana

1990 35 376 588

1985 7.6 443 481

1980 34 4.8 46.83

1975 121 49.1 388
Trinidad y Tabago

1990 799 75 126

1985 83.0 70 100

1980 83.6 63 10.1

1975 95.1 72 23

1975

Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales.

71



COMPOSICION DEL STOCK DE CAPITAL EXTRANJERO EN EL SECTOR INDUSTRIAL

(Porcentajes)

Industrias manufactureras més importantes como receploras del stock de inversién extranjera directa

Pafses de ALADI

Argentina Vehiculos motorizados
1976 132
1980 3.6
1985 214
1989 20.5
Bolivia Papel y derivados
1975 517
1980 35.6
1985 334
1990 336
Brasil Productos quimicos
1975 203
1980 21.3
1985 203
1990 20.2
Chile Productos quimicos
1975 76.3
1980 230
1985 3438
1990 30.2
Colombia Productos quimicos
1975 46.6
1980 335
1985 4338
1990 39.7
México af Vehiculos motorizados
1975 11.0
1980 eee
1985 20.4
1990 239

Alimento, bebida

Paraguay y tabaco
1988 399
Alimento, bebida
Perd . y tabaco
1975 26.4
1980 26.4
1985 -+ 263
1990 26.0

Productos quimicos

14.6
147
185
179

Alimento, bebida
y tabaco

82
181
174
215

Equipos
eléctricos
11.1
10.7
10.3
122
Alimento, bebida
y tabaco

27
321
26.6
25.1

Equipos mecénicos
no eléctricos

16.0
254
184
22

Productos quimicos
342
187
218
Textiles, cuero
y vestuario
36.0

Productos quimicos

216
20.1
22
225

Alimento, bebida
y tabaco

10.6
9.8
120
13.1

Textiles, cuero
y vestuario
174
189

177
152

Equipos mecinicos
no eléctricos

9.2
131
123
113

Equipos mecdnicos
no eléctricos

715
10.6
14.5
154

Alimento, bebida
y tabaco

9.1
104
14.1
143

Alimento, bebida
y tabaco
109
110
125

Productos quimicos
83

Equipos
eléctricos
104
124
14.1
128
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Anexo 7 (concl.)

Industrias manulactureras més importantes como receptoras del stock de inversién extranjera directa
Alimento, bebida Textiles, cuero
Uruguay y tabaco ¥ vestuario Productos qufmicos
1978 216 323 102
1986 24 386 203
1989 236 283 35
Equipos mec4nicos Alimento, bebida
Venezuela no eléctricos Productos quimicos y tabaco
1975 25.6 270 25.9
1980 29.7 4.7 235
1985 2.1 282 3.9
1990 40.6 258 204
Paises de Centroamérica
Textiles, cuero Equipos
El Salvador y vestuario Productos quimicos eléctricos
1975 296 193 85
1980 313 13.7 151
1985 250 20.1 155
1990 29 228 143
Alimento, bebida Otras
Guatemala Productos quimicos y tabaco manufacturas
1975 83.0 129 24
1980 834 127 23
1985 826 124 26
Alimento, bebida Carbén y productos
Honduras y tabaco petroleros
1984 508 49.2
Paises del Caribe
Alimento, bebida Equipos
Repiiblica Dominicana y tabaco Productos quimicos eléctricos
1975 78.3 16.9 33
1980 727 2.0 4.1
1985 709 19.0 6.2
1990 50.2 38.0 10.0

Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales.

8/ Para los afios 1985 y 1990 se tiene informacién de la distribucion sectorial solamente de la inversién norteamericana.
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Anexo 8

LAS 25 EMPRESAS EXTRANJERAS EXPORTADORAS MAS IMPORTANTES DE LA REGION

(Montos en millones de délares coorientes)

A U A W N -

-

10

1
12
13
14
15
16

17
18
19
20
21

22

N

1
17

142
156

47

107

138
275
322
337

21
273

163
329

476
132

119
42
330

General Motors de México México
Ford Motor Company México
Chrysler de México México
Volkswagen de México México
Southern Perdé Copper Corp. Peri
Minera La Escondida Ltda. Chile
Piat Automoveis S.A. Brasil
IBM de México México
Cargill SACL Argentina
Autolatina Brasil S.A Brasil
Alcoa Aluminio S.A. Brasil
Starexport Trading S.A. Brasil
Occidental de Colombia Colombia
Renault Industrias Mexicanas México
General Motors do Brasil Ltda. Brasil

T <onal Colombia R Colombi
Corporation INTERCOR S.A.

Cargill Agricola S.A. Brasil
Billiton Metais S.A. Brasil
Souza Cruz Trading S.A. Brasil
Ferteco Mineracao S.A. Brasil
Sociedade Algodoeira do Nord Brasil
Brasiliero S.A. SANBRA

Du Pont México
IBM do Brasil Brasil
Motorola de México México
Cfa. Minera Disputada de Las Condes  Chile

SA.

23321
1400.0
1176.0
614.0
519.0
4711

449.0
413.0
3790
3190

3100
2826
2490
2360
2240
189.7

188.5
188.5
181.8
1711
166.0

164.0
1580
153.0
145.0

Automotriz Estados Unidos
Automotriz Estados Unidos
Automotriz Estados Unidos
Automotriz Alemania
Minerfa Estados Unidos
Minerfa Australia Reino
Unido Japén
Automotriz Italia
Comp "‘ Estados Unidos
Alimentos Estados Unidos
Automotriz Estados Unidos
Alemania
Aluminio Estados Unidos
Trading Estados Unidos
Petréleo Estados Unidos
Automotriz Francia
Automotriz Estados Unidos
Minerfa Estados Unidos
Alimentos Estados Unidos
Metahirgia
Trading Reino Unido
Minerfa ces
Alimentos Argentina
Petroquimica Estados Unidos
Computacién Estados Unidos
Electrénica Estados Unidos
Minerfa Estados Unidos

Fuente: CEPAL sobre la base de América Economia on Disk, América Economia, 1993.
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