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INTRODUCCION

En el transcurrir de 1a década de los ochenta, los paises en desarrollo vieron
seriamente limitado su acceso a los flujos de capital internacional como consecuencia de la
crisis de la deuda que estafléd en 1982, cuando México declara que es incapaz de cubrir sus

obligaciones financieras con la banca internacional.

Por lo que la explosion que experimentaron los mercados financieros de los palses
desarrollados, particularmente E.U. y la dindmica de globalizacidn de los mercados de divisas,
dinero y capital, permitieron que algunos paises tuvieran acceso a las comientes del capita

privado, surgiendo con ello los mercados emergentes.

En este nuevo contexto México vuelve a jugar un papel importante en la medida en que
logra atraer grandes volumenes de capital hacia sus mercados y se convierte en la referancia
obligada cuando se trata el tema de algunos mercados emergentes no asiaticos, puesto que es
uno de los participantes més activos, particularmente en el drea de emisién y colocacién de

bonos.

En 1994 la atencion internacional se vuelve a centrar en el pais, pero por razones
menos halaglefias. La devaluacion inicial de!l 15% que experimenté el peso, las
devaluaciones sucesivas, la salida masiva de! capital de cartera y la subsecuente
desestabilizacién de los mercados emergentes por el conacido “efecto tequila®, inaugura una
nueva fase de crisis econdmica nacional que subraya los problemas derivados de la

dependencia del capital externo y la necesidad de comprender mejor el proceso de
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trasnacionalizacién e interdependencia de los mercados financieros y sus efectos sobre los

paises en desarrollo.

Por lo que ¢l terma de investigacion es la inversion extranjera directa y de coro plazo,
En el primer apartado hago referencia de las principales escueias econdmicas que finalmente
se transforman en las promotoras del cambio, hasta llegar al modelo econémico de la Escuela

monetarista Neoliberal que es el Marco Tedrico desde el cual se fundamenta esta tesis.

El capitulo | parte de!l andlisis de la Empresa Transnacional como principal elemento de
la Inversion Extranjera Directa, delineando sus caracteristicas y delimitando su funcionamiento

y operatividad en el marco de la economia de nuestro pais.

De tal andlisis surge la necesidad de referir el proceso histérico el cual se menciona en
el capitulo Il que da caracter a la Inversion Extranjera en México y asimismo de contemplar
aunque sea de paso las medidas de regulacidén a esta inversion, en tanto afectan las

decisiones productivas de nuestro pals.

Cabe mencionar que hoy en dia el mercado mundial se distingue par dos procesos de
produccion diferentes: las Industrias manufactureras que usan tecnologia obsoleta, y las
industrias que utilizan alta tecnologfa. Las primeras producen mercancias tradicionales, que
encabezan e! auge de las exportaciones manufactureras de los paises subdesarrollados en
donde se encuentra México; y las segundas hacen depender su éxito en recursos
especializados requeridos por ta investigacién y el desarrollo experimental y los procesos de

produccién muy complejos.
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En esta nueva fase del comercio internacional sélo tendran mayor presencia aquellas
naciones que profundicen en el cambio tecnoldgico; un pals que quiera tener éxito en el
comercio internacional debe antes contar con un potencial tecnoldgico en e que México

todavia se encuentra en pafiales.

Un factor fundamental es que debe haber un vinculo estrecho entre la politica
tecnoldgica, fiscal, monetaria y reglamentacién de comercio exterior entre otras con la politica

industrial y todas en su conjunto formen una politica econdmica global.

Otro apartado importante es la Ley de Inversion Extranjera que analizo en el capitulo il
donde su objetivo es determinar las reglas para canalizar la inversién extranjera directa e
indirecta en el pals y propiciar el desariollo nacicnal, para lo cual se modificaron algunos
articulos de la Constitucién Mexicana, en este capitulo se analizan algunos capitulos de la Ley
de Inversion Extranjera y si cumple o no con sus objetivos que a grandes rasgos observamos

que siguen beneficiando a los capitales internacionales.

En el capitulo §V se pretende analizar el nuevo acto Internacional y las relaciones que
México ha establecido en él, por lo que se chserva la evolucién del nuevo mundo financiero
internacional y su relacién con los paises en desarrollo, Aemds la inversion extranjera en el

pais y la inversién de cartera.

En ese sentido surge el problema de la Inversion Extranjera, pues es cierto que por un
lado se plantea la necesidad de recurrir a efla como medio eficaz de motivar la productividad y
la competitividad; por el otro se encuentra la falta de conocimientos tecnologicos para impulsar

la planta productiva,
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Asi pues la cuestidn no se finca en abrir o cerrar la puerta a capitales foranecs, sino en
encontrar los instrumentos adecuados para regular dicha inversion, es por ello el analisis que
en este trabajo se efectla en torno a la Ley de Inversiones Extranjeras y su nuevo

Reglamento.

Si tomamos conciencia de los desastrosos efectos del enorme endeudamiento, cuyos
intereses anuales ahogan cualquier esfuerzo de desarrollo independiente, no nos queda otra
opcidn gue avanzar con fecursos propios. Lamentablemente, en la coyuntura actual, el ahorro
Interno y el capital nacional son limitados. El inversionista mexicano se muestra cuateloso; la
crisis lo ha tornado excéptico, Nuestros funcionarics emprenden giras al exterior buscando
empresarios que quieran invertir en México, cuando los nuestros venden sus acciones en

empresas establecidas en el pais.

Del anterior sefialamiento surge una situacion anémala, pues obviamente la Ley para
promover la Inversion Mexicana y Regular la Inversion Extranjera no ha sido el instrumento

més idéneo para estimular la primera.

En el desarrollo econdmico nacional, la Inversién Extranjera es el resultado de la
necesaria y cada vez mayor interdependencia econdémica entre los pueblos, a la cual México
no es extrafia y por ende la acepta y la promueve, de ahi la importancia de considerarla un

tema de necesaria investigacién,




MARCO TEORICO

BREVE REPASO DE LAS ESCUELAS ECONOMICAS

A lo largo ds la historia del pensamiento econdmico, la intervencién del Estado en la
vida econémica de un pals ha jugado un papel predominante en la concepcién de varias
teorias, asimismo ha servido como un elemento de discusién de varios economistas, ya que

unos justifican su Intervenclon y otros la rechazan,

’

La teorla marxista de la explotacién y de la lucha de clases, parte de las premisas que
el rico explota siempre al pobre. Cualquier relacién entre rico y pobre implica un
empobrecimlento mayor del pabre y un enriquecimiento del rico. Par lo tanto, hay que combatir

la relacién entre ricos y pobres, o sea, entre capitalistas y trabajadores.

E! mismo esquema se refleja a nivel de paises; con base a ese planteamiento se afirma
que una relacién de libre comercio, que por supuesto implica la inversién extranjera, con un
pais rico empobrece mas aln al pais pobre. Seguin esta teorla resulta contraproducente para
México o cualquier otra Nacion de Centro y Sudamérica establecer un libre comercio con un
pais rico como lo son los Estados Unidos, ya que es una relacién desigual en bensficio del

ultimo.

Para el marxismo, tanto la inversién extranjera como €l libre comercio implica una
relacién de coloniaje, una seria invasién de productos extranjeros, la explotacién de mano de
obra barata y sobre todo un marco de privilegios y monopolios del pals conquistador al

conquistado.
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Existe par otro lado, el argumento de David Ricardo, éste pretende al elaborar su teoria
demostrar que cualquier pais se veria favorecido experimentando un comercio libre y con
especializacion; de tal modo inicia su andiisis estableciendo los siguientes supuestos:

1) No hay costos de transporte,

2) Se da entre dos paises y dos mercancias solamente.

3) Libertad v libre concurrencia.,

4) Costos de produccion constantes.

5) Movilidad internacicnal de los factores productivos.

Para dicho andlisis Ricardo aborda la ley de Say, la cual mantiene la tesis de que el
sistema de libre competencia tiende a disponer un lugar para la creciente poblacién y aumentar
el capital. Asien una sociedad en expansién, las nuevas empresas y los nuevos trabajadores
se abren paso en el proceso productivo, no suplantando a otros, sing ofreciéndoles sus
productos en cambio; y, por lo tanto el mercade no se considera como fijo ¢ limitado, sino tan
grande como el volumen de productos que se ofrece para intercambio (|2 oferta crea su propia

demanda).

Ricardo critica la teoria mergantilista: *exportar mas importar menos*: él establece una
igualdad entre exportaciones e importaciones para tener una balanza comercial en equilibrio

{considerando un patrén precios oro internacional),

Sin embargo a la luz de la ciencia econdmica, pueden ilustrarse diversas posibilidades;
la historia de Estados Unidos durante los treintas y su depresion prolongada puede describirse

como una depresion en que fa inversion no fue capaz de absorber la carrlente ordinaria de
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ahorros. La expansién de guerra de 1940 a 1945 basada en los fuertes gastos del gobierno y
el auge de posguerra iniciado en 1946 con el rdpido aumento de inversion privada, sefalan
una situacidén en que la inversién, incluyendo los gastos de gobierno, tendid a exceder la
corriente ordinaria de los ahorros. Puede de ese modo concluirse que el equilibrio se altera
cuando las decisiones de invertir de los empresarios y las decisiones de ahorrar de la
comunidad no coinciden; representando en ese caso expansidn y auge acumulativos, por un

lado; y por el otro una contraccion y una depresion acumulativas.

A raiz de tal sefialamiento es notorio apreciar la falta de fundamento de los supuestos

clasicos, ya que tales desequilibrios no llegaban a ser serios por la accién de la tasa de interés,

Cabe aclarar al respecto las consideraciones sobre la tasa de interés: la corriente de
ahorros va de un modo al mercade de capital vy llega a los bancos, comparias de seguros,
bolsas de valores y otras instituciones financieras; y es a través de ellas que llega a toda clase
de empresarios que en Ultimo término lo usan para financiar los bienes de capital, a este
proceso se denomina inversién. La funcion de la tasa de interés se aboca a producir la
igualdad entre la corriente de ahorros y de inversiones de los empresarios, ¥ si opera con
propiedad, tendera a alcanzar el nivel que iguale la oferta y la demanda de fondos de ahaomo.

De tal manera, la tasa de interés funciona en forma que el ahorro se equipara a la inversidn.

Tenemas por otra parte la aportacion del economista inglés John Maynard Keynes, éste
inicia su andlisis con la afirmacién de que la escala de produccién y de ocupacién en cualquier
momento se determina por las decisiones de los empresarios, pues son ellos quienes deciden

si se ha de producir esta o aquella clase de produccién; quienes determinan si se aumenta o
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dismiguye como un todo y quienes pueden aumentar el volumen de inversion y la compra de

bienes de capital.

En la economia clasica, conviene hacer esta referencia solo hay un equilibrio estable, o
sea cuando todos los recursos estan ocupados. Si no sucede asi, la competencia por su
empleo reduce las condiciones de su disponibilidad y estimula la dilatacién hasta que se

alcanzan las condiciones de ocupacion plena.

Al respecto, Keynes sostiene que hay muchos niveles de equilibrio, entre los cuales el

de ocupacion plena es un caso especial.

Los distintos niveles de equilibrio, plantea Keynes pueden existir con produccion alta o
produccion mas baja; pero por supuesto ! nivel no puede ser mas alto que [a ocupacién plena
de los recursos, y no existe razén para que no sea mas bajo. Sea cual fuere el nivel, Ia
produccion total de ese nivel solo puede sostenerse haciendo que el consumo de la comunidad
y la inversidn corriente de los empresarics sea suficiente para absorber esa produccion, dada
ia tasa ordinaria de consumo, denominada por Keynes "propensién al consumo®, el nivel de
equilibrio de la produccion debera depender del volumen de inversion corriente y éste a su vez

dependera de! incentivo para inveriir,

Ahora bien, &l incentivo para invertir, y por ende, el volumen de inversién dependera en
cualquier momento de la relacidn que Keynes denomina "eficiencia marginal del capital* y "la

tasa de interés corriente”.
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La eficiencia marginal de capital depende a su vez del estado de las previsiones de los
empresarios, aumenta con los inventos, las innovaciones y ia expectativa de precios aitos; y

disminuye con la previsién de tasas de interés descendente.

En tal caso, si la eficiencia marginal de capital corresponde a la tasa de interés de
mercado, los empresarios ne tienen incentivo para aumentar ni para disminuir la inversion;
pero si la eficiencia marginal es mayor que la tasa de interés, y mientras lo sea los empresarios

aumentaran la inversion.

El aumento de la inversidn no necesita ir acompafiado, y de hecho no lo va, por una
disminucién similar en el consumo, sucede en realidad que al aumentar la inversién se da un
aumento similar en el consumo y por lo tanto un aumento en el total del ingreso y de la
ocupacion; esta relacién es definida por Keynes como la "propension al consumo® y refiere la
relacién funcional entre un nivel de ingreso dado y el gasto en consumo de esa nivel de

ingreso.

Del esquema planteado pasa a sefialar, que la tasa de inversién y la propensién al
consumo determinan el ingreso total de la poblacion; es decir que existe una relacién definida
dada la propensidn al consumo, entre un incremento de la inversién y el incremento resultante

del ingreso total; tal es definida como el *multiplicador de inversién®,

De ese modo Keynes determina gue, cualquiera que pueda ser el multiplicador, el total

del ahorro debe ser igual a la inversién original.
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Dentro de la economia ortodoxa, la inversion y el ahorro se igualan mediante a tasa de
interés. Los empresarios con revisiones optimistas y con urgencia de invertir obtienen los
ahorros necesarios ofreclendo una tasa de interés mas alta. En la economia de Keynes, esta

refacion es efectiva a largo plazo, pero queda sin efectos y validez en el corto plazo.

En el analisis keynesiano se concluye por o tanto, que la inversion y nada mas ésta, es
la causa de los cambios en la produccion y en el empleo. Si la inversion es activa, el ahorro
sera igual a la inversion, no obstante la voluntad de quienes ahorran. Si por el contrario, la
inversién no es activa, no puede hacerse efectivo ningin aumento del ahorro y por el contratio
el ahorro se reduce a nivel de inversion a través de la disminucion del ingreso que se impone a

la comunidad por los actos restrictivos de los empresarios.

Keynes encuentra como fuerte opositor, a Milton Friedman, quien de manera
determinante se declara en contra de la intervencion del Estado en la economia, llevando

hasta una posicién de extremo liberalismo la consigna de “laissez faire, laissez passer*.

"El gobierno es un instrumento necesario para preservar la libertad y un medio para
ejercerla, aunque como cualquier concentracién de poder representar una amenaza a la

libertad®.!

! Coyuntura N® 13 "Milton Friedman: Precursor del liberalismo oriodoxo actual”. ENEP-ARAGON, UNAM.
Enero-marzo 1984, p.13.
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Sin embargo, Milton Friedman acepta la intervencion sélo en el caso de que éste achle
comeo medic por el cual la sociedad pueda ir adaptando las leyes en la manera en que la

dinamica se lo imponga.

Dentro del contexto histérico esta teoria encontrd cabida en la c¢risis econdmica
internacional desde los 70's y cuya prolongacion siguid hasta los 80's poniendo de maniflesto
la incapacidad de anteriores corrientes de pensamiento, en la bisqueda de nuevas alternativas

que vislumbraran la salida a la crisis que venia agobiando al sistema mundial.

La escuela monetarista se divide en dos vertientes:

. El mgnetarismo Friedmaniano de la escuela de Chicago, basado en la teoria
cuantitativa clasica y en la formulacién de una nueva teoria cuantitativa modema del

dinero: aplicado a paises desarrollados con problemas de desequilibrio interno.

II. Lo que podria denominarse: Egondomonetarismo Neoliberal L atinoamericang

aplicado a paises con problemas de desequilibric externo.

El Monetarismo Friedmaniano consiste en el analisis macreecondmice de una
economfa cerrada, en donde encontramos problemas de desequilibrio interno, tales como

inflacion y desempleo.




BREVE REPASO DE LAS ESCUELAS ECONOMICAS 3

Dentro de las implicaclones de politica econémica los monetaristas afirman que:

- Los agentes econdmicos forman sus expectativas y son racionales en funcién de las
predicciones de la teoria econdmica, de la maximizacién de beneficio para las empresas y
de utilidades para los consumidores, por lo que es nacesario:

® Precios y salarios flexibles
* Libre Mercado
° Libre Comercio

- El sector publico destruye la prosperidad que da el libre mercado y la libertad humana. Por
olio el Estado como agente econdémico debe desaparecer dando paso al liberalismo
econdémico con un Estado guardidn que vigile que operen “libremente las Leyes del
Mercado®.

- La accion del Estado en la economia no es benéfica, provoca inflacion y limita el progreso
técnico. Su participacidn debe ser limitada al aumento de la oferta monetaria.

~ La carga del Estado frena el crecimiento econdmico, por ko tanto hay que disminuir gastos
gubernamentales, por medio de:

° La reduccién de impuestos.
° La eliminacién da controles de precios y salarios.
* La eliminacion de regulaciones en todos los campos {incluyendo salud y

educacion).

Por Gltimo el Fondomonetarismo Neoliberal Latinoamericano consiste en el estudio de
una economla abierta al comercio y a las finanzas internacicnales, y cuyo principal problema lo

representa el desequilibrio externo manifestado en el déficit de la Balanza de Pagos.




BREVE REPASO DE LAS ESCUELAS ECONOMICAS 9

Es denominado Fondomonetarismo Neoliberal Latinoamericano o Enfoque Monetarista
de la Balanza de Pagos, debido a que las pollticas monetaristas han sido aplicadas a paisas
en desarrollo, latinoamericanos principalmente, cuyos déficits externos los hicleron acudir al

financlamiento del Fondo Monetario Internacional (FMI).

El enfoque monetarista de la balanza de pagos, no es mas que una extensién del
monetarismo estudiado por David Hume en 1752, centra su atencion en la balanza de pagos,

esto es la Cuenta de Reservas Monetarias (lo que queda después de ios movimientos reales y
da capltal),

Bajo esta concepcion el desequilibrio externo o desequilibrio en la balanza de pagos

presenta dos caracteristicas:

1. En todo momento y en todo lugar un fenémena monetario.

2. Se corregird en forma automatica y sin necesidad de intervencién gubernamental.

El enfoque monetarista de la balanza de pagos contiene los mismos elemeantos que el
monetarismo friedmaniano, salvo que éste, es caractarizado por una serie de medidas de
poliica econdmica que se instrumentan en los pafses endeudados como resultado de la
participacién de organismos internacionales, tales como el Fondo Monetario Intemacional y el
Banco Mundial (BM), a través de los famosos documentos conecidos con el nombre de: Cartas

de Intencion.
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Se pusden mencionar algunas de las politicas econdémicas neoliberales fondistas

aplicadas a paises latinoamericanos:

1. Reducclén del gasto publico,

2. Eliminacién del déficit presupuestal: liquidacién de todo tipo de subsidios (incluyendo
alimentos y transportes).

3. Reduccién del tamafio del Estado: Despido masivo de burdcratas innecesarios y
reprivatizacion de empresas paraestatales, no estratégicas, ni prioritarias para el desarrollo
de la nacién.

4. Eliminacién de todo tipo de controles, especialmente de precios y salarios (menos
participacion del Estado en la economia).

5. Apertura total e indiscriminada a la inversion extranjera y a las mercancias provenientes del
exterior.

6. Utilizacién de una politica cambiaria flexible que permita la entrada y salida libre de

capitales nacionales y extranjercs sin intervencion estatal.




/l

CAPITULO |

LA EMPRESA TRANSNACIONAL EN EL AMBITO
NEOLIBERAL Y SUS EFECTOS

1, CONCEPTUALIZACION DE LA EMPRESA TRANSNACIONAL.

En primer lugar se mencionara qué se entiende por Empresa Transnacional, segun
algunos estudiosos de la materia, como Sepulveda y Chumacero algunos la han denominado
como empresa “Internacional®, “multinacional®, *transnacional®, *plurinacional®, "etnocéntrica®,

*policéntrica*.?

Estos conceptos pueden utilizarse en sentido anélego para los fines de este trabajo, sin

embargo, es importante mencionar el mérito técnico de la distincidén entre tales conceptos:

Empresa Internacional, son aquéllas firmas que llevan a cabo actividades productivas
en diversos paises y cuyo capital es por lo usual pertenencia de un pais industrializado, a

estas generalmente se les denomina “transnacionales”.

Empresa Multinacional, son aquéllas en las que la propiedad esta distribuida entre

residentes de diferentes paises.

Esta precision técnica es importante en cuanto a terminoclogia latinoamericana se

refiere.

* SEPULVEDA, Bernardo; CHUMACERO, Antonio. La Inversién Extranjera en México, Edit. F.CE. p, 14.
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Las naciones integrantes del Pacto Andino, comprenden por Empresa Muttinacional,

aquéllas que son multinacionales en sus mercados, su capital y su érgano de decisiones.

Los escritores europeos y norteamericanos, en su mayoria conceptian a la Empresa
Multinacional como un organismo que tiene su sede principat en una sola nacién y que realiza
actividades, sean éstas de manufacturas o de suministro de servicios, en varios paises, por lo

general en un minime de cinco.

Se entiende también como transnacional, a una entidad macroecondmica, cuyo capital
integrante deja de ser prioritariamente de orden nacional; en un comienzo se trataba de
capitales de Estados Unidos que se cruzaban con capitales europeos, y ultimamente capitales

cruzados de los Estados Unidos con ¢apitales de la Cuenca Asiatica.

1.1. Caracteristicas.

La peculiaridad esencial, de la empresa transnacional, estriba en la variacion de sus
normas de produccion, distribucién y consume. Dichas entidades se dirigen a aguellas

naciones donde sitdan sus mercados.

Una manifestacién econdmica del mundo moderno actual es la empresa transnacional,
con un modo de inversion extranjera directa que realiza una gran unidad econdmica, ademas
establece una particularidad importante de la inversion extranjera tradicional, implantada en

bases bilaterales.
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Existe una estructura jerarquizada en la empresa transnacional donde los directives de
una filial, estan subordinados por los preceptos de la casa matriz y los accionistas de la gran

corporacién.

El personal que labora en la empresa transnacional debe olvidar toda postura
nacionalista, interés que debe prevalecer cuando parezca que ello no es un beneficio del pais

donde opera la filial.

La Empresa transnacional parte de la integracién y la centralizacion para poseer un alto

grado de control sobre las subsidiarias extranjeras.

Cabe mencicnar que una de las modalidades de gran peso en la instalacién de
empresas transnacionales, tiene su raiz en la importancia por el gobierno de un pais, frente a
lo cual la empresa transnacional encuentra un mayor beneficio en implantar una subsidiaria

que produzca localmente.

Es importante apuntar que la empresa transnacional obtiene y reviste formas tales al
establecerse en paises no industrializados que la coloca con mayores ventajas competitivas

frente a la industria nacional,

Se presentan con periodicidad conflictos de intereses entre las empresas
transnacionales y los paises donde operan. Ello es asi, porque las principales intenciones de
esas corporaciones no son, en todos los casos, semejantes a las aspiraciones particulares de

desarrollo que persigue una comunidad.
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Ademés de las ya mencionadas cualidades, la empresa transnacional suscita el
debilitamiento de la soberania en cuanto el Gobierno no realice los requisitos de regulacion en
esta materia o cuando por intereses particulares dicha inversion sea promovida subordinando

el conjunto de factores pertenecientes a la politica del Estado.

1.2. Organizaciéon y funcionamiento.

La empresa transnacional por su forma de operacién es una agrupacion de filiales
localizadas en diversos paises, estrechamente unidas con la casa matriz por las conexiones

de propiedad comtn y obtienen recurses financieros y humanos de un fondo comn.

Dentro del sistema econdmico internacional las empresas transnacionales establecidas

han pasado por varias etapas de adaptacién:

a) El envio de sus productos a otros paises

b) Crear una organizacion de ventas de dichos productos en el extranjero.

¢) Indagar la concesion de licencias para el uso de patentes y marcas, asi como el
otargamiento de asistencia técnica a compaiias locales que producen y venden sus
articulos.

d) Procurar los establecimientos y locales o bien instalarse como productores en el extranjero
a través de subsidiarias total o parcialmente propiedad de la matriz, pero siempre

manejadas por ella.

As{ mismo, todas las actividades de las filiales estdn supeditadas por la matriz

funcionando dentro de un gran esquema general de corporacion.
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El proyecto estratégico a largo plazo de esa gran corporacién se establece a partir de
una base global; es decir, se gjecuta bajo la disciplina y el marco de accién de la casa matriz.
Entre las determinaciones se inéluye la resolucién del pais en donde se efectuara una nueva
inversién, los articulos que producira cada filial al fin de evitar duplicidades, las ventas de
productos elaborades o semielaborados entre subsidiarias, 1a determinacién del precio que se
pagaré por los articulos que se venden no sélo entre 1as filiales sino también ai menudeo y

para la exportacién.

Ademas se centraliza el contro] de fas fuentes de materia prima; la adquisicién de
material al mayoreo; la coordinacion de técnicas de mercadeo y la asignacion o restriccion de
mercados de exportacién para las filiales. De igual forma son estudiados los programas de

investigacién y desarrollo y de la politica financiera de la empresa,

Es importante mencionar el proceso que una empresa transnacional puede presentar
en el interfor de su estructura funcional: puede aparecer un alto grado de rivalidad entre las
filiales, motivando a cada una por incrementar su eficacia sin hacer a un lado el caracter

corporativo del sistema.

Cabe senalar que en cualquier momento las filiales deben someter su interés particular
a aquellos beneficios generales de la empresa transnacional, Cuando una filial obtiene
pérdidas, pero sus operaciones evitan que una corporacion rival se incorpore a un mercado
altamente estimado por la matriz, esta filial se considera que realiza una funcidn mas (it en el

sentido estratégico de la empresa transnacional que alguna otra que genere utilidades,
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La integracién y la centralizacién que se ha venido analizando en esta seccién, se
adquiere con la propiedad total o porcién mayoritaria de tas filliales, se observa una clara
pretensién de la empresa transnacional por poseer el 100% del capital de sus filiales,
condicionante de algunas corporaciones el invertir en el exterior contando con esta

determinacion.

Partiendo de este contexto, se obtiene la supeditacién y coordinacién propuesta por la
matriz; pero también sirve a ésta para evitar conflictos con posibles copropietarios nacionales

sobre los mUltiples aspectos de la direccion de la empresa.

Lo referente a la estructura jerarquizada que se ha venide manejando y aunque las
empresas transnacionales son organizaciones econdmicas privadas, y las decisiones basicas
sobre su operacion se toman en el exterior, se ha mencionado que ello no denota una carencia
de soberania politica. Sin embargo, "la autonomia nacional. . . capacidad de un Estado como
colectividad para tomar decisiones que definan su futuro econdmico y politico ha quedado

disminuido*

De la cognotacién anterior se define que la suficiencia de la empresa transnacional se
sustenta en la presencia de una estrategia corporativa global que supeditada a un control
central, combina aspectos comerciales, tecnolégicos, financieros, politicos vy administrativos:
dicha estrategia dirigida por la matriz de la empresa que en su mayoria es norteamericana,

hace que muchas de las disposiciones que adopta sea extrafias al pais anfitrion.

3 p.B. Evans. Citado en Sepilveda, Bemnardo y Chumacere, Antonio. La Inversién Extranjera en México. Edit,
F.CE.p. 18
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Brooke y Rammers sefialan, 'las politicas generales, y en particular las politicas
financieras de la empresa transnacional, estan especificamente disefiadas a promover log
objetivos de la casa matriz, y sélo en forma contingente, aquellas de las filiales ¢ del pais
anfitrion. Son representativos de esas politicas los diversos sistemas que se usan para
trasladar las utilidades de un pais a otro, con el propésito de evadir impuestos, reducir riesgos

o lograr otros fines".*

En lo que concierne a las acciones que efectia la empresa transnacional, las politicas
econdmicas de un gobierno pueden verse afectadas, ya que la empresa puede evadir una
politica monetaria restrictiva que ambicione adaptarse en un pais determinado y esta empresa
transnacional opera haciendo que una subsidiaria cblenga préstamos en otro pais y realiza la
correspondiente transferencia de fondos a la otra filial. Si existen restricciones en el ingreso de
capital exterior, las remuneraciones por regalias o las cuentas entre las filiales pueden ser
ajustadas en forma tal, que se consignan los recursos financieros requeridos por la subsidiaria
afectada. Si existe un régimen fiscal severa en una jurisdiccién determinada, las utilidades
sujetas a impuesto pueden ser enviadas a otra jurisdiccién con sistema tributario mas

benévolo, mediante manipulaciones en la contabilidad de las filiales.

La politica econdmica de un gobierno puede verse afectada a largo plazo por los
manejos de la empresa transnacional, s la casa matriz modifica el nivel de crecimiento de una
filial, cambia las fuentes de aprovisionamiento, realiza un movimiento masivo de capital de una

moneda a otra o limita el volumen de exportaciones de una filial,

* BROOKE y Rammers, The estrategy of multinational Enterprise Longman Londres 1970. pp. 289-290,
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De esa forma la composicion de multiples factores, entre otros: el tamaro, la
flexibilidad, la estrategia global, la capacidad financiera, proveen a la empresa transnacional de
un poder superior al que posee la inversién extranjera tradicional (bilateral). Para los gobiernos
esta forma de inversion inserta elementos mas complejos en el disefio de sus politicas, pues
por tener dicha empresa la opcién de invertir en un pais o en otro, segln la conveniencia, en el
proceso de negociacién puede jugar con las expectativas de los gobiernos, instalandose en

aquel pais que le offezca las mayores ventajas politicas y econdmicas.

En relacidén al funcionamiento de las empresas transnacionales se han elaborado
algunas investigaciones entre las que destaca el sefialamiento de la importancia que gozan
estas corporaciones en el procesc de desarrollo de los pafses donde operan, y remarca la
necesidad de tomar en cuenta la presencia de las transnacionales en la formulacion de la

politica exterior, dado que:

"Una proporcidn creciente de las transacciones de bienes entre paises esta en manos
de las empresas transnacionales, [as que actlian simultaneamente como exportadoras e
importadoras, Una fraccion cada vez mas importante de las operaciones que hasta ahora se
efectuaban en un mercado abierto, pasan a sustraerse de ese mercado, con lo cual las
empresas evitan parcialmente la competencia entre ellas. En otras palabras, en el momento
en el que una filial se instala en un pais determinado se adopta la decision de importar equipos

y componentes desde ofras filiales de esa («:mpresa".5

* "La Expansién de las Empresas Intemnacionales y su gravitacién en el desarrollo latincamericano®. Estudio

econdmico de América Latina, 1970 {Cuarta parte). pp. 301-302.
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En el misme estudio, se recomienda la necesidad de establecer una politica de
desarrollo tecnelégico considerando ¢omo punto de partida la interpretacién del funclonamiento

de la empresa transnacional, en cuanta a la transferencia de tecnclogia; al respecto se senala:

“Las empresas internacionales constituyen tal vez el canal mas importante, aunque no
necesariamente el mas eficiente, de transferencia de conocimientos tecnolégicos entre paises.
La utilizacién de ese u otros canales de transferencias tiene repercusiones distintas para la
determinacion de la capacidad de competencia en el mercado internacional. En consecuencia
cuando se formula una politica de desarrollo tecnolégico vy, en particular, cuando ésta esta
parcialmente destinada a reforzar ta posicién competitiva del pais en el mercado internacional,
parece imprescindible considerar las consecuencias del proceso de transferencia de
tecnologia a través de las filiales de las empresas internacionales. Estas desermpenan también
un papel importante en la transferencia de capitales. Ademds de su participacion directa en la
determinacién de corrientes de capital, pueden ejercer una influencia no despreciable en el

comportamiento de los demas agentes financieros, tanto nacionales como internacionales *.

De lo sefalado anteriormente se desprende la ventajosa superioridad de la empresa
transnacional frente a la empresa nacional; es decir, de fa manera en que |a empresa nacional
opera y funciona, se establecen los rasgos mas importantes de sus beneficios, tal es el hecho
del apoyo con el que cuenta por parte de la casa malriz, recursos y experiencia, lo cual no
considera solo el personal empresarial y técnico, sino también un camulo de experiencias
operativas en muy diversos medios econtémicos. En este paso se transfiere por la empresa
transnacional, valores intangibles que incluyen técnicas de produccién, conocimiento de

diferentes mercados y la direceidn de las relaciones industriales.

¢ IBIDEM. p. 304.




LA EMPRESA TRANSNACIONAL EN EL AMBITO NEOLIBERAL Y SUS EFECTOS 20

Por lo que el mayer rendimiento y utilidad que consigue la empresa transhacional, no
es sino el reflejo de la explotacidn perfecta de oportunidades gue ella misma genera o
descubre, y, es precisamente el hecho de disponer de recursos de capital, tecnologia y
organizacién superiores a la empresa nacional lo que ha servido de incentive a muchos

gobiernos para atraer y fomentar la presencia de las transnacionales.

No obstante debe considerarse que la factibilidad de la empresa transnacional por
explotar las oportunidades mencichadas se traduce también en un costo para el pais receptor
de la |ED, que debe pagar unprecio por el capital, la tecnologia y la organizacién transferidos y
ademas tomar en cuenta que el control de los recursos no esta necesariamente orientado, por

la empresa extranjera, en beneficio de! pals anfitrién.

Debe senalarse que las ejecuciones de las empresas subsidiarias (filiales) pueden
arcar mas las desigualdades en la distribucién del ingreso, puesto que la mayor eficiencia en

la productividad significa también una concentracion en las utilidades.

Ademas es probable que la permanencia de transnacionales, conlleve a incrementar e}
desempleo de mano de obra no calificada, ya que la tecnologia requerida enfatiza en el factor

capital.

Es importante mencionar en este capitulo, que la evaluacién de la operacién de las
empresas extranjeras recae primordialmente en el campo general de la politica econémica,
aunque la practica indica que la estancia de transnacionales acarrea consecuencias de indole

politica, legal y social en el pais receptor, de esa manera, rubros como la transferencia de
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tecnologia, la transferencia de capitales y su efecto sobre la balanza de pagos, la creacién de
fuentes de trabajo y la importacion de técnicos y administradores extranjeros; la promocién de
exportaciones y la sustitucion de importaciones entre otros aspectos, deben ser apreciados no
sblo en funcion de consideraciones econémicas, sino también vinculados con los objetivos

globales de desarrollo.

1.3. Consecuencias de la Empresa Transnacional.

En este capitulo se mencionard en términos generales sobre la apreclacién de la
Empresa Transnacional en el contexto neoliberal, marcando los efectos que dicha empresa

general en ese ambito.

Existen a partir de 1945, diversos factores que han coadyuvade a caracterizar la
estructura de las relaciones economicas internacionales, criginando:
» Integraciones econdmicas regionales.
= Establecimiento de mecanismos multilaterales para eliminar la discriminacidn del
comercio mundial,

= Creacion de instituciones financieras y crediticias internacionales.

En el transcurso de la posguerra que se hace clara la distincién entre paises ricos Y
paises pobres, de ahi surge la cuestién de la asistencia a las naciones subdesarrolladas ¢ en
vias de desarrollo; ademas la expansion de las nacicnes industrializadas y el desdoblamiento
transnacional de empresas operantes en los mercados de los diversos Estados contribuye a la

transformacién de tales estructuras econdmicas internacionales.
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Es asi como la dilatacién extraordinaria de 1a inversion extranjera privada directa y el
surgimiento de la empresa transnacional crea un nuevo factor de poder que actia en las
relaciones internacionales y su actividad origina una serie de efectos econémicos, politicos y

sociales.

Llas empresas transnacionales, son una modalidad importantisima de la inversién
extranjera tradicional, hoy en dia el mundo entero es participe de la intervencién de estas
empresas, pues los gobiernos a fin de asegurar los "beneficios” que se derivan de éstas tienen
que preparar e idear algunas férmulas que les permitan conseguir nuevos concordatos

industriales.

De lo anterior se desprende, que gracias al progresc de las empresas transnacionales
en el contexto mundial, es necesario la elaboracién de esquemas de planeacién, reformas
estructurales, eic., que se ajusten con las metas econdmicas, politicas y sociales de los palses

recepteres, con el fin dltimo del desarrollo y del uso racional y eficiente de los recursos.

Del andlisis hasta el momento referido, hace falta establecer que las empresas
transnacionales, como factores clave de la inversion extranjera directa son en primer instancia
una derivacién de la disciplina econdmica; y se transforman después de su ejercitamiento o
practica en uno de los factores inmersos en un panorarma mas amplio y complejo, en el que los
medios de la politica econémica del Estado y el talento de actian en el plano internacional que
le es inherente, origina que los gobiernos aboguen o legislen en contra de la IED ante los

efaectos producidos.




LA EMPRESA TRANSNACIONAL EN EL AMBITO NEOLIDERAL Y $US EFECTOS 23

Par lo tanto, conviene describir y analizar los elementos que causan secuelas en las
economias receptoras de empresas transnacionales, Aclarando de antemano que en algunos
casos los aspectos que posteriormente se analizardn han sido tomados como ventajas

definitivas que !a IED aporta,

1.4, Aportacion de capital.

Esta situacién ha sido atribuida a la inversién extranjera en su funcién de diseminar
capital mediante la exportacion de fondos que realizan paises desarrollados a los paises en

vias de desarrollo.

Por lo que esta cuestién debe ser analizada a la luz de los fendmenos que produce
dicha aportacién de capital. Se tiene por ende, que seguido de cierto periodo, los flujos de

capital retornan aumentados hacia los paises que proporcionaron los fondos inicialments,

De ahi la afirmacién de que los aportes de capital de las empresas transnacionales, es
decir, por concepto de |ED, son minimos, ya que las filiales se financian con recursos locales,
en su mayoria, y sus pagos al exterior se traducen en una salida neta evidentemente supetior

al aporte original.

Es prudenta referir en este sentido el estudio que la CEPAL realizd al respecto;
determinando para ello tres criterios para analizar las tendencias de las transnacionales a
utilizar de modo creciente recursos locales, sin que se den nuevas apertaciones de recursos

propios:
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*a) Aporte neto de capitales privados en relacién con el gasto anual en Instalaciones y equipos.
(En América Latina se advierte una tendencia decreciente a este respecto, pues la relacion

baja de 42% en 1960 a 32% en 1968).

b} Aporte neto de capitales privados mas reinversién en relacién con el gasto anual en

instalaciones y equipos. (En América Latina, para el trienio 1960-62, la relacidn es de

77%. Para 1966-68, desciende a 61%).

¢) Estructura del financiamiento del activo total. { En América Latina, para el conjunto de los
sectores en el periodo 1957-65, se observa que el 59% de los recursos que financiaron la
expansion del activo total provinleron de recursos internos de las empresas, generados
localmente. El 24% io representan los recursos captados en los paises. Unicamente el
17% de los fondos tenian su origen en Estados Unidos. En el caso del sector
manufacturero, esta dltima fuente aporta el 22%; 38% provienen de fondos propios de las

empresas y el 40% son recursos captados localmente.”

A partir de estos datos puede concluirse, 1a situacidn evidents de que, por lo mencs en
América Latina los aportes nuevos por concepto de Inversidn Extranjera Directa son minimos
en ese periodo, y sefalar ademas que el financiamiento de las filiales establecidas en tal
region, descansa basicamente en la captacién de recursos locales y en recursos generados

por la propia filial,

T CEPAL. Op.Cit. p. 312.
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La importancia de este planteamiento radica en la tendencia de la disminucién de
financiamiento externo de las empresas fransnacionales; asi como el paulatino crecimiento de

las fuentes internas de financiamiento.

Ese planteamiento, nos lleva a determinar que el plano cbjetivo y real son los paises en
vias de desarrollo, los receptores de empresas extranjeras, los que financian con sus recursos

las operacicnes de las empresas internacionales.

1.5. Subordinacién tecnolégica.

La transferencia de tecnologia, es un elemento que se da a partir de la existencia de las
empresas transnacionales, es por elio que los gobiernos elaboren diagnédsticos a propdsito del
desarrollo cientifico y tecnologico de sus paises a fin de resaltar las consecuencias de una

marcada dependencia de tecnologia.

Si bien es cierto que los pafses receptores de inversién extranjera directa procuran los
beneficios que conlleva una tecnologia avanzada, también lo es gque con ello existe la
desventaja de que el desarrollo de los sectores industriales nacionales y la expansion de las
empresas instaladas, se vea altamente condicionada y dependiente de Estados avanzados

tecnoldgicamente,

En el pfano reat ocurre por tal motivo, que los paises subdesarrollados, presenten
problemas de adaptacion con ese tipo de tecnologia, debido a factores tales como: proporcion

de los factores; tamano del mercado o aprovechamiento de insumos nacionales.
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Por otra parte la transferencia de tecnologia al crear o suscitar tal dependencia
tecnoldgica, anula o disminuye ta posibilidad de incentivar el desarrollo cientifico y tecnolégico,

ya que presupone que toda responsabilidad recae sobre la empresa extranjera.

Asimismo la investigacion nacional no es promovida por ese tipo de gobiernos, dada la
facilidad con que se obtiene esa transferencia tecnolégica, ocurriendo por tal razén que bos

recursos que debieron destinarse a ese propésito se desvien a otros rubros.

Cabe recalcar que la politica respecto a tal situacién, no ha sido del todo severa con las
empresas transnacionales establecidas, es decir, no ha impuesto la necesidad de establecer
centros de investigacion propios, y se ha contentado con la facilidad de importar esa tecnologla

en su mayor parte directamente de las casas matriz de las empresas extranjeras.

Las consecuencias inmediatas de tal situacion, se traducen para esos paises
receptores en una apatia natural para los técnicos que trabajan en las subsidiarias, y ademas a
limitar considerablemente a la comunidad cientifica la investigacién destinada a la industria al

no contar con los estimulos necesarios.

Otra de las consecuencias, es el alto costo por transferencia de tecnologia que tiene
gque pagar las naciones que requieren de ella, aun cuando dicha tecnologiz al ser

transplantada enfrente los problemas de readaptacién a las condiciones locales.

Ante tal situacion de dependencia ha surgido ya la preccupacién de esos gobiernos y

se han tratado de tomar algunas medidas al respecto para eliminar los abusos existentes en
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es0s casos, para limitar los elevados costos de transferencia tecnolégica y para disminuir esa

dependencia fomentando la investigacidn nacional.

1.6. Las transnacionales y el dominio industrial.

La posesién que ejercen lag empresas transnacionales sobre la economia del pais
receptor, ha sido puesta de manifiesto, y alin cuando tradicionalmente los recursos naturales,
energia, medios de comunicacion, transporte y los sectores militares se ha dicho que deben
quedar a cargo de nacionales, existe una preocupacién marcada de muchos gobiernos en

torno al sector manufacturero.

Dicha preocupacién se debe fundamentalmente al tamafic y poder econdmico que
ostentan esas grandes corporaciones multinacionales, a su caracter expansivo y a la tendencia

de adquirir empresas importantes del pais anfitrion,

De tal suerte, se presume que a falta de una politica objetiva y con caracter limitative
para las transnacionales, su poder econdmico y sobre todo de expansion ird afectando
seriamente las economias receptoras, debido a que como se ha senalado anteriormente la
salida neta por concepto de inversién extranjera directa es mayor de la que se recibe
inicialmente, y porgue aunada a esta consideracion se encuentra el factor de soberan(a de
estas naciones que puede traducirse en un serio problema de descontento nacional, con las

consecuencias que un movimiento de esa indole implica.
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Asi pues, es de vital importancia el control del capital foraneo. su participacion en los

seclores clave, su ritmo de expansién, su participacion en empresas nacionales, etc.

1.7. Exportaciones.

Dada la importancia de la Inversién Extranjera Directa en la industria, la exportacion de
los bienes manufacturados, dependera de las medidas que las transnacionales adopten al
respecto; es decir que, segun las condiciones técnicas, tamafio, canales de comercializacion,
etc., de la empresa nactonal estard en situacién favorable de compefir en el mercado
internacional, y por su parte la empresa transnacional actuard en tanto las medidas
gubernamentales del pais anfitrion le sean favorables; de ahi que las normas que esos palses
adoptan deban ser congruentes con la importancia asignada a las transnacionales y con los

objetivos de desarrollo e industrializacién.
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CAPIiTULO 1l

LA INVERSION EXTRANJERA EN MEXICO
(EVOLUCION HISTORICA)

2. CONTEXTO GENERAL.

A principios del siglo XX, México se encontraba con la urgencia de implantar una
regulacién en materia de inversiones extranjeras; debido a su situacidén geografica, la
abundancia de recursos naturales y humanos, factores que resultan bastante atractivos para la

inversién extranjera,

Se pretende seguir un orden en la relacién al momento en que aparecid Ia Inversién

Extranjera Directa (IED) y adquirié el caracter participativo en la economia nacicnal mexicana.

El Desatrrollo historico de la Inversién Extranjera en México, es por un lado el efecto de
los acuerdos de tipo nacionalista que en determinados momentos el gobierno mexicano ha
asumido; por el otro es un elemento general de la politica econdmica para implementar un
control sobre los sectores clave de la economia mexicana, tal o tales fundamentos estin
establecidos en la Carta Magna, la Ley y el Reglamento para Promover la Inversién Mexicana
y Regular |a Inversién Extranjera; documentos que por dicha razdn serén citados con asiduidad

en esta investigacion.
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Se puede mencionar que la primera forma de regulacion esta reformada en el articulo
27 de nuestra Constitucién en donde se agrega la "Doctrina Calvo®, la que establece el
impedimente de que los inversionistas fordneos hagan uso del amparo de sus gebiemos para
proteger sus inverslones. Posteriormente en 1926, la Ley Organica de la fraccién | del citado
articulo 27 Constitucicnal determind que las sociedades mexicanas poseedoras de fincas
rasticas con fines agricolas debian tener capital mayoritariamente mexicano. Sin embargo, fue
hasta 1938 con la expropiacidn petrolera, en donde se aprecia un intento mas serio por parte

de las autoridades para regular en materia de Inversiones extranjeras,

México entré en un proceso de industrializacién acelerado en el periodo de la
postguerra que activé la entrada de inversidn foranea, lo cual indujo al estado a preocuparse y
expedit un Decreto en 1944, conocido como el *Decreto de Emergencia®, debido a que se
expidié en periode de intervencion de garantias, & instauré el compromiso para los extranjeros
y las sociedades mexicanas con participacion extranjera de adquirir licencia anticipada de la
Secretaria de Relaciones Exteriores para comprar empresas. Posteriormente modificé diche
reglamento para precisar la condicion de mayoria de capital mexicano en empresas asignadas
a determinadas actividades estratégicas, confiriendo facultades discrecionales a la Secretaria

de Relaciones Exteriores para su aplicacién.

Para conseguir un analisis aceptable de ests estudio , se debe poner suma cautela en
las variadas concepciones en torne al papel que la IED juega en México. por lo que para los
fines de esta investigacién serd considerada en cada caso especifico y con todos los

elementos cobjetivos al alcance ya que "es indtil emitir juicios de valor absolutos sobre los




LA INVERSION EXTRANIERA EN MEXICO (EVOLUCION HISTORICA) 31

beneficios o costes, en abstracto, de la IED. La alternativa no consiste en determinar si la IED

es buena o mala. ®

Por lo que la IED en México serd proyectada como un fendmeno susceptible de
medirse a través de datos estadisticos, aunque ello en este pais se encuentre limitada,
cualesquiera que sean los pardmetros que se escojan para llevar a cabo la medicién y por otra
parte hay que reconocer las ventajas y tener presentes las desventajas que ha traido consigo

para el proceso de desarrollo del pals.

Su situacién ha ido variando con la politica gubernamental que se ha presentado en los
diversos momentos, aunque cabe sefialar que el Estado Mexicano a partir de los gobiernos
emanados de la Revolucion de 1910, la ha regulado con un cauce nacionalista y pragmaético;
sin dejar de mencionar que las actuales negociaciones del ratado de libre comercio le han

dado un nuevo tono de regulacién lo que deja sentir que serd procurada y favorecida.

2.1. Pericdoe prerrevolucionario.
En el desarrollo histérico de México, la IED, en cierta medida en el siglo XIX, en la

época virreinal controlaba los sectores prioritarios de la economia nacional.

La conguista de América en palabras de Marx sefiala: "la depredacion y el exterminio

de la masa de la poblacidn indigena, aporté a los conquistadores fabulosas riquezas, cuyo

i Sepilveda y Chumacero. Op. Cit. p. 24.
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volumen fue engrosado todavia mas rapidamente gracias a la explotacion de los riquisimos
yacimiento de metales precioscs. El trabajo de las minas requeria de mano de obra, los indios
que formaban la poblacién indigena, sucumbian en masa, no pudiendo soportar las horribles

condiciones de trabajo a que se veian sometidos".®

Continuando ese esquema, los conquistadores se apoderaron de grandes extensiones
de tierra y del trabajo de los indigenas, por lo que para la época Colonial, las principales
ciudades se encontraban situadas en aquellos lugares donde era masiva la explotacion y
extraccién de metales preciosos, asi como Pachuca, Zacatecas, Taxco, Guanajuato y el
Puerto de Veracruz, este Ultimo permitfa la exportacion de metales preciosos que a manera de

monopelio hacia uso al ser el Gnico autorizado para llevar a cabo comercio con Espafia.

Como se advierte , el oro y la plata fueron los principales productos de exportacién no
solamente durante la Colonia sino hasta el México Independiente como se cbserva en el
siguiente cuadro:

CUADRO 1

EXPORTACION MEXICANA DE ORO Y PLATA
(1825-1851)

(Valor en millones de pesos M/N)
1825 37
1830 105
1835 12.7
1840 6.4
1845 11.3
1850 124

FUENTE: Miguel Lerde de Tejada, Comercio exterior de
Meéxico desde la conquista hasta hoy, Banco
Nacional de Comercio Exterior, S.A., México,
1967, cuadro 52.

* Academia de Ciencias de la URSS, Manual de Economia Politica, Edit. Grijalbo, México, 1960, pp. 76-77.




LA INVERSION EXTRANIERA EN MEXICO (EVOLUCION HISTORICA) n

Se hallaba tan limitado ef comercio exterior, que la pirateria y el contrabando hicieron
su parte al detener naves espafolas y llevar ¢l oro y la plata a Inglaterra en donde se
empleaban a la extensidn de grandes negocios de tipo capitalista, originando de esa manera la

gestacion del capitalismo mercantil y su evolucidn hacia el industrial.

Los juicios de los clasicos de la Economia, tuvieron su manifestacién en las Colonias
de América, en virtud de que la naciente clase burguesa criolla, luchaba por menores trabas al
comercio y a la industria en la Nueva Espafia, y se preparaba a dar la batalla por lograr la

autoncmia en relacion a los impedimentos econdmicos de la metrépoli.

Estos conceptos liberalistas o librecambistas, fueron adoptados por la burguesia local y
adn por el clerc al apoyar con decisién el Plan de lturbide de la Independencia de México,
Estos argumentos presentaban una rigurosa revision de los postulados mercantilistas y su
posterior repudio, por parte de los tedricos clasicos, en especial por Adam Smith, David
Ricardo, siendo las bases institucionales para una libertad de comercio como predmbulo del
desarrollo del capitalismo de una fase mercantil a otra denominada industrial o capitalismo

industrial.

Antes de 1821 no se puede hablar concretamente de comercio exterior en México; sino

de un intercambio comercial entre Espafa y su Colonia.

En el periodo llamado independiente, 1821-1887, la accién comercial con Inglaterra se

incrementd y con ello, 1a renuncia de las précticas de pirateria.
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Con la Independencia, Estados Unidos y las potencias europeas Francia e Inglatera,
tuvieron la oportunidad de intervenir ditectamente e indirectamente en México, aprovechando

la desorganizacion por la que pasaba el pals en esos momentos.

Se puede apreciar en el siguiente cuadro e! dominio de Inglaterra en el Comercio de

México, la cada vez més nula importancia de Espaiia vy la rivalidad entre Estados Unidos y

Francia.

CUADRO2
[MPORTACIONES POR PAISES DE

ORIGEN EN 1851

{Miles de pesos)
Inglaterra 12500
Francia 4500
Alemania 1850
Espafia 700
Bélgica 300
Cerdeiia 90
Estados Unidos 4 500
Guatemala, Ecuador, Nueva
Granada, Venezuela y Chile 250
Cuba 600
India 710
Totat 26 000

FUENTE: Miguel Lerdo de Tejada, Comercio Extericr de  México,
Banco Nacional de Comercio Exterior, México, 1967,
p.57.
El convenio de las exportaciones mexicanas a Estados Unidos en ese lapso se
fundamentan en metales preciosos, tintes, especias y algunos productos agricolas. Estados

Unidos a cambio envia a México manufacturas maquinaria, tejidos, papel, armamento y

granos.
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Es importante mencionar que a principios de 1860 se van cimentando las bases del
cada vez mayor dominio norteamericano en México, argumento que se manifestd en definitiva
en el afo de 1867, al derrumbarse el tambaleante Imperio de Maximiliano y al desistir Francia

de sus proyectos de expansion en México,

Por otra parte, hasta la época conocida como porfiriato, fue posible poner en uso las
ideas de libertad econdémica. Cabe mencionar que en ese periodo de la historia de México, se
coincide con la expansidn del capitalismo a nivel mundial, en el cual la aparicién del capital
financiero y la exportacién de capitales tienen consecuencias muy marcadas en el caso

mexicano; imprimiéndole el rango de pals capitalista dependiente.

De tal forma, se va estructurando la economia primario—exportadora, a consecuencia
de la entrada de capital extranjero que se dirige a desarroilar aquellas areas gue tiens mayor
posibilidad de expandir el mercado externo. Las lineas ferroviarias, la agricultura de plantacién
troplcal enfocada a la exportacién, asi también las grandes haciendas del porfiriato
especializadas en la produccién de café, tabaco, henequén, guayule, azticar y otras frutas
tropicales, al crecer su produccion notablemente, vinieron dando al pais su fisonomia

altamente dependiente de! mercado y de!l capital externo.

Ahora bien, durante el porfiriato se manejaron integramente en México las Reglas del
juego de la teoria economia clasica y del equilibrio automético vigente a nivel internacional
hasta la Primera Guerra Mundial. En ese momento circulaban monedas de oro acufiadas por

el Estado y habla libertad cambiaria y sobre todo libres movimientos de capital; por otra parte
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se controlaba la oferta monetaria de acuerdo con los principios de la teoria cuantitativa de la
moneda, sin una importante intervencicn del Estado en los negocios privados. La ley de Say
podria considerarse como valida, ya que no se creaban serios problemas ciclicos de
sobreproduccién, ya que el mercado se abastecia con la produccién interna, y los consumos
suntuarios de la burguesia porfirista se cubrian con importaciones de esos articulos,
procedentes principalmente de Francia, sin que por ello se presentara un desequilibrio

comercial de importancia.

En esas condiciones el "Laissez-faire" tuvo su presencia en esa época come sustento
tedrice econdmico del capitalismo monopolista de expansion que se prolongd hasta la Primera

Guerra Mundial.

Con el triunfo de la Reforma las relaciones diplomaticas con Inglaterra, se rompieron
debido al apoye y reconocimiento que otorgaron al gobierno de Maximiliano; esto ocasioné un
lento desplazamiento de Inglaterra y Francia por parte no solo del comercio sino de las

inversiones; situacion que se manifestd en toda su magnitud durante la época porfirista.

Las relaciones comerciales méas importantes entre México — Estados Unidos fueron sin
duda las grandes concesiones ferrocarrileras, mineras y agricolas permitidas a inversionistas
norteamericanos; ya que en aquella época, el dnico capital extranjero disponible para invertirse
en México era el norteamericano. El capital europeo se habia retirado del pais por los

disturbios politicos que restaban seguridad a sus inversiones.
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Ante esa circunstancia no hubo otra opcidn mas que aceptar el ingreso del capital

norteamaricano pese a las repercusiones que implicd.

Durante esa época las ideas de libetalismo econdmico tuvieron gran aceptacion;
concetnlente a dar plena libertad al capital extranjero, obtener altas tasas de ganancia con
base en el contexto de Estado policia; en el comercio contrariamente se siguid una larga
tradicion proteccionista haciendo a una lado el criterioc de industrializacién interna, con fines

netamente fiscales.

En relacién con lo antes expuesto cabe indicar que, constantemente se sefala la
necesidad de salvaguardar a la industria nacional con elevados aranceles, en el fondo de esa
politica de la época porfirista se cbserva claramente la marcada tendencia a incrementar los
ingresos gubernamentales, caracterizada por la necesidad de obtener a través del comercio

exterior los recursos financieros que el Estado precisaba para ejercer sus funciones.

Debido al periode de paz que se presenta en el Porfiriato se restaura la confianza
crediticia de México, por lo que se disparan los créditos e inversiones (exportacion de
capitales), para realizar negocios avalados por la notable riqueza de oro, plata y productos

tropicales, que significaban la mejor garantia.

Asl pues, México se encamina en la era del imperialismo, la burguesia nacional se
unifica con el capital financiero internacional, mediante el monto crecients de la deuda e

inversiones externas, gestandose las bases del modelo de acumulacién dependiente de la
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economla en su aspecto financiero presentindose un franco predominio da la dependencia

con Estados Unidos, siendo de menor importancia el de las potencias europeas.

22. Etapa posrevoluclonaria.

Después de la Revolucién Mexicana el gobierno mexicano conocedor de la gran
necesidad de fortalecer la independencia econdmica del pals, dirigié sus esfuerzos hacia el

restablecimiento de los sectores prioritarios.

*Siguiendo esta estrategia, se eliminaron progresivamente los enclaves extranjeros en
la agricultura, la infraestructura (los ferrocarriles), el petréleo, el sector bancario, la energia

eléctrica y finalmente la mineria*.'®

La postura tomada por el Estado en las diversas etapas histéricas, se ha tornado en la
consolidacién del México contemporéneo, en la cual la IED se encuentra orientada mediante
reglamento y una ley que seran motivo de analisis en el capitulo posterior, para determinar si la
IED "ya no acaparara los frutos de las riquezas naturates del pais, ni constituye la base sobre

la cual se sustenta su desarrollo*."’

De este modo, € gobierno mexicano posrevolucionario participd de manera gradual en

el proceso econémico, mas importante por medio de la nacionalizacién ¢ mexicanizacidén de

" WIONCZEK, Miguel. El Nacionalismo Mexicano y la [ED. Edit S. XXI. pp.

1 IB{DEM. p. 17
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un numerc de actividades econdmicas como extraccion de azufre, explotacion de gas,
petroquimica, silvicultura, transportes, telecomunicaciones, generacién de energia eléctrica,

entre otros.

Tales administraciones se distinguieron por un vigoroso intento de industrializacién
dirigide a establecer una infraestructura productiva, y en la que era prioritario recurrir a los
fondos procedentes del exterior, ya que por desventura, la econemia nacicnal nunca se ha
caracterizado por sus dotes de ahorro; ademas con las politicas de sustitucién de
importaciones y de integracién industrial, las administraciones mexicanas utilizaron las tarifas
de importacién, paraisos fiscales y licencias de importacién para implementar restricciones a la
inversion extranjera, de acuerdo con las condiciones de la economia, la balanza de pagos o

inclusive el clima politico reinante en México.

Aln con lo indicado anteriormente no se consiguio retirar el capital exterior ya que la
economia mexicana “era una de las de mayor crecimiento. . .inclusive, , .el producto nacional
bruto de México era superior a los productos nacionales brutos de diversos paises de manera

w12,

combinada"'“; asimismo e! pals presentaba una tasa inflacionaria baja, una tasa de

crecimiento sostenida de alrededor del 6 % y una paridad cambiaria estable que duré 22 afos.

No obstante las necesidades de mexicanizacion o nacionalizacion mencionadas en
todos los casos no han traido como consecuencia, la supresién de la IED en los sectores

clave. Se anota por el contrario el movimiento de empresas extranjeras a las Areas mas

2 HEYMAN, T. Invirtiendo en México. EUA., 1989, p. 47. Citado en el Houston Journal of International Law,
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dindmicas de !a economia, dedicandose a la industrializacién y comercializacién de los
fecursos que mediante esos mecanismos de regulacién habian quedado en manos de

nacionales.

Cabe sefalar, la importancia del desplazamiento de los inversionistas extranjeros alas
areas de mayor rentabilidad promoviendo estrategias a largo plazo, que les permitieran

beneficiarse del desenvolvimiento del mercado nacional.

Por lo que a partir de la posguerra, México, en especial, registrd un desarrollo
econdémico de caracter industrial fundamentado en el fenémeno de capitalizacién, que genera
un capital mas barato que la mano de obra obteniéndose elevada utilidad, dados los precios
bajos de bienes y servicios del sector publico, el bajo nivel impositivo efective general, las
politicas dirigidas a facilitar ese financiamiento de capitalizaciéon minimizando la tasa de interés

requerido para prevenir la salida de capitales.

De tal modo, el proteccionismo indiscriminado que animd la sustitucidn de
importaciones a cualquier precio sin promover las exportaciones y diversos elementos de la

politica econdémica coadyuvaron a esa causa.

Es asi como asociadas las pautas y modalidades de consumo gue resultan impropias a
la realidad mexicana, se dio fugar al aprovechamiento de tecnologias intensivas en capital (que
por supuesto se importa), y cuyo efecto es el desaprovechamiento de la abundante mano de

obra mexicana.
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Con el sefalamiento anterior se inicia la dependencia tecnolégica de nuestro pals con

el exterior, creando una brecha tecnolégica que se arrastra hasta nuestros dias.

E! cuadro a continuacién sefala la incorporacién de la IED en la economia mexicana
expresado por actividades entre 1911 y 1970, siendo notoria la canalizackén de ésta hacia la

industria y el comercio,

CUADRO 3

DESTINO DE LA IED EN MEXICO, POR ACTIVIDADES, 1911, 1940 y 1970

Actividades econémicas Millones de délares % del total
1911 1940 1970 1911 1940 1970

Total 1452 449 2822 1000 100.0 100.0

Mineria 409 108 155 282 24.1 55
Servicios Piiblicos, comunica~

ciones y transportes 684 283 11 47.1 63.0 0.4

Subtotal 1093 391 166 753 871 5.9

Industria manufacturera 66 32 2083 4.5 7.1 738

Comercio 61 16 436 42 36 15.5

Subtotal 127 48 2519 8.7 10.7 89.3

Otros* 232 10 136 16.0 2.2 48

FUENTE: 1911, Luis Nicolan D*Qler, "Las Inversiones Extranjeras” en Danicl Cosio Villegas, Historia
Modema de México, El Porfiriato, La Vida econémica, cap. X, pp. 1154 y 1155.
1940 y 1970: Cuadro 1 del Apéndice Estadistico.
*Comprende agricultura, petrleo, construccién y "otras actividades”

En e! periodo referido es cuando se advierte la entrada de diversas empresas de
caracter multinacional, que incentivadas per el paraiso fiscal que México observaba en
aquellas épocas, asi como por la mano de obra barata y abundante, inundaron la economia

nacional, situacion que se tradujo en un gran auge econdmico para el pais.
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En aquel pericdo se expidié el decreto que marca la necesidad transitoria de obtener
permiso para adquirir bienes por individuos de otro pais, y para la constitucién o modificacidn

de sociedades mexicanas con socios extranjeros,'®

mejor conocido como el *Decreto de
Emergencia®, en e! que se implementa como requisito previo para la entrada de inversién
extranjera la autorizacién previa de |la Secretaria de Relaciones Exteriores; dicho decreto fue

modificado posteriormente para establecer por vez primera el porcentaje minimo de inversién

extranjera da 49%.

Es interesante mencionar que este decreto es expedido por el Presidente de la
Republica en las postrimerias de la Segunda Guerra Mundial, en base a las facultades
legislativas que al efecto le otorga el artfculo 89 Constitucional, sin necesidad de ser
promulgado por el poder legislativo; cabe hacer notar, que dicho decreto jamas ha sido
derogado, a pesar de la disposicién expresa mencionada en el precepto constitucional de
referencia, que establece la caracteristica de vigencia limitada para este tipo de

ordenamientos.

Entre otras disposiciones importantes que se promulgaren en ese periodo esta |a
entrada en vigor de la Ley para promover la Inversion Mexicana y Regular la Inversion
Extranjera, publicada en el diario oficial del 23 de junic de 1947, y en e! cual se cred una
Comision Nacional Mixta Intersecretarial, cuya intencién era establecer algin tipo de control y

coordinacién de la inversién tanto nacional como extranjera.

Y Diario Oficial, 7 de julio de 1944,
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Dicha Comision expidié doce normas generales que indicaban las condiciones a los
que quedaba sujeta [a inversidn extranjera en México muy similares a las resoluciones

generales que expide actualmente la Comisién Nacional de Inversion Extranjera.

La politica en materia de inversiones extranjeras operaba en ese periodo con tres
principios basicos: control sobre actividades de las denominadas estratégicas, por parte del
sector publico; control de porcentaje de participacién extranjera en actividades "basicas o

semibasicas" y buscar atraer la inversién extranjera, dentro del marco de la legislacién vigente.

Como es de suponerse la |IED se dirigid a los puntos de mayor rentabilidad,
dedicandose principalmente a la fabricacion de productos de consumo enfocados a la
satisfaccién del mercado nacional, protegido de la entrada de mercanclas similares de origen
extranjero, situacion que acrecentaba la sustitucidén de importaciones sin estimular las
exportaciones y aprovechando el bajo costo de la mano de obra y materias primas; lo anterior
confirmé la necesidad de reglamentar la inversidn extranjera encaminando los patrones de

produccién y, finalments, los patrones de consumo de la sociedad mexicana.

Las consecuencias inmediatas de esa época de auge econdmico y de la entrada de

capitales fordneos se leen en los siguientes aspectos:

a) Promovid el establecimiento de nuevas lineas de productos e indirectamente incrementando
la demanda interna de materias primas;
b) Propicié la anexién de tecnologias e infrasstructuras modernas, que posteriormente

soportaron los problemas de readaptacién a las condiciones de produccién en el pais;
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¢} Presentd una variacion en el origen del producto interno bruto, ya que antes éste provenia
casi e su totalidad del sector agricola;
d) Se vio alentada raquiticamente la competencia aunque se esperaba con ello ampliar fas

perspectivas comerciales al exterior.

Entre 1970-1976 durante este sexenio, dentro de un marco politico con marcados
tintes de izquierda brota una legislacién que intenta un control mas firme a la intervencién
economica del extranjero dentro del aparato productivo mexicano. Tal es el decreto
autometriz, que marca porcentajes maximos de participacién extranjera en el capital social de
las personas morales, cuyo giro comercial las destina dentro de la industria terminal de

componentes de integracidn automotriz,

Paor lo que, el gobierno extendid las areas donde tenia participacién econémica directa,
subsidié el precio de sus bienes y servicios, envolviéndose en un nacionalismo que habia sido

caracteristico de los cuarentas.

El Presidente Echeverria, desaprobd, la venta de empresas mexicanas a
transnacionales, manifestando una disposicién para acoger a los extranjeros que desearan
crear nuevas industrias, tecnologia y manufacturacion de bienes de exportacién. Esta
sftuacion fue mas visible durante el mensaje del subsecretario de industria, que, comunicéd en
la Ciudad de Nueva York que la politica del gobierno mexicano se referia a una posicién
minoritaria para los extranjeros, en relaclén con el capital mexicano, de modo que las
empresas fueran guiadas por ciudadanos mexicanos, convirtiéndose este acto en Ley Federal

en menos de un ano.
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Sin embargo, para grandes males, grandes remedios, por lo que los inversionistas
extranjeros de las grandes transnacionales hicieron uso de un medic que aunque va en contra
de 1a Ley ésta puede por muchas causas pasarla por alto; se trata de los prestanombres, con
los cuales tode puede quedar dentro de la Constitucionalidad y reafirmar la independencia

econdmica sin perder por supuesto la Soberania.

Puede afirmarse que la Inversidn Extranjera Directa ha conseguido establecer
necesidades ficticias en el consumidor mexicano, creando articulos de nueva demanda y
deformando nuestros patrones de consumo. Todo ello obedece a que, como se ha planteado
con anterioridad, el Gobierno Mexicano no se preocupd por ordenar la inversion extranjera,
sino tan sélo por limitarla, estableciendo barreras pero sin indicarle la direccion a seguir a fin de

no frustrar sus intereses.

Una vez referidos los elementos anteriores, del orden de las decisiones
gubernamentales, en su mayoria, resulta imprescindible realizar un andlisis en términos de los

datos econdémicos para sustentar las cansecuencias referidas.

Respecto al esfuerzo interna de ahoro y de formacion de capital, la actividad de la IED

ha sido calificada como secundaria.

En el lapso de 1962-1870, el promedio de participacion de IED fue de 4.9 % en cuanto
al ahorre interno en todo el pais y el 8.8 % del correspondiente al sector privado. Entantoala

formacién de capital fijo de empresas extranjeras, en general, representd el 5% del total de
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formacion de capital fijo en México y del 7.5% de la formacién de capital privado que
comprende la inversion en vivienda por parte del sector privado, sin embargo a falta de datos

estadisticos la Gerencia de Estudios Econémicos del Banco de México los resume de ese

modo.

CUADRO 4

PARTICIPACION DE LAS EMPRESAS EXTRANJERAS EN EL VALOR

TOTAL DE LA PRODUCCION, 1962 Y 1970

(En por cientos)
Aclividades econdémicas 1962 1970
Total 98 126
[ndustria manufacturera 19.6 216
Mineria 68.9 56.3
Comercio 74 6.8

FUENTE: Sepiilveda y Chumacero. La IED en México. p.55.

La influencia real de la IED en la economia mexicana se deduce de [os esfuerzos por
alcanzar el control de manera creciente de las actividades dinamicas que por ende, son las

que generan mayor rentabilidad, una vez gque aplican su experiencia de organizacion,

administracion y operatividad.

Entre 1962 y 1970, la {ED se caracterizd por su destacada intervencion en el control de
la industria del hule, de maquinaria, de productos quimicos, de equipo de transporte y de

productos metdlices; dicho control se registré en las areas que presentaban un desarrollo

econdmico acelerado.
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De lo antes mencionado, el siguiente cuadro nos indica la intervencién de la IED en el

valor de la produccién total, siendo las industrias mas dinamicas con casi 50% en el rubro de

equipo de transporte y hasta mas del 80% en la industria del hule.

CUADRO 5

PARTICIPACION DE LAS EMPRESAS EXTRANJERAS EN EL VALOR DE LA PRODUCCION
DE LA INDUSTRIA MANUFACTURERA, 1962-1970

(En por cicntos)

Tasa media de
Ramas manufactureras 1962 1970 crecimiento
anual

1961-1970 *
Total 19.6 27.6 71
Productos quimicos 58.4 67.2 129
Construccidn de maquinaria 44.9 62.0 157
Maquinaria eléctrica 58.3 79.3 14.9
Equipo de transporte 42.6 49.1 83
Hule 76.7 84.2 7.1
Productos de minerales no metdlicos 244 26.6 9.6
Metilicas bisicas 17.7 252 10.0
Productos metdlicos 206 37.6 10.0
Manufacturas diversas 17.6 206 9.4
Productos alimenticios 4.9 8.6 6.1
Bebidas 10.4 19.0 7.2
Tabaco 65.0 79.7 6.4
Papel 22.4 274 1.0

FUENTE: Cuadro N® 15 del Apéndice Estadistico e [nformes Anuales del Banco de México.
* Las tasas de crecimienio se calcularon con base en las estadisticas de la oficina de
Cuentas de Produccidn y Precios, 1930, 1940, 1950, 1960-1970, Banco de México,
S.A. Subgerencia de Investigaciones EconOmicas. México, 1973, Se consideran
dinidmicas aquellas ramas cuyo crecimiento es mayor al promedio del total de la

industria.

Es importante mencionar ¢on los datos observados en el cuadro anterior, que las

empresas transnacionales gracias a su gran supremacia economica, tienen la facultad ds estar

presente en los mercados nacionales de sus anfitriones, debido a la gran promocién y
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publicidad que hacen a sus articulos, gestando con ello los patrones de consumo de la

poblacién sobre todo en los sectores mas concurridos.

Otro de los factores importantes a saber de la IED es la ubicacién y la procedencia de
ésta; al respecto el Banco de México menciona que en 1970 en valor en libros de la IED en
México ascendia a 2 822 millones de délares; de los cuales 80% eran propiedad de firmas o
personas norteamericanas. La inversion que llegaba de Alemania, Inglaterra y Suiza,
representaba €l 3 % cada una, en tanto que Japdn sélo tenia invertidos 22 millones de délares
{menos de! 1% del total de la IED). Se plantea ademds que el 74% de IED estaba concentrada

en la industria manufacturera (7% en 1940; 16% en el comercio y el 6% en la mineria,

Puede inferirse que para ese periodo el 80% de la IED estaba dirigido a la industria y el
comercio; y el 91% de las inversiones extranjeras en mineria formando parte de propiedad de
norteamericanos. Tocante a las manufactureras los naorteamericanos disfrutan de un 70% aun
100%, excepto la industria de productos minerales no metalicos, siendo del 48%, y el 43% de

origen inglés.

Puede apreciarse en el siguiente cuadro que 1a IED se ha dirigido a actividades de las
consideradas dindmicas (industria quimica, maquinaria, de equipo de transporte, productos
metdlicos, de hule), actividades que son causa y efecto de un desarrollo econdmico mas

dinamice: manufacturas y comercio.
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Derivacion de ese panorama, fue el proceso de industrializacién, fuertemente protegido
de la competencia externa, a través del sistema arancelario y del establecimiento de un

régimen da licencias previas de importacion.

CUADRO 6

DESTINO DE LA IED Y SU APROBACION DE ESTA
PROPIEDAD DE NORTEAMERICANOS,

1960 Y 1970
(En porcientos )
Proporcion de la
IED
Actividades econ6micas Destino* propiedad de

norteamericanos

1660 1970 1560 1970

Total 100 100 83 79
Mineria 16 6 83 91
Comercio 18 15 86 77
Industria manufacturera 56 74 81 7%

Productos quimicos 35 30 84 73
Construccién de maquinaria 3 5 81 82
Maquinaria eléctrica 9 10 81 77
Equipo de transporte 6 10 9l 71
Hule 6 4 86 100
Productos metilicos - 6 95 84
Productos alimenticios - - 86 94

FUENTE: Cuadros 1, 2, 3 y 4 del Apéndice Estadistico Sepilveda y Chumacero
* Los porcentajes de las ramas industriales estdn calculados respecto al
total de la industria.

La busqueda de diversos mecanismos tales como la proteccion al mercado local para
activar la industria naciente y el conjunto de politicas de promocién industral, asi como el
rapido crecimiento y diversificacién del mercado interno, provocaron el interés de gran nimero

de inversionistas extranjeros por tener parte en nuestro proceso de crecimiento econdémico.
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Por otra parte, existe el aspecto de la estructura del capital, en el que la IED elige tener
un control absoluto de sus empresas. De acuerdo a los informes de! Banco de México a
inicios de 1970, 1020 companias representaban un 54% del total de las existentes y eran en un
100% propiedades de extranjeros, sobre todo en sociedades de bienes inmuebles, de
construccidn, de comercio, calzado, prendas de vestr, actividades agricolas, transporte
productos alimenticios, operaciones bancarias y financieras, productos quimicos y

restaurantes.

En relacidn a las empresas con intervencion extranjera mayorlitaria su alcance en este
lapso era menor, ya que $6lo representaban el 14%, y las de participacién minoritaria ef 31%,
es importante mencionar en torno a esos porcentajes la verdadera magnitud del control
extranjero; en efecto, "el grado de control es superior a su grado de propiedad en virtud de que:
a) la inversidn extranjera directa emplea fondos aplicades en los acervos de capital que toma
de fuentes de financiamiento del pais {depreciacién de activos, préstamos de proveedores,
etc.) v, b participa en algunas empresas en calidad de socio mayoritario o minoritario y por lo
mismo controla (en mayor 0 menor medida) el manejo de esas empresas independientementa

del grade de propiedad*.™

" Comité Bilateral, p. 154.
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CUADRO 7

PARTICIPACION DE LAS PRINCIPALES EMPRESAS EXTRANJERAS EN LA INDUSTRIA
ALIMENTICIA POR RAMAS, 1971

Ne de Participacién en  Participacidn extranjera en

Industrias alimenticias empresas el pafs interno ¢l capital social
(%)

Laterfa 4 85 En tres empresas: 100%
Enlaotra: 40

Chocolate en polvo 2 75 100

Galletas, harinas y pastas 1 70 51

Cereales 1 95 100

Leche evaporada 2 100 100

Leche condensada 1 100 100

En una empresa: 100%

Enlaotra: 80

Dulces 2 35 100

Alimentos para nitos 2 100 En una empresa: 100 %
Enlaotra: 80

FUENTE: Secretaria de Industria y Comercio, Direccién General de Estudios Econémicos,

CUADRO 8

CLASIFICACION DE EMPRESAS, SEGUN EL GRADO DE PARTICIPACION DEL CAPITAL
EXTRANJERO EN SU CAPITAL SOCIAL, 1970

(En porcientos)

Actividades econémicas DeS5%amenos De25%a Demisde50%a De75%amenos Del( %

de 25% 50% menos de 75% de 100 %

Total 40 274 85 59 54.2
Mineria 5.1 652 1.7 1.7 26.3
Comercio 1.4 128 6.0 6.7 736
Construccién - 238 4.8 - 714
Bancos 49 244 24 24 659
Industria mapufacturera 4.1 290 10.7 6.7 495
Productos alimenticios 10.4 15.6 9.1 7.8 571
Productos quimicos 23 245 9.8 6.5 56.9
Imprenta y editoriales - 40.7 7.4 7.4 49.5
Hule 10.0 50.0 10.0 - 30.0

FUENTE: Cuadro 10 del Apéndice Estadistico Septlveda y Chumacero.
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La necesidad por mantener el contrel total de las sociedades con participacién de la
IED ya ha sido destacada, solo con exclusidn de la mineria en donde el fenémeno antes
indicado de mexicanizacién se ha hecho efectivo, en las actividades donde no existen limites
legales, la IED elige tener el control absoluto, sobre todo es patente en el comercio, en primer
lugar, porque, la injerencia de los extranjeros tiende a crecer a medida que aumenta el tamafio
de las empresas, respecto del capital social, en segunda instancia en muchas actividades

donde hay prohibicién legal expresa, tales restricciones aparentemente no se respetan.

En cuanto a la rentabilidad de la |IED, la tasa de utilidad promedic ha venido registrando

un aumento, por lo que a continuacién se hara referencia a ella a partir de 1960 hasta 1970.

Es importante mencionar que |a tasa de utilidad se calcula dividiendo el total de las
utilidades obtenidas (remitidas y reinvertidas) en un afo dado, entre el valor de la inversidn
extranjera acumulada a fines del afo inmediato anterior. Los datos bases han sido tomados
para el periodo citado de tres cuadros obtenidos en el Banco de México; que a continuacién se
anexan, y que dan finalmente por resultado después de calculos el siguiente esquema de

tasas de utilidad y de rentabilidad de la IED.

Para fines de la tasa de rentabilidad, ésta fue calculada con la suma de utilidades, mas

intereses, mas regalias, mas otros pagos, entre la inversién acumulada.

Ademés de las tres actividades en las que [a IED se concentrd, la mineria, es la que

presenia la mas alta tasa de utilidad, probablemente ello obedezca al proceso de
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mexicanizacién, en 1960 antes de iniciarse dicho proceso era de un 5.7 %, con el proceso s@
induce a obtener los maycres beneficios, de inmediato disminuye ! valor del capital invertido y

atigera la carga tributaria gracias a los incentives fiscales que lleva implicitos.

CUADRO %
TASAS DE UTILIDAD Y DE RENTABILIDAD DE LA IED, 1960, 1965 Y 1970
(En porcientos)
1960 1965 1970
Actividades econémicas - IEEE—

TU TR TU TR TU TR
Total 6.7 11.5 9.7 16.6 10.1 184
Mineria 5.7 10.7 16.8 201 16.0 233
Comercio 6.0 1.0 79 128 7.5 13.9
{ndustria manufacturera 10.2 15.8 9.8 17.7 10.6 194
Productos quimicos 9.0 14.4 97 183 106 19.2
Construccién de maquinaria 54 6.4 5.6 16.0 6.0 193
Magquinaria eléctrica 82 13.0 12.7 215 12.5 29.3
Equipo de transporte 8.0 11.7 27 11.3 95 19.3
Hule 18.1 17.6 129 18.6 9.7 154
Tabaco 34.8 404 125 134 13.0 16.3
Papel 49 9.5 9.4 12.4 11.2 15.9

Productos de minerales no
metilicos 11.7 13.0 12.5 15.3 55 12.5
Metilicas bisicas 109 231 102 23.0 10.4 24.0
Productos metilicos 8.6 124 16 16.6 88 16.0
Manufacturas diversas 8.8 118 14.6 218 10 13.1
Productos alimenticios 9.5 149 8.5 148 9.7 17.0
Bebidas 25.2 61.3 218 40.5 189 27.5

FUENTE: Cuadros 1, 2 y 5 de] Apéndice Estadistico. Los datos de las ramas de la industria manufacturera se
elaboraron con base en datos proporcionados por la Subgerencia de Estudios Econémicos del Banco de
México.

utilidad
Nota: TU = tasa de utilidad =

inversién acumulada

utilidades - intereses - regalias - otros pagos
TR, = tasa de rentabilidad =

inversién acumulada
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En el comercio se lee una tasa de utilidad de! 8 % ¥ en la industria de un 11%, en esta
dlima por ramas manufactureras no se nota una marcada desviacién respecto de la tasa
promedio, excepto la industria de la construccién, madera y corcho cuyos niveles son muy
bajos (0.6% y 2.4% respectivamente) y de las bebidas, productos de cuero que akanzan tasas

cerca del 20%.

La CEPAL al respecto elabord un estudio, en el que concluye gue la tasa de utilidad no
resulta confiable para medir la rentabilidad de la IED, ya que por un lado las empresas ocultan
utilidades en forma de Intereses, regalias, pagos por asistencia técnica; y porque la evaluacién
no es precisa ya que los costos estan inflados por la sobrefacturacién de las materias primas,
de los bienes intermedios y de los de capital que las matrices venden a subsidiarias. “Los
ingresos se ven mermados por ventas a bajos precios a las casas matrices y a otras

subsidiarias®.'®

Lo anterior significa que la transferencia de tecnologla y la asistencia técnica, que en
ramas industriales como la quimica, maquinaria, equipo de transporte, sidertirgica; pueden ser

mas justificable y exagerados los pagos que por eses conceptos se realizan.

En lo referente a pago de regalias y asistencia técnica, para encubrir utilidades, la
Secretarfa de Hacienda en 1969 elabordé un estudio en el que se Informd una tendencia

creciente a utilizar tales métodos; "ciertos acuerdos celebrados entre compafifas proveedoras

¥ CEPAL. Op. Cit. p. 308,
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y companias adquirientes de insumos permiten que la empresa adquiriente facture los
insumos importados a precios superiores, disfrazando con ello las utilidades reales

obtenidas® '®.

Para lo cual un factor importante para calcular la redituabilidad efectiva de 1a IED, es la
fijacién de preclos entre la matriz y las subsidiarias, puesto que la simple relacién entre
utilidades o rendimiento total y valor de inversién, sdlo representa una pequefia parte de la real

rentabilidad de {a IED.

Sin embargo, se contemplan, algunos problemas vinculados cen la elevacion de costos
y la merma de ganancias de las empresas extranjeras, tal es el caso de no poder utilizar sus
instalaciones al tope de su capacidad, dado que €] tamafio del mercando sea menor ¥y no
absorba su produccidn o porque el crecimiento y desarrollo que se esperaba de ese mercado a
futuro no sea tal, Asimismo, el proteccionismo indiscriminado provoco que las empresas
operaran en condiciones antiecondémicas, al respecto se ha escrito "este nivel absoluto de
proteccion. . . explica en buena medida no sdlo la entrada de empresas extranjeras
manufactureras a México durante los Ultimos veinte afos, sino también la coexistencia de altos
niveles de redituabilidad en el sector manufacturero. . . con el uso de aproximadamente el 60%
de su capacidad instalada. Las inflexibles politicas proteccionistas, aunadas al inadecuado

sistema fiscal y a la ausencia de una legislacidén antimonopélica, crearon en México un

16 = Asistencia Téenica del Extranjero”, Investigaci6n fiscal, ndm. 46, Secretaria de Hacienda y Crédito Péblico.
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wi?,

ambiente que condujo a una situacién de ineficiencia del sector central (nacional)*'" y bajo el

cual la 1ED 'ha creado situaciones monopolisticas u oligopolisticas que le permiten lograr

utilidades reales y no contables mucho mayores que en sus paises de origen®.'®

Frente a ia inadecuacion de las empresas transnacionales a las condiciones internas, la
contribucién de las politica de proteccion indiscriminada, las condiciones de capitalizacién y
redituabilidad, la capacidad de absorcién del mercado, [a falta de una regulacién efectiva y de
una legislacion coherente por parte de! Estado, entre otras, operé la IED en el periodo que ha
sido nombrado por muchos de auge econdmico; sin embargo queda por analizar las

consecuencias que esos factores trajeron aunados para periodos posteriores.

2.3. Los sexenios més recientes.

Ante la Ley para promover la Inversion Mexicana y Regular la Inversion Extranjera, que
s publicd en el Diario Oficial de la Federacion, el dia 8 de marzo de 1973, con un texto que
agregaba una serie de disposiciones que antes se encontraban dispersas en distintos
ordenamientos, como 'a creacion de un organismo colegiado cuyo cargo se refirié a la
resolucién extranjera, ¥ a la creacion de un registro encargado de confrolar la presencia de
capitales foraneas, asi como el establecimiento del concepto general del porcentaje de 51-49,

se desarrollé un modelo econdmico que enfatizaba una distribucion més equitativa del ingreso,

7 WIONCZEK, Miguel. [nversion y Tecnologia Extranjera. Edit. Joaquin Mortiz, México 1971, p. 151.
" WIONCZEK, [BIDEM, p. 166.
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Como resultado de esta accion se presenté un debate considerable; el embajador
norteamericano menclonaba que México estaba cambiando las reglas del juego, mientras que
la comunidad inversionista utilizd esa situacién como un punto adicional de conflicto con la
administracién de Echeverria. En medio de este debate, la inversion extranjera ya establecida
en Mexico, tuvo temores respecto de una aplicacion retroactiva de la Ley de Inversiones
Extranjeras LIE, que de haberse dado, hubiera sido anticonstitucicnal. Por lo que la

administracién decidié en aplicar la regla del 51-49% Unicamente a las companias nuavas.

Indudablemente que el modelo econémico establecido durante las administraciones
1970-1976 y 19761982, no observd las expectativas que de &l se esperaba en su momento
histérico porque es una verdad comprobada que las economias centralmente planeadas

carecen *per se* de los elementos que las pueden convertir en viables.

Esta aseveracion se sustenta en una comparacién hecha a simple vista entre el modelo
econdmico de libre empresa y una economia centralmente planeada. Lo anterior no significa
que una economia mixta como la de México esté basada en aquellos planes quinquenales de
la década de los treintas, pero definitivamente muestra un matiz que la asemeja mas a

econom(as de ese tipo, que a las tradicionales de libre mercado,

Asi pues y desatendiendo al dicho popular de “tener dos velas encendidas’, durante Ia
mitad ulterfor del sexenio de 1976-1982, nuestra economia se petralizd, abandonando en su
totalidad a ofros bienes y servicios que tradicionalmente se venfan exportando; esto en

principio trajo grandes beneficios, pero posteriormente sufrié un giro vertiginoso de 180 grados.
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En tanto, los hombres de negocios mexicanos estaban siendo disuadidos de la venta
de compaiiias mexicanas, las cuales eran conceptuadas como parte de la “herencia nacional®

por el gobierno federal,

En este periodo se presentaron algunas irregularidades a la limitacién porcentual de
propiedad extranjera en el capital de una sociedad, siempre y cuando el proyecto de que se

tratase tuviera caracteristicas intrinsecas consistentes con 1a poltica econémica nacional.

A pesar de todos los controles y trabas que se pretendieron aplicar para restringir la
inversién extranjera, ésta crecid casi tres veces via empréstitos del extranjero (es importante

notar que en este caso no se traté de inversién extranjera directa).”

Se presume que el gobierno cantactd los préstamos del exterior como la forma mas
viable de financiar el creciente déficit gubernamental, lo que irdnicamente permitid que la
economia mexicana fuera dominada por la comunidad bancaria internacional, a partir de

entonces.

El Lic. José Lépez Pertilio termind su periodo presidencial en 1982, en medio de una
terrible confusidn econdmica causada por los siguientes factores:
~ Caida sustancial del precio del petrdlec crudo.
- Devaluacidn del peso mexicano.

- Deuda externa por 90 billones de ddlares.

1 GREEN R., The State and Multinational Banking Systems. Columbia University Press. E.U.A. 1981. p. 22-24.
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- Nacionalizacion de la Banca Mexicana.
- Conversion obligatoria de los depésitos realizados en délares a moneda nacional, y,

- Laimposicién de controles de cambio por primera vez en la historia de México.

Al respecto pueden hacerse los siguientes comentarios: la baja en los precios del
patrélen se inicid en 1981 cuando el precio del petréleo tipo istmo perdid 3.50 délares por barril,
mientras que las tasas de interés sobre préstamos de los Estados Unidos se incrementd de un
8% aun 21%, cifra nunca antas vista en {a historia de la economia norteamericana, mientras
que el monto de nuestras exportaciones se reducian en un 50%; la devaluacidn situd al peso
mexicano a una paridad de $26.00 pesos por cada dolar norteamericano, y de $97.00 pesos
por cada délar en diciembre de ese mismo afio; por otro lado y en un movimiento sumamenta
controvertido, José Lépez Portillo expidié el decreto que establecia la nacionalizacién de la
banca privada, el 1? de septiembre de 1982, asi como las reglas para el pago de depbsitos
bancarios dencminados en moneda extranjera, y el Decreto que establecfa el control

generalizado de cambios.

El Lic. Miguel de la Madrid, se dio a la tarea de levantar la economia del pais, para lo
cual promueve la liberacién del comercio exterior, considerando este aspecto como el

elemento clave del futuro despegue economico de la Nacién.

Para la liberacidn del comercio exterior, se expidié la Ley Reglamentaria de! articulo

131 Constitucional, en materia de comercio exterior, publicada el 13 de enero de 1986,
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Respecto a la 1IED, que es el tema central de esta investigacién, durante ese sexenio s
dieron a conocer Jos lineamientos para una revision a fondo de la legislacién en Materia de
Inversiones Extranjeras, revision que fue pospuesta argumentandose la necesidad de atender
asuntos prioritarios, tales como la reestructuracidn de la deuda, que mediante las
negociaciones logrd extender fa maduracion de créditos hasta el afio 2006; el control de la
inflacion mediante la creacion del Pacto de Solidaridad Econdmica de 1987 y dar atencion a las
consecuencias del terremoto de 1985, situacidén que mermd atn mas la reserva del sector

publico.

2.4. Marco Econémico.

Cemo consecuencia de la crisis econdémica nacionat que se registré en 1982 y la
disminucion de recursos internes para llevar a cabo proyectos de coinversién con capital
extranjero, la inversién extranjera aprobada se contrajo en un 63.2% lo que representd
aproximadamente 626.5 millones de ddlares. En este perfodo aun cuando segln estadisticas
de la propia Direccidn General de Inversiones Extranjeras, la IED aumentd un 102.9%, en

concreto sus beneficios se vieron mermados por la crisis imperante.

Refiriéndose a las estadisticas provenientes de la Direccidn General de Inversiones
Extranjeras, la inversion extranjera total autorizada al 31 de diciembre de 1985, fue de! orden
del 14,6289 millones de ddlares, los cuales un 27% fueron aprobados durante la
administracion de Miguel de la Madsid. Es conveniente que para ese periodo la inversién
proyectada para 1986 era de 2,000 millones de ddlares, y se autorizaron inversiones por 2 300

millones de délares cifra que excadié lo proyectado.
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La informacion estadistica de la inversion extranjera en México no es muy concreta, ya
que hay que diferenciar entre aquella inversién autorizada por la CNIE y la inversion
efectivamente realizada. La imprecision estadistica radica principalmente en que la CNIE

autoriza proyectos de inversion a realizarse en un plazo que puede llegar a los cinco afios.

Respecto al sector econdmico al que la inversidn extranjera se canaliza, puede
destacarse que para 1886 de las compafias con participacién extranjera en su capital,
aproximadamente 53% se ubicaba en la industria de la transformacién, género en el cual se
comprenden por orden de importancia, la industria quirnica, eléctrica y electrénica, automotriz,
metal-mecénica (elaboracién de maquinaria y equipo) y alimenticia entre otras. Otras
sociedades que representan aproximadamente un 20% del total, se localizan en el sector

comercio ¥ las empresas situadas en €l sector servicios, representan un 22% del total.

En lo que respecta al origen de la inversion extranjera en México, se observa un
descenso en los Gitimos afos, sin embarge la intervencidén de Estados Unidos atn sigue
siendo considerable con un porcentaje aproximado de 59.8%. En segundo término se
encuentra Suiza con 9.9%, Alemania con 9.3%, Japdn con 5.3%, Canada con 2.8%, Gran
Bretana 2.7%, Suecia con 2.4%, Liechtenstein con 1.4%, Bermudas con 1.3%,. Espafna con

0.9% y otros paises que en conjunto llegan al 4.2%.

El Pacto do Solidaridad Econdmica iniciado en la Administracion de Miguel de la
Madrid y continuado por el Lic. Carlos Salinas de Gortari, intentd establecer un control virtual

en los salarios precios y tarifas arancelarias, aunque algunos autores han demostrado cierto
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escepticismo en relacién al mismo, argumentando que *va a inhibir el crecimiento productivo y

provocar desempleo* #

Se concretd la firma de un nuevo pacto econdémico en 1990, que consideraba la gradual
liberacion de los controles y los impedimentos a que se habia sometido la economia mexicana,
dentro del marco que caracterizé los anteriores documentos de ese tipo. En la etapa inicial de
este nuevo pacto, se liberan algunos de los precios de los bienes y servicios de los
proporcionados por el sector plblice, principalmente tarifas cobradas por setvicios de
telecomunicaciones, uso de terminales aéreas e incrementos en el precio de las gasolinas y

otros combustibles; situacién que generd malestar en algunos sectores de la poblacién.

NI atn con el tipo de medidas que significan este tipo de pactos, las dos ultimas
administraclones lograron la repatriacién de los capitales que salieron durante las pasadas
administraciones, "el flujo ha disminuido considerablemente durante los meses iniciales de la

presents administracion® 2’

Debido a un alza en los intereses de depdsites y a la seguridad con respecto a la
paridad cambiaria del peso respecto de las demas monedas del mundo *se calcula que
aproximadamente 1.47 billones de délares norteamericanos regresaron a nuestra economia,
durante los cuatro primeres meses de 1989; sin embargo una baja subsecuente y un anuncio

posterior a una amnistia fiscal en favor del capital que regresaba aparentamente ha dado

x PAZOS, Luis, ;Hacia dénde va Salinas? Edit. Diana, México. 1989. p. 21.

% B{ Financiero. 24-julio~1989. p. 10 Col. 1.
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reversa a ese fiujo de capitales *°. Lo anterior suscitd alguna preocupacién en el sentido de
que esta "amnistia condicional® pudiera someter a los expatriadores de capitales a una

supervision constante por parte de las autoridades hacendarias.

En este perfodo México continda transfirlendo cantidades sustanciales al exterior a
titulo de pago de intereses de la deuda externa y de un mercado de importaciones creciente

que se esta dando como resuitado de una liberacién del comercio exterior.

Encontrindose en tales circunstancias de desequilibrio externo, la administracion
adopta una serie de medidas para remediar la insolvencia y la plena recesién de la economia,

entre las que figura la firma del Tratado Trilateral de Libre Comerclo.

Frente a esa realidad econdmica, surge la controversia del problema del desequilibrio,
que hace que los economistas "independientes® consideren tal desequilibrio de indole
estructural o fundamental; mientras que los especialistas argumentan que se trata sélo de un

desequilibrio transitorio de fomento o de desarrollo.

Los primeros consideran que, la propia estructura econdémica y social del capitalismo
dependiente, genera una estructura primario-exportadora y una estructura importadora de
bienes terminados y tecnologia, por lo que la difererncia de precios entre amboes provogue el

desequilibrio entre los ingresos de importacién y exportacion.

2 Diario Oficial. Decreto que otorga facilidades administrativas en el impuesto sobre la renta por depésitos o
inversiones en €] extranjero que s¢ reciban en México. Agosto 2 de 1989.
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Los que hablan de un desequilibrio de desarrolio o fomento, fundamentalmente son los
de la CEPAL, no consideran la situacién anterior, sino que plantean un proceso transitorio 0
debido al desarrollc que implica la necesidad de mantener un elevado indice de
endeudamiento externo para adquirir importaciones de maquinaria y equipos que requiere
dicho proceso de desarrollo, a fin de lograr la industrializacion del pais mediante una gradual
sustitucién de importaciones; asi sistematicamente, el pais iria requiriendo importar menos y

depender menos del exterior restableciéndose poco a poco el equilibrio.

Lo anterior pone de manifiesto, qua México al importar capitales y devaluar el tipo de
cambio como forma de compensar el desequilibrio externo, sélo ha sido de corto plazo, pues
se nivela la balanza de pagos en ese afo, pero a largo plazo se demuestra que de no atacarse
las causas estructurales de dicho desequilibrio simplemente se traduce en incorporarse a un

circulo vicioso de endeudamiento al infinito, sdlo para pagar deudas.

Entre las medidas correctivas para enfrentar el desequilibrio externo, entre las que
figuran, el control de cambios, el control de importacicnes y fomento de las exportaciones, no
se han aplicado adecuadamente. Si se toma en consideracién que las medidas para atacar el
desequilibrio se clasifican en compensatorias y cotrectivas; se notara que las primeras no
tienden a corregir el fondo del desequilibrio externo sino séle a compensario, como es el caso
de la devaluacién y las importaciones de capitales ya sea en forma de deuda como de

inversiones extranjeras directas.

Respecto de las correclivas se puede sefalar los programas de fomento de las

expertaciones, el control selectivo de las Importaciones (proteccionismo comercial) y el
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establecimiento de un control de cambios, asi como los mecanismos de fomento de los

servicios: turismo, las maquiladoras y la migracion de mano de obra a Estados Unidos.

Con base en el esquema econdmico referido, deben destacarse las modalidades que
asurmen ias relaciones México - Estados Unidos; que en sintesis adoptan las siguientes
caracteristicas:

- Desequilibrio estructural en la balanza en cuenta corriente.

- Sustitucidén de importaciones con base en una industrializacién dependiente.

~ Auge de la agricuftura de exportacion a los EUA.

- Dependencia financiera a través de una politica de atraccién de capital extranjero y de
endeudamiento externo creciente.

- Crecimiento econémico con estabilidad cambiaria.

- Proteccionismo arancelario.

Por su parte los Estados Unidos, posterior al desarrollo estabilizador implementé una
serie de mecanismos de presién para que México abordara la Apertura Comercial, dada la
economia global de Norteamérica, su creciente déficit comercial que desde 1986 ascendia a
170 mil millones de délares, resultando mas atractivas las importaciones y volviéndese menos

competitivas sus exportaciones.

De alli que dentro de la apertura al exterior se haya contemplado la necesidad de
eliminar todo tipo de subsidics a las exportaciones mexicanas, que van desde los fiscales

hasta los de otorgamiento de inanciamientos preferenciales. Por lo que en la Ley de Comercio
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y Aranceles de 1984 se especificd claramente la obligacion de los que comercian con EUA de
abrir en mayor grado sus fronteras a las mercancias provenientes de los Estados Unidos, ya
que de no hacerlo quedarian automaticamente fuera del Sistema Generalizado de Preferencias
Arancelarias de los EUA (SGP). Esa misma ley exige la liberacion de los servicios y la no
puesta en practica de legislaciones que reglamenten la inversién estadounidense” como la

posibilidad de abrir nuevas zonas de libre comercio de EUA con distintos palses del mundo.

2.5. Marco Politico.

Dentro del marco palitico en torno a Ila IED es notoric un cambio a partir de 1984,
cuando por primera vez y después de 11 afos de una politica que algunos califican de
*Inflexible® en cuanto a la aplicacién de la Ley de Inversiones Extranjeras, olvidandose paor
supuesto de las numerosas maneras de pasar por alto la Ley, se anuncid en los periddicos que
fa Comisidn Nacional de Inversiones Extranjeras CNIE, permitiia por vez primera la
participacién extranjera de manera mayoritaria en diversas actividades tanto industriales como

turisticas,

Sin embargo ese cambio en la politica administrativa no fue el resultade de una
enmienda legisiativa, o promulgacion de reglamentos; se debié en mayor medida a la presidn
ejercida por parte del grupo mayoritario de inversion extranjera directa proveniente de EUA y
por la situacion inherente de apertura al comercio exterior. Con ello se dio a conocer la

publicacion del marco juridico para la inversion en 1984.

B Debe aclararse que en cuanto a la legislacién en materia de inversiones extranjeras, el siguiente capitulo la
abordard en mayor amplitud.
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Lo anterior dio una impresién inicial de que México estaba cambiando las reglas del
juego en torno a las inversiones extranjeras, ya que en esencia todos los proyectos con
participacién mayoritaria de capitales extranjeros aun dependian de las facultades
discrecionales de la CNIE; tal es el discurso oficial que se manejé haciendo hincapié en que la

independencia econdmica y la Scberania en México permanecian intactas.

£n opinién de H. Wright, en su tibro *Inversiones Extranjeras en México®, "la omisién de
la publicacion del Marco Jurldico en el Diario Oficial, tuve la finalidad de sefialar que el cambio
unicamente se estaba gestando a nivel politico, "lo que resultd en especulacién y malos

entendidos" **

Aunque la Ley para Promover la Inversion Mexicana y Regular !a Inversion Extranjera
no fue reformada, el Nuevo Reglamento cuyo propdsito es interpretar dicha Ley, fue
promulgado por el presidente Salinas de Gortari, de acuerdo a las facultades que le otorga el
articulo 89 de fa Constitucién en su parrafo primero y coma es sabido, los reglamentos tienen
el propdsito de explicar y proporcicnar reglas detalladas para ia aplicacién de leyes especificas

y no rebasar las leyes, es importante determinar la constitucionalidad de dicho reglamento.

Latendencia y esfuerzo de la administracion de gobierno fue superar fa crisis por la que
México atravesaba, establecer los lineamientos para cambiar en definitiva la estructura
productiva del pals de modo que la Nacién estuviera en condiciones éptimas para concurrir en

el comercio internacional, todo se apoyd en las siguientes medidas:

» WRIGHT, H. [nversiones Extranjeras en México. McMillan. EUA, 1986.
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a) Establecer un nuevo patrén de industrializacion que internamente sea mas eficiente y que

b

c

-~

—

posibilite la generacion de exportaciones. E! objetivo fue incentivar a la industria para que
acuda a los mercados internacionales en términos competitivos en cuanto al precio y la
calidad de sus productos, sacando provecho del bajo costo de mano de qbra y otras

ventajas comparativas.

Asi pues CNIE se apoyd a proyectos que generaron exportaciones en lugar de los que
sustituyan importaciones, mencionando dicho organismo que estaba consciente de la
imposibilidad de exigir simultineamente grados de integracién nacional elevados y

exportaciones en volimenes significativos.

Desairollar y adaptar tecnologias adecuadas a los factores de produccidn existentes en el
pais. Una de las graves carencias de México fue la raquitica infraestructura tecnolégica con
la que contaba, por lo que resultaba prioritario fomentar el desarrollo tecnologico local para
enfrentar los requerimientos de la planta productiva, para lo cual resultd necesario mejorar

el proceso de seleccién tecnologica.

Descentralizar la industria aprovechando los recursos existentes en el pais provocd el
disefic de mecanismos de indole fiscal que pudieran resultar atractivos, asi como los
factores de abundancia de manc de obra barata, facilidades de infraestructura, proximidad a

las materias primas y de los posibles mercados a los que irian dirigidos sus preductos.

La CNIE manifestd su interés por orientar a la nueva inversion extranjera directa, asi

como procurar ampliar la ya existente hacia zonas de menor desarollo econémico.
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Por razones obvias, sabiendo que el apoyo necesario para realizar tales cambios
proviene del exterior, gradualmente la IED adquirié especial importancia por lo que no sélo se

facilité su entrada y permanencia en el pais sino que se implementaron mecanismos para

atraerla.

En sintesis, la politica de promocion selectiva llevéd la encomienda de promover la
inversién extranjera en actividades preseleccionadas, susceptibles de ser generadoras netas
de divisas, capaces de incorporar y adaptar tecnologias adecuadas que contribuya al
desarrollo cientifico y tecnolégico nacional y a las particularmente "complejas y de alta

inversian por hombre ocupado®, %

Entre tales actividades se encontraba la construccion y reparacién de embarcaciones,
aviones y otros equipos de transporte pesado, maquinaria e implementos agricolas,
maquinaria para la industria textl y de calzado, para la industria petrolera y petroquimica,
motores y g@eneradores eléctricos de alta potencia, electrdnica de consumo, equipo
instrumental médico, equipo de computo, metallrgica de alta tecnologia, equipo y material

fotografico, industria hotelera, ete.

Todos estos objetivos procurados por el gobierno mexicano enfrentaron serios
problemas de fndole econdmica, problemas que han sido comentados en el apartado anterior;
sin embargo lo que da razén a este planteamiento en el presente apartado es la consideracion
politica en la cual se ha visto inmerso el fendmeno econdmico, dado que las decisiones del

orden politico afectaron directa o indirectamente los factores econémicos,

B Gabinete de Comercio Exterior: "E! Proceso de Adhesion de México al GATT. México 1986; p. 9.




LA INVERSION EXTRANIERA EN MEXICO (EVOLUCION HISTORICA) L

Es de ese modo como la situacion politica imperante en nuestro pais influye de forma
determinante en la participacion de la |ED y como pese a los esfuerzos del gobiemo por
sumarse afectos (Pacto Econdmico de Solidaridad, la Firma del Tratado Trilateral de Libre
Comercic México-Estados Unidos-Canada) existen aun un extenso grupo que niega la

limosna a esos dioses ficticios, pues es bien cierto que no han cumplido con el milagro en el

discurso de credibilidad.
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CAPIiTULO I
EL NUEVO REGLAMENTO PARA PROMOVER LA INVERSION

MEXICANA Y REGULAR LA INVERSION EXTRANJERA

3. EXPOSICION DE MOTIVOS.

3.1. Ley para Promover la Inversién Mexicana y Regular !a Inversién Extranjera.

En plena polémica respecto a la conveniencia para la economia nacional de una
regulacion en esta materia, surge la iniclativa de Ley para Promover la Inversién Mexicana y

Regular la Inversion Extranjera.

Se admitié la necesidad de la inversion extranjera como medio para acelerar los
procesos de modernizacidn, para estar dentro de las corrientes tecnoldgicas modernas, para
no aislar a la Nacién de los beneficios del capital foraneo, para recibir las divisas que el
crecimiento de México exige y al mismo tiempo aprovechar las ventajas que ofrece la
economfa internacional; se hizo referencia de la urgencia de multiplicar [a produccidn, mejorar
el sistema productivo, incrementar las oportunidades de empleo, aportar conocimientos,

complementar el ahorro interno y continuar la industrializacion.

También se observaban algunas desventajas como el peligro de una colonizacion

econdémica, la intervencion en asuntos internos, cargas excesivas de regalias mas pagos por
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conceptos de "transferencia de tecnologia®, descapitalizacién por remision de utilidades al
extranjero, etc. Asimismo, se expresd la preocupacion de que la empresa nacional se
desmexicanizara al ser absorbida por el capital extranjero y es en ese sentido donde surge el
buen recibimiento a inversionistas que se asocien con capital mexicano, que incorporen
nuevas técnicas a la produccién, que den empleo a abundante mano de obra, que contribuyan
2 la expansion regional de nuestra economia, que permitan a la empresa mexicana participar
en los mercados exteriores, que favorezcan nuestra balanza de pagos, que incorparen el
mayor nimero de materias primas y de componentes nacionales, que no reduzcan las
posibilidades de crédito internc de las empresas nacionales, que no impongan patrones de
consumo innecesarios, que no pretendan formas de subcrdinacion y que no se dirijan a la

adquisicidn o control de empresas mexicanas establecidas.

Los anteriores sefialamientos fueron expresados en la iniciativa de Ley para Promover
la Inversidn Mexicana y Regular la Inversion Extranjera; que a la vez que reafirman el caracter
Independiente de la economia mexicana (tal es ei discurso que se maneja politicamente) se
remarca la necesidad del impulso extranjero para la industrializacién, tal es el caracter

contradictorio de dicho documento.

Es interesante al respecto conocer la idea expresada por el Lic. Mario Rosales
Betancourt en una conferencia dictada en e! Primer Simposio Nacional sobre Inversién
Extranjera en la ENEP-Acallan en septiembre de 1985, en la que sefiala y manifiesta el
caracter de estandarte politico que esta Ley tiene desde su origen, mas que de ordenamiento

para regular efectivamente la Inversion Extranjera. De igual modo sefiala la pretension de
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aparentar una politica econémica independiente y nacionalista. En su oportunidad indic
también el Lic. Rosales que "no se establecian controles efectivos sobre la inversion

extranjera, los inversionistas, ni las transnacionales, tan atacadas en ese sexenio" *®

La ley aparecid publicada en el Diario Oficial de la Federacién el 7 de marzo de 1973,y
entré en vigor 60 dias después de su publicacion. Su promulgacion fue objeto de debates entre
los estudiosos del derecho, ya que se negd que el Congreso de la Unidn tuviese facultades
para expedir un ordenamiento de esa clase, pues su contenido y fa materia que regula no esta
comprendida en la fraccién décima del articulo 73 Constitucional; sin embargo después de
algunas ejecutorias se definid el caracter de ley federal de ésta, asimismo se determinéd su
constitucionalidad, sefaldndose que dicha ley goza de toda legalidad y constitucionalidad ya
que posee un cardcter regulador de la condicién juridica de los extranjeros, situacidn

contemplada en el articulo 73 Constitucional en su fraccion 16.

A propésito de la misma ley hubo otro debate para su aceptacién y aplicacién, ya ne de
caracter juridico, sino abocado a las cuestiones econdmicas y sociales de! pais; ya que las
desventajas comentadas con anterioridad en la exposicion de motivos fueron resaltadas pero
no combatidas ni frenadas, hecho que se traduce hoy en dia en la cada vez mayor
dependencia econdmica respecto de las transnacionales, del capital y tecnologia foraneos y de

los malogrados esfuerzos por alcanzar la industrializacién,

% ROSALES, B. Mario. Efectos politicos y sociales de la legislacién de Inversiones Extranjeras. ENEP Acatln,
sept. 1985,
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3.2. Aspectos relevantes.

E! objeto de la Ley queda expresado en el articulo primero que a la letra dice:

ARTICULO 1. La presente Ley es de orden pUblico y de observancia general en toda la
Reptiblica. Su objeto es la determinacién de reglas para canalizar fa inversién extranjera hacia

¢l pals y propiciar que ésta contribuya al desarrollo nacional.

Los articulos que regula esta ley son contemplados por el articulo 2% de la misma,

define lo que debe entenderse por inversién extranjera:

a) La participacién de inversionistas extranjeros, en cualquier proporcién, en el capital

sociat de socledades mexicanas,

b) La realizada por sociedades mexicanas con mayoria de capital extranjero, y

¢} La paricipacién de inversionistas extranjeros en las actividades y actos

contemplados por esta Ley.

Al respecto tbarglen y Azuela de la Cueva en una publicacién de la Universidad
Iberoamericana, expresan una definicién por medio de la cual consideran como tal "toda |a
actividad econdmica, mediante la cual los sujetos de derecho que enumera el articulo segunda

da la ley destinen bienes o derechos a la realizacidn de una actividad econdmica con fin
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lucrativo, asi como cualquier situacién que permita a dichos sujetos el manejo de una persona

moral o sobre cualquier tipo de unidad econdmica mexicana®. %’

Al respecto, es interesante sefalar la diferencia existente entre la inversién extranjera
directa e indirecta. La primera es aquélla por medio de la cual inversionistas extranjeros
establecen negociaciones o empresas con su propio patrimonio en un pals diverso al de su
origen; la inversion extranjera indirecta se efectlia a ravés de empréstitos celebrados entre
organismos internacionales y entidades de la administracidén publica de diversos paises
aunque también se verifica a través de la colocacién de valores comerciales expedidos por el

pals receptor del crédito y que se cotiza en las bolsas de valores del pais otorgante.

Ahora bien, el siguiente aspecto a tratar es lo que la Ley de Inversiones Extranjeras,
entiende por inversionistas extranjeros, al efecto el articulo 2° de la Ley observa cuatro

clasificaciones de inversionistas extranjeros en sus incises;

La fraccién primera se refiere a las personas morales que se constiluyan en el
extranjero aun cuando su capital social lo constituyan mexicanos. Para los alcances de
nuestra ley poco importan las situaciones especiales a las que esté sometida dicha persona
moral en su pals de origen; simplemente bastara con que pretendan reaiizar los actos a que se

refiere el parrafo final del mismo articulo.

7 IBARGUEN y Azuela de !a Cueva. Breve Andlisis Sistemtico de Ley para Promover Ia Inversin Mexicana y
Regular la Inversién Extranjera y Algunas Consideraciones sobre el Concepto de Empresa. Revista Juridica de
la ULA; México, D.F,; 1976, p. 272.
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El articulo 2° contempla a personas fisicas extranjeras, es decir personas no mexicanas
de acuerdo a lo que establece la Ley de Nacionalidad y Naturatizacién; sin embargo de
acuerdo a lo que establece el articulo 62 de la propia ley, los extranjeros residentes en México
con calidad de inmigrados seran considerados como inversidn mexicana para efectos de la ley,
siempre y cuando no estén vinculados a centros de decisién econdmica del exterior 0 no
pretendan invertir en zonas o areas reservadas exclusivaments a mexicanos por nacimiento o

a sociedades mexicanas con clausula de exclusion de extranjercs.

Es interesante aclarar que no cualquier actividad realizada por personas extranjeras
estard sujeta al régimen de esta Ley, sino como es apuntado por Ibargiien y Azuela de la
Cueva, en el caso de que la actividad pretenda constituir una persona juridica o participar en

una existente, realizando los actos juridicos propios de una negociacién mercantl o empresa.?®

La fraccién Il del articulo segundo nos habla de unidades econémicas extranjeras sin
personalidad juridica, que abarcarian de acuerdo a Jorge Barrera Graff a fendémenos juridicos

tan diversos como la herencia y la quiebra.

Asi pues, Gémez Palacio sefiala que el espiritu de esta ley es evitar que una
organizacidén de personas cuya operacidn esté estructurada para actuar de conformidad en
armonia, obtenga bienes, derechos o resultados que de ofra manera y con arreglo a las

disposiciones de ie ley no hubiera obtenido actuando individuaimente.”

# IBIDEM, p. 277.
# GOMEZ Patacio y Gutiérrez Zamora Ignacio. Andlisis de la Ley de Inversién Extranjera en México. Edit. La
Impresora Azteca. S. de R.L., México, D.F,, 1974, p. 28.
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El articulo 5° de la Ley de Inversiones establece actividades econémicas que podrén
ser desempefiadas Unicamente por el Estado Mexicano, como son petrdleo y demés
hidrocarburos, petroquimica basica, minerales radioactivos y ensargia nuclear, mineria en los
casos especiales a que se refiere la ley de la materia, electricidad, ferrocarriles y
telecomunicaciones, emisidn de billetes, acuiacién de moneda y las demas actividades que

fije la propia ley.

El artlculo 6 establece qué actividades econdmicas y sociedades estan reservadas de
manera exclusiva a mexicanos o a sociedades mexicanas con clausula de exclusién de
extranjeros. Las actividades econdmicas y sociedades que se mencionan a continuacién,
estan reservadas de manera exclusiva a mexicanos o a sociedades mexicanas con cléusula
de exclusién de extranjeros como: Transporte terrestre nacional de pasajeros, turilsmo y carga,
sin incluir los serviclos de mensajeria y paqueteria; Comercio al por menor de gasolina y
distribucitén de gas licuado de petréleo; Servicios de radiedifusidn y otros de radio y televisién,
distintos de television por cable; Uniones de crédito; Instituciones de banca de desarrollo, en
los términos de la Ley de la materia y la prestacién de los servicios profesionales y técnicos

que expresamente sefialen las disposiciones legales aplicables.

La inversibn extranjera no podra participar en las actividades y socledades
mencionadas en el presente articulo directamente, ni a través de fideicomisos, convenios,
pactos sociales o estatutarios, esquemas de piramidacidn, u otro mecanismo que les otorgue
control 0 participacién alguna, salvo por lo dispuesto en el Titulo Quinto de esta Ley (Inversidn

Neta).
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El articulo 7 nos sefiala los porcentajes que deberdn observar las sociedades en
estructura de su capital, fijando al efecto porcentajes del orden de hasta 49% para Sociedades
controladoras de grupos financieros; Instituciones de banca mdltiple; Casas de bolsa;
Especialistas bursétiles; Instituciones de seguros; Instituciones de fianzas; Casas de cambio;
Almacenes generales de depdsito; Arrendadoras financieras; Empresas de factoraje financiero;
Sociedades financieras de objeto limitado; Sociedades a las que se refiere el articulo 12 bis de
la Ley del Mercado de Valores; Acciones representativas del capital fijo de sociedades de
Inversién; Sociedades operadoras de socledades de Inversién; Administradoras de fondos
para el retiro; Fabricacién y comercializacién de explosivos, armas de fuego, cartuchos,
municiones y fuegos artificiales, sin Incluir la adquisicién y utilizacién de explosivos para
actividades industriales y extractivas, ni la elaboracién de mezclas explosivas para el consumo
de dichas actividades; Impresién y publicacién de periédicos para circulacién exclusiva en
territorio nacional; Acciones serie "T" de sociedades que tengan en propiedad tierras agricolas,
ganaderas y forestales; Pesca en agua dulce, costera y en la zona econdmica exclusiva, sin
incluir acuacultura; Administracién portuaria integral; Servicios portuarios de pilotaje a las
embarcaciones para realizar operaciones de navegacion interior en los términos de la Ley de la
materia; Sociedades navieras dedicadas a la explotaciéon comercial de embarcaciones para la
navegacion interior y de cabotaje, con excepcién de cruceros turisticos y la explotacion de
dragas y artefactos navales para la construccion, conservacién y operacién portuaria;

Suministro de combustibles y lubricantes para embarcaciones y aeronaves y equipo ferroviario,
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y Sociedades concesionarias en los términos de los articulos 11 y 12 de la Ley Federal de

Telecomunicaciones.

Al efecto la ley sefala que cuando pretenda la inversién extranjera rebasar el 49% serd
necesario obtener una autorizacién previa favorable de la Comision Macional de Inversiones
Extranjeras para las actividades econémicas y sociedades que se mencionan a continuacion:
Servicios portuarios a las embarcaciones para realizar sus operaciones de navegacion interlor,
tales como el remolque, amarre de cabos y lanchaje; Sociedades navieras dedicadas a la
explotacidn de embarcaciones exclusivamente en trafico de altura; Sociedades concesionarias
o permisionarias de asrédromos de servicio al publico; Servicios privados de educacién
preescolar, primaria, secundaria, media superior, superior y combinados; Servicios legales;
Sociedades de informacién crediticia; Instituciones calificadoras de valores; Agentes de
sequros; Telefonia celular; Construccién de ductos para la transportacion de petréleo y sus
derivados; Perforacién de pozos petroleros y de gas y Construccion, operacion y explotacion
de vias férreas que sean via general de comunicacion, y prestacidn del servicio piblico de

transporte ferroviario.

Se otorga facultades a la Comisién Nacional de Inversiones Extranjeras, para resolver
sobre cualquier caso por el cual la inversién extranjera adquiera el control y manejo de una

empresa, o por el cual su administracion recaiga en extranjeros.

Es importante hacer notar a esta altura de la investigacion, que la Ley de Inversiones

Extranjeras es un ordenamiento dotado {a propdsito} de una gran flexibilidad, argumentando a

ESTA TESIS MO OEBE
SALIK DE LA BIBLIGTECA
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favor de esto los grandes cambios que sufre el drea que regula segin el panorama econémico

del pais.

Da acuerdo a las modificaciones muy controvertidas que se efectuaron al articulo 123

de la Carta Magna se puede observar en ¢l articulo 10 de dicha Ley lo siguiente:

ARTICULO 10. De conformidad con lo dispuesto por {a fraccién | del articulo 27 de ja
Constitucidn Politica de los Estados Unidos Mexicanos, las sociedades mexicanas con
clausula de exclusion de extranjeros o que hayan celebrado el convenio a que se refiere dicho

precepto, podran adquirir el dominio de bienes inmuebles en el territorio nacional.

En el caso de las sociedades en cuyos estatitos se incluya el convenio previsto en la

fraccidn | del articulo 27 Constitucional, se estara a lo siguiente:

|. Podran adquirir el dominio de bienes inmuebles ubicados en la zona restringida,
destinados a la realizacién de actividades no residenciales, debiendo dar aviso de dicha
adquisicidn a la Secretaria de Relaciones Exteriores, dentro de los sesenta dias habiles

siguientes a aquél en el que se realice la adquisicion, y

Il. Podran adquirir derechos sobre bienes inmuebles en la zona restringida, que sean

destinados a fines residenciales, de conformidad con las dispesiciones del Capitule siguiente.
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ARTICULO 10-A. Los extranjeros que pretendan adquirir bienes inmuebles fuera de la
zona restringida, u obtener concesiones para la exploracion y explotacion de minas y aguas en
el territorio nacional, deberan presentar previamente ante la Secretarfa de Relaciones
Extericres un escrito en el que convengan lo dispuesto en la fraccion | del articulo 27 de la
Constitucién Polftica de fos Estados Unidos Mexicanos y obtener el permiso correspondiente

de dicha dependencia.

En cuanto al titulo quinto relacionado a la Inversién Neutra el articulo 18 menciona que
fa inversién neutra es aquella realizada en sociedades mexicanas ¢ en fideicomisos
autorizados conforme al presente Titulo y no se computara para determinar el porcentaje de

inversién extranjera en el capital social de sociedades mexicanas.

E! artfculo 19 dice: La Secretaria podra autorizar a las instituciones fiduciarias para que
expidan instrumentes de inversidn neutra que UGnicamente otorgaran, respecto de sociedades,
derechos pecuniarios a sus tenedores y, en su caso, derechos corporativos limitados, sin que

concedan a sus tenedores derecho de voto en sus Asambleas Generales Ordinarias.

En cuanto al articulo 20 menciona: Se considera neutra la inversién en acciones sin
derecho a volo o ¢on derechos corporativos limitados, siempre que obtengan previaments la
autorizacidn de la Secretaria y, cuando resulte aplicable, de la Comisién Nacional Bancaria y

de Valores.
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La Secretaria tendra un plazo méximo de treinta y cinco dias habiles para otorgar o
negar la autorizacién solicitada, contado a partir del dia siguiente al de la presentacién de la
solicitud. Concluido dicho plazo sin que se emita resolucién, se entendera aprobada la solicitud

respectiva,

Asimismo cabe hacer un paréntesis para sefialar que la citada Comisién Nacicnal de

Inversiones Extranjeras es un crganismo creado por el articulo 23 de la ley respectiva.

La Comision estara integrada por los Secretarios de Gobemacién; de Relaciones
Exteriores; de Hacienda y Crédito Pablico; de Desarrollo Sccial; de Medio Ambiente, Recursos
Naturales y Pesca; de Energia; de Comercio y Fomento Industrial; de Comunicaciones y
Transportes; de Trabajo y Previsién Social, asi como de Turismo, quienes podran designar a
un Subsecretario como suplente. Asimismo, se podra invitar a participar en las sesiones de la
Comisién a aquellas autoridades y representantes de los sectores privado y social que tengan
relacion con los asuntos a tratar, quienes tendran voz pero no voto, con la finalidad de que la
regulacion pueda enfocarse desde distintos angulos, como diversos son kos puntos en los que
la inversion extranjera incide en la economia nacional, asimismo se establece que dicho

organismo colegiado se reunird semestralmente cuando menos.

Las facultades concedidas a la Comisién derivan de los articulos 8 y 9 de fa Ley; lo
anterior, implica un poder discrecional de la administracién pablica "para determinar la
conveniencia de autorizar la inversién extranjera y fijar las porciones y condiciones conforme a

las cuales se regird*®®, y que implican los criterios que debera usar la Comisién al momento de

® Diario Oficial de la Federacién; 28 de diciembre, 1973,
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estudiar cada caso individual, (criterios que son tan altos y tan variados que podrian concluir en

abusos y arbitrariedades).

La Comision evaluara los proyectos de inversion extranjera, de acuerdo at articulo 29
de la ley, y que en términos generales seran la de complementar la inversién nacional, araer
divisas y nueva tecnologia, generar emplecs, emplear insumos nacionales, obtener
financiamientos en el exterior, cumplir con las disposiciones en materia ambiental contenidas

en fos ordenamientos ecoldgicos que rigen fa materia.

La Ley crea ademas el Articulo 31 que se refiere al Registro Nacional de Inversiones

extranjeras, compuesto por 3 secciones;

I. Las sociedades mexicanas en las que participe la inversidn extranjera, incluso

aquéllas en las que ésta participe a través de fideicomise, y la inversidn neutra;

ll. Las personas flsicas ¢ morales extranjeras que realicen habitualmente actos de
comarcio en la Republica Mexicana, y sucursales de inversionistas extranjeros establecidas en

el pals, y

Ill. Los fideicomisos de acciones o partes sociales, de bienes inmuebles y de inversidn

neutra, por virud de los cuales se deriven derechos en favor de la inversidn extranjera.

Ahora bien, continuando con la revisién de los articulos de mayor trascendencia de la
ley de inversiones extranjeras, el capitulo dltimo de dicha ley que comprende los articulos 37 al

39 determina el régimen de sanciones.
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Asi los doctrinarios las clasifican en res grupos: civiles, penales y administrativas;
dentro de las primeras establecen responsabilidad que contraen los administradores, gerentes
y comisarios de las empresas por actos en que éstas incuran; las penales se refieren a
sanciones que son acreedores por violar dicha ley ademas de las multas que se pueden
imponer y la pérdida del empleo de los registradoras o notarios que den registro o protocolicen

actos de los que penaliza este capitulo.

Es Importante mencionar que en esta ley al final de cada uno de los capitulos se
menciona esta leyenda: "Conciuido dicho plazo sin que se remita la resolucién, se entendera
aprobada la solicitud respectiva®. Estas lineas puede dar lugar a varias interpretaciones en

cuestién de la Ley.

3.3. Reglamento de la Ley para Promover la Inversién Mexicana y Regular fa Inversién

Extranjera.

3.3.1. Antecedentes.

En la década de los afios setenta se extendid a la mayorla de los palses de América
Latina una tendencia que tuvo su origen en Argentina en 1953, referente al establecimiento de
criterios adecuados con respecto a la intervencion del Estado en el fendmeno de la Inversién
extranjera. México no se exceptué de dicha tendencia, En conjunto, en cada pals se pretendia
evitar que empresas extranjeras controlaran areas estratégicas para la seguridad o el

desarrollo; disminuir el envio de dividendos al exterior; Ia repatriacidn un tanto intempestiva da
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capitales, obtener la reinversion de utilidades, buscar establecer normas impositivas

equitativas y formentar la asociacidn del capital extranjere con el nacional.

Ha transcurrido un tiempo suficiente desde el inicio de esas politicas, y el resultado de
las mismas arroja un balance negativo. Asi pues, los resultades en la balanza de la mayoria
de los paises de América Latina, asi como de los miembros del Pacto Andino muestran
claramente la necesidad imperiosa de reorientar y hacer de verdad efectivas poilicas y

normas.

La desestabilizacidn que presentd México en 1994 originada por la salida inesperada
de capitales de cartera (sin Leyes que la rigieran) provocaron una fuerte alteracién financiera a

nivel internacional denominado "efecto Tequila' que llevé al pais a una situacion de gran crisis.

3.4. La Constitucién y el Nuevo Reglamento de la Ley para Promover la Inversion

Extranjera.

El maestro Gémez Palacio en sus comentarios a [a Ley de Inversiones Extranjeras y su
Reglamento, sefala que éste Ultimo es "inconstitucional® ya que tanto la Ley de Inversiones
Extranjeras como la Constitucion Mexicana tienen el propdsito de "regular® la inversion
extranjera y no de ‘promoverla®. Lo anterior trata de sefialar que el Presidente no tiene la

capacidad de emitir decretos para promover la inversion extranjera.
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Al otro extremo de la controversia puede citarse la opinion del destacado jurista Dr. Luis
Miguel Diaz, dirigida al Lic. Migue! Jauregui, socio del despacho Hoagland y Jéuregul, ¥
presidente del Comité Legislativo de la Camara de Comercio Americana de la Ciudad de
México, A.C., sefialando que el Reglamento sera inconstitucional en cualquiera de los

siguientes casos:

a) Por haber sido creada por autoridad incompetente.
b) Por no cumplir con las reglas procesales para la creacion de reglamentos.
¢) Por hacer caso ocmiso del contenido da la Constitucién Palitica de los Estados Unidos

Mexicanos.

Sefala ademas este destacado jurista, que algunos de los principios que gobiernan la
dectaracién de inconstitucionalidad de una ley deben ser analizados. Asl en primer término
tenemos el articulo 107, fraccién VIt Constitucional, encarga a la Suprema Corte de Justicia de
la Nacion, el resolver de manera definitiva sobre la constitucionalidad de leyes y reglamentos,
siendo competente ademdas para conocer de los amparos instaurados por violaciones a la
Constitucion, en el caso de Reglamentos expedidos por el Presidente de la Repiblica™, en
ejercicio de las facultades que le otorga el articulo 89 de nuestra Carta Magna, asl como el

articulo 84 de la Ley de Amparo™.

De igual manera y conforme a lo dispuesto por el articulo 192 de esta misma ley la
jurisprudencia de la Suprema Corte de la Nacién en pleno, es obligatoria para todo el poder

judicial.

3 Articulos 107 y 89 Constitucionales. Constitucién Politica de Jos Estados Unidos Mexicanos. Porria, México,
1590.
3 Articulos 76, Ley de Amparo. Posriia, México, 1989.
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En el mismo crden de ideas, la Corte ha determinado que el término para impugnar de
inconstitucional una ley, es da 30 dias naturales posteriores a la fecha de su publicacién en el
Diario Oficial de la Federacion™, principio que encontramos vertido en la fraccién | del articulo

22 de la Ley de Amparo.®*

Comno s sabido, al declarar inconstitucional un reglamento, la sentencia que declare
procedente el amparo de referencia siempre se ocupara Unicamente de individuos particulares
limitAndose a ampararlos y protegerlos en la situacién especial sobre la cual verse la queja,
pero sin hacer una declaracién general respecto de la lay o el acto que la motivare, o inclusive
en el caso gue nos ocupa, un reglamento, pero no se derogara o anulard dicho

ordenamiento.®

A diferencia de lo que sucede en México, en otros palses como Estados Unidos de
Norteamérica, la declaracién de inconstitucionalidad de una Ley tiene efectos generales que
afectan a toda la pablacion. Asi pues, cuando una ley, acto o reglamento del Presidente o del
Congreso es declarado como inconstitucional por la Suprema Corte de Justicia, dicha
declaracién equivale a su anulacién, y en consecuencia no serd aplicada por ninguna autoridad
en lo subsecuente. Asi lo manifiesta el tratadista Richard G, McCloskey en su "The American

Supreme Court", edicién 1974,

Volviendo a la opinién del jurista Dr. Luis Miguel Diaz, éste sefiala que el Reglamento

de la Ley de [nversiones Extranjeras no va mas alla de la ley que reglamenta, a la luz de los

% Suprema Corte de Justicia de Ja Nacién, Semanario Judicial de la Federacién. Tercera parte. Apéndice, 1985.
* Articulo 22. Ley de Amparo. Edit. Porria, México, 1989.
¥ IB{DEM. Ley de Amparo, Asticulo 107.
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conceptos nuevos que maneja, tales como los de capital neutro, los fideicomisos de 20 afos
renovables que cumplen la funcién de permitir la adquisicion de empresas reservadas
exclusivamente a mexicanos, etc.; conceptos que segun él responden a una transformacion
acelerada que esta sufriendo la realidad econdmica tanto de México como del resto del mundo

¥y que por lo tanto no significan una violacién a la Ley de Inversiones Extranjeras.

A partir de los sefialamientos anteriores, cuyo corte es fundamentalments parte del
Derecho Econdmico; es posible verter en este capftulo la importancia de determinar la
Constitucionalidad o Inconstitucionalidad del multicitado Reglamento; ya que por un lado se
trata de la Soberania de la Nacion, y per el otro de igual peso, se evidencia el destino de la

economia del pais.

La constitucionalidad ¢ inconstitucionalidad de dicho Reglamento, no queda pues a mi
Juicio, en Iz esfera de la controversia o ta polémica; sino que trasciende mas alla, afectando por

tanto la vida econdmica general,

Con el Nuevo Reglamento se sentaron las bases para atraer el capital exterior,
rompiéndose ademds la regla 51-49%, alejandose de los sentimientos nacionalistas de la

Constitucién de 1917,

El presidente Salinas de Gortari reconocié la necesidad de abrir la economia para

garantizar "que la inversién extranjera esté asociada con la tecnologia adecuada, a efecto de
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aumentar !a productividad™>%; (hecho que es posible se logre si se dan todas las franquicias
necesarias a la IED, aunque no se mencioné en ese discurso politico cual seria el pago por

atraer |a tan procurada y exaltada inversion extranjera).

En un esfuerzo para la modernizacion de 1a economia mexicana, la Administracién de
Salinas decidio 'simplificar los criterios y los procedimientos que regulan la inversién

extranjera*”’

. (La Carta Magna, puede guardarse como un documento histérico, ser venerada
pero no acatada en el estricto sentido de la palabra, por supuesto porque los cambios
econdmicos se gestan ¢con mucha rapidez). En palabras del Presidente Salinas, el Nuavo
Reglamento es “un marco juridico que proporciona seguridad, permanencia, transparencia y

certidumbra® *®

De ese modo los avances se leen en la eliminacién de la discrecién administrativa, la
cual habia obligado a los inversionistas extranjeros a la negociacién para obtener la
aprobacién gubernamental de proyectos especificos que requerian de un 100% de capital

extranjero.

Hoy en dia los inversionistas extranjeros, estin en plena Iibertad de constituir o adquirir
empresas mexicanas dedicadas a la maquila, a la fabricacidn o aclividades comerciales
relacionadas con el comercio exterior, tal como se expresa en el reglamento en estudio. Sin

embargo se ha creado una mayor dependencia econémica con el exterior, se ha perdido poco

% Reglamento de la Ley para Promover la Inversién Mexicana y Regular la Inversién Extranjera. Exposicién de
Motivos. Parrafo 12. Diario Oficial de la Federacién, 16 de mayo, 1990.

¥ [BiDEM, pimrafo 14.

¥ 1B{DEM, pimafo 13.
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a poce la Soberania naclonal; la industria naciona! casi ha desaparecido y crecido los
monopolios internacionales; es patética la casi desaparicién de la micro, pequefia y mediana

empresa.

Ctro de Ios aspectos dignos de resaltar es el uso de fideicomisos, dandole un habil giro
a las limitaciones constitucionales. La posibilidad de que una persona fisica tenga et caracter
de fiducidario en un fideicomiso es una posibilidad no contemptada en el sistema legal
mexicano. De acuerdo al Cédigo de Comercio Unica y exclusivamente podran adquirir esta
caricter las sociedades nacionales de crédito, mismas que sufren el fendmeno de

privatizacién,®

Con el anterior sistema, los extranjeros pueden adquirir el cardcter de fideicomisario
con respecto a acciones representativas del capital de sociedades mexicanas, pues la
propiedad de las acciones se transmite de manera contractual en favor del fiducidario, al
tiempo que un titulo de crédito garantiza el derecho de goce de los extranjeros sobre las

mismas,

De acuerdo a los nuevos criterios en vigor, podran los extranjeros adquirir derechos
reales sobre bienes inmuebles dentro de las franjas de cien kilometros en las fronteras y 50
km. en las costas; de ese modo con el antes mencionade uso de fideicomisos y con esta

nueva situacion, se evita la riesgosa practica del "prestanombrismo”.

¥ BATIZA R. El Fideicomiso, México, 1976, p. 75.
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En sintesis el uso del fideicomiso, un tanto riesgoso y cuestionable, adquiere la
legitimacién a través de un decreto presidencial de 1972, que permita la tenencia de bienes por
extranjeros en las zonas prohibidas a través del serviclo de bancos mexicanos®.

Subsecuenternente dicho decreto se convirtid en parte de la Ley de Inversiones Extranjeras.

Actualmente se autoriza e! uso de fideicomisos mexicanos para permitir participacion
extranjera en areas o actividades restringidas; tales como adquisicién de 100% de capital
social de empresas propietarias de bienes inmuebles situados en las franjas prohibidas;
adquisicién de acciones y bienes por encima del 49%; obtener titulo de goce en tierras y aguas
dentro y fuera de la zona prohibida, extender a 30 anos de duracién la tenencia de tierras en

zonas restringidas.

Por ofra parte se crea el concepto de inversién extranjera temporal, con inversiones de
este tipo por periodos de 20 afios para las areas de transportacién aérea y maritima,
distribucién de gas combustible, explotacion de yacimientos mineros, petrogquimica secundaria

y manufactura y ensamble de partes automotrices.

Por ultimo, cabe sefialar que a nuestro juicio, el Nuevo Reglamento de la Ley para
Promover la Inversién Mexicana y Regutar la Inversién Extranjera, va mds alla de la Ley que
regula, es decir; pasa por alto la Constitucion y 'a Ley de Inversiones Extranjeras, ademés no
cumple en el sentido estricto su funcidén, ya que en cuanto a la promocién de inversién
mexicana, la deja practicamente sin alternativas y en contraste fomenta, procura e idea
mecanismos para allegarse inversién extranjera directa, olvidando su funcidn meramente

reguladora de este Ultimo tipo de inversién.

“ Diario Oficial de la Federacién. Acuerdo que Autoriza a |a Secretarfa de Relaciones Exteriores para conceder a
las Instituciones de Crédito, Jos permisos para adquirir como fiducidarias el dominio de bienes inmuebles
destinados a la realizaci6n de actividades industriales o turisticas, en fronteras y costas. 30 de abril de 1971,
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CAPITULO IV

MEXICO Y LAS FINANZAS INTERNACIONALES

Las reformas al sistema financiero realizadas en México desde 1988 y particularmente
la renegociacion de la deuda externa en el marco del Plan Brady, condujeron a que el pals
restableciera exitosamente sus vinculos con los mercados financieros Internacionales
voluntarios. Con ello, México se integré activamente al nuevo mundo financiere internacional
globalizado, bajo las condiciones en las que éste opera desde principios de los noventa con un
notable Incremento en los flujos netos de capital, particularmente inversiones de cartera de

corto plazo, hacia los paisaes en dasarrollo.

Lo anterior hizo que las finanzas internacionales se convirtieran en un actor centrai del
nueve sistema financiero mexicano, permitiendo que el Goblerno v las grandes empresas
privadas mexicanas captaran montos extraordinarios de fondos internacionales que fueron
decisivos tanto para la evolucion de éstos como el conjunto de la actividad econdmica en el
pals durante estos afos. Sin embargo, la presencia de este nuevo acter, que es el mundo
financiero internacional, resulta problematica tanto por los efectos que genera en el sistema
monetario-crediticio nacional como por las condiciones que impone a las politicas regulatorias
del Banco Central, lo que de conjunto ha significado que los nuevos vinculos financieros
internacionales desemboquen en condiciones de inestabilidad y volatilidad para la economia

nacional.




MEXICO Y LAS FINANZAS INTERNACIONALES N

En este estudio se pretende analizar este nuevo actor financiero internacional y las
relaciones que México ha establecido con él. Para ello, primero se caracteriza la evolucién
general seguida por el nuevo munde financiero internacional en su relacidn con los paises en
desarrollo desde el inicio de los noventa. Luego consideramos en términcs internacionales
comparados el perfil de participacion de México en los mercados da bonos y acciones
internacionales. Por (ltimo se estudia la estructura dg ia inversién extranjera en el pals durante
estos afios, identificando la importancia relativa de la inversién dae carlera y su distribucién en

los mercados de dinero y de capitales.

4.1, Cambios en las tendencias de los flujos de capital hacla los paises en desarrolio.

Desde principios de los setenta el flujo de capitales hacia los paises en desarrollo ha

conoclido distintos momentos, como se observa en la gréafica 1.

GRAFICA 1

FLUJO NETO TOTAL DE CAPITALES HACIA LOS PAISES EN DESARROLLO
(promedios anuales)
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FUENTE: 7M1 (1994),
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Como se ve, la afluencia neta total de capitales hacia estos paises habia partido de
promedios anuales del orden de los 15 000 millones de délares en el periodo 1973-19786 para
incrementarse fuertemente a niveles de los 30 000 millones de ddlares en los afics
transcurridos entre 1977 y 1982, al influjo de la presién por la necesidad de reciclar la masa
extraordinaria de petrodélares generados a consecuencia del chogue petrolero de 1976, junto
con las condiciones creadas por la recesién en los grandes palses industriales y la gran
demanda de fondos de gobiernos y empresas en los paises en desarrollo. Este gran ciclo de
financiamiento internacional hacia los paises en desarrollo termind al estallar la crisis de deuda
externa a partir de 1982, lo que significd una fuerte contraceidn en los flujos internacionales de
capitales hacia dichos paises en el intervalo entre 1983 y 1989, ya que esos flujos cayeron a

niveles promedic anuales por debajo de fo 10 000 millones de ddlares anuales.

Esta situacion sufre un cambio a partir de 1990, cuando el flujo neto total de capitales
hacia los palses en desarrollo se incrementa a niveles extraordinarios del orden de los 90 000
millones da dblares anuales promedio, lo que refleja el impacto de las situaciones recesivas en
las principales economlias industrializadas y el efecto del fuerte descenso en las tasas de
interés de dichas economias. Desde el punto de vista de los palses en desarrollo, este flujo
inusitado de capitales fue promovido por las demandas de fondos generadas con los procesos
de ajuste estructural y reorientacién hacia el mercado, ¥ por la liberalizacion y desregulacion de

los mercados financieros nacionales de dichos palses,

Ese flujo de capitales habrfa de provocar impactos formidables en la economia y las

finanzas de los palses que recibieron dichos fondos no sélo por el notable volumen de los
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mismos, sino también por su particular estructuracidn entre la inversidn directa y la de cartera
de corto y largo plazo, lo que habria de incidir en el funcionamiento de los sistemas monetarios
y crediticios nacionales, asi como generar restricciones para las capacidades regulatorias de

los Bancos Centrales,

Por lo que se refiere a la inversi6n directa neta (véase grafica 2), ésta habia mantenido
una evolucién progresiva desde inicios de los setenta, sosteniendo el incremento de los niveles
promedio anuales que habia tenido durante los afios de la crisis de deuda externa entre 1983 y

1989, pericdo en el que contradictoriamente los flujos netos totales de capital habfan decaldo,

como indicamos antericrmente.

GRAFICA 2

FLUJOS DE INVERSION DIRECTA EXTRANJERA NETA A PAISES EN DESARROLLO
(promedios anuales)
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Para la etapa qua comienza en 1990, la inversion directa hacia los paises en desarrollo
sigue la tendencia general a! alza que presenta el flujo conjunto de capitales, para alkcanzar
valores promedio anuales del orden de los 35 000 millones de ddlares, sugiriendo un ciclo de
inversién importante en estas economias. Desde ese punto de vista el movimiento de
capitales hacla estos paises podria ser interpretado como una consecuencia del cambio en el
perfil de la produccién mundial entre palses en desarrollo y palses industriales, donde los
primeros estdn incrementando su participacion relativa dentro del producto global debido a sus
mayoeres tasas de crecimiento econdmico promedio que estan en el orden de 5 a 6% anual
frente a tasas de 2.5% en el crecimiento de los grandes paises industriales. En este sentido
cabria esperar que este movimiento de capitales tenga una tendencia sostenida de largo plazo
debido a que se mantendran las demandas de fondos internacionales para consofidar la nueva

estructura de produccion que parece estarse configurando.

A diferencia de esa tendencia evolutiva de la inversién directa, la inversién de cartera
neta tuvo movimientos contrarios en los periodos previos al que se inicia en 1990, tanto en lo
que se refiere a su nivel y signo como en lo que hace a la composicién de la misma entre corto
¥ largo ptazo, asi como entre financiamiento via deuda y financiamiento por fa participacion en

el capital accionario de las empresas de los palses en desarrollo (véase gréfica 3).

En lo que hace al nivel de la inversion de cartera neta para el conjunto de los paises en
desarrollo, éste habia sido negativo entre 1973 y 1982, lo que se explica por el signo negativo
que tenia el movimiento de los capitales de corto plazo, que anulaban el movimiento
fuertemente positivo que tenia la entrada de capitales de largo plazo como consecuencia de

los empréstitos de gobiernos y empresas de estos paises,
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GRAFICA 3

FLUIOS DE INVERSION DE CARTERA A PAfSES EN DESARROLLO
(promedios anuales)
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FUENTE: FMI (1994).

Esa situacién se revierte en el periodo que se inicia en 1990, ya que los fiujos de
Inversién de cartera neta se hacen fuerternente positivos con valores promedio anuales del
orden de los 27 000 millones de dblares para el conjunto de los paises en desartollo, al iempo
que se modifica la estructura de este flujo, ya que las entradas netas de capitales promedio
anuales del orden de los 38 000 millones de dolares, mientras que el flujo de capitales de largo
plazo incrementa el signo negativo que trafa desde 1983 para flegar a niveles de 7 000

millones de ddlares anuales.

Por su parte, el incremento en el fiujo de la inversién de cartera de corto plazo
representa un aumento del endeudamiento via bonos intemmacionales para el conjunto de
palses en desarrollo, pero también una nueva presencia de inversionistas extranjeros en los

mercados acclonarios de algunos pafses de desarrolle medio en Asia y América Latina, La
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presencia masiva de los capitales de cartera de corto plazo impacta a las economias que
reciben dichos fondos en el sentido que hacen mas fragiles las relaciones de éstas con la
economia internacional dado e! caracter volatii de ese tipo de inversiones. Por otra parte, el
incremento del flujo de capitales hacia los paises en desarrollo se refleja también en el
extraordinario aumento de las reservas internacionales de los mismos, que crecen en el orden
de los 50 000 miilones de ddlares anuales promedio para este conjunto de paises. Sin
embargo, ese incremento de reservas corresponde principalments a la esterilizacion de los
capitales externos por parte de las autoridades monetarias de los palses, evidenciando el
fendmeno de creacion de liquidez internacional de estas economias inducida por los flujos
privados internacionales de capitales y condicionada al movimiento de coro plazo de éstos

con independencia de los ciclos de comercio e inversion productiva,

Dentro de este cuadro de tendencias generales en los fiujos de capital hacia los paises
en desarrollo, la evolucién seguida por este tipo de paises en América Latina, que puede

observarse en la grafica 4, tiene algunos rasgos particulares.

En principio, el flujo neto total de capitales hacia este grupo de paises ha tenido
movimientos mas contrastantes que para el conjunto de los paises en desarrollo, ya que por
una parte entre 1973 y 1982 los paises de América Latina absorbieron la casi totalidad de los
flujos netos recibidos por todos los paises en desarroffo, mientras que entre 1983 y 1989
tuvieron salidas netas de capitales de! orden de los 17 000 millones de ddlares anuales cuando
ja totalidad de los paises en desarrollo estaban recibiendo una entrada neta de capitales por

9 000 millones de délares anuales promedio, explicada basicamente con la evolucién de los
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palses asi&ticos. Por su parte, a partir de 1990 la entrada nela de capitales en los palses de
América Latina representa aproximadaments el 25% del total de las entradas netas de
capitales a los palses en desarrollo, lo que significa que han perdido participacién relativa en

los flujos globales, principalimente en favor de los paises asisticos.

GRAFICA 4

FLUJO NETO TOTAL DE CAPITAL A PAISES EN DESARROLLO DE AMERICA LATINA
{promedios anuales)
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FUENTE: FMI (1994).

Esta misma tendencia se observa en la evolucién da la inversién extranjera directa
presentada en la grafica 5, ya que en estea grupo de paises latincamericanos dicha Inversién se
ha duplicado respecto a los periodos previos, mientras que para el conjunto de palses en
desarrallo esta variable se ha incrementado desde 10 000 millones de délares a mas de

30 000 millones de délares por afo promedio, lo que nuevamente sa explica por los paises

asiaticos.
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GRAFICA 5

INVERSION DIRECTA EXTRANJERA NETA A PAISES EN
DESARROLLO DE AMERICA LATINA
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En cambio, la presencia de los paises en desarrollo de América Latina en la inversién
de cartera neta, registrada en la grafica 6, ha tenido fluctuaciones menos violentas en los
periodos previos a 1990 y se ha incrementado sustancialments mas que el conjunto de los
paises endesarrcllo a parir de ese afio. Por Uftimo, las variaciones de reserva
en el grupo de paises latinoamericanos ha sido mucho mas significativa que para el
conjunto de los palses en desarrolio, ya que en los primeros se pasd a niveles
extremadaments bajos a flujos anuales superiores a los 15 000 millones de délares, mientras
que para sl conjunto el cambio significd pasar de niveles de los 20 000 millones de ddlares

anuales antes de 1990 a mas de 50 000 millones de délares después de ese afio.
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De conjunto los paises latinoamericanos han tenide una participacién relativa
desfavorable en el flujo mundial de capitales hacia los paises en desarrollo desde 1990, ya que
estan perdiendo peso en los flujos totales y adicionalmenta su participacién se ha
incrementado mas en la inversién de cartera de corto plazo que en la inversidn directa, ya que

ésta se canaiizd mayoritariamente hacia los paises asiaticos.

GRAFICA 6
FLUJOS DE INVERSION DE CARTERA A PAISES EN DESARROLLO DE AMERICA LATINA
{promedios anuales)
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4.2, La nueva presencia de México en los mercados financleros internacionales

voluntarios.

México ocupa un lugar extraordinariamente destacado en el flujo de capitales hacia el
conjunto de palses en desarrollo y en particular hacia los paises de América latina que se
registra desde principios de los noventa. Los rasgos principales de esta participacion se hacen
mas evidentes si analizamos en los mercados de bonos y acciones internacionales este
desemperio de México en perspectiva internacional comparandolo ¢on el que tiene un conjunto

selecclonado de otros palses en desarrolio.*!

4.3. Los mercados de bonos internacionales.

Comenzamos considerando la evolucion comparada de México en los mercados de
bonos internacionales entre 1991 y 1993, lo que puede verse en la grafica 7, donde se ha
incluido a los paises con mayores niveles de operacién de estos mercadoes dentro del conjunto

de palses en desarrollo.

' En general, desde Ia crisis de la deuda, los créditos bancarios internacionales redujeron su importancia relativa
respecto al financiamiento por la via de emisién de bonos o acciones. Sin embargo, més adelante se analiza
informacién sobre estos crédilos para el caso especifico de México.
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GRAFICA 7
MEXICO Y LOS PRINCIPALES PAISES EMISORES DE BONOS INTERNACIONALES
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Con distinta gradacién, este grupo ssleccionado de paises incrementd aceleradamente
su emisién de bonos internacionales durante el periodo, pero dentro de ello destaca la
avolucién de México no tanto por los ritmos como por los niveles que alcanzan sus emislones.,
En estos tres afios el ritmo de incremento de las emisiones mexicanas se fue acelerando para
casl duplicarse entre 1922 y 1993, aunque lo mismo ocurri6 en el caso de Corea y aun fue
mucho mayor en los casos de Argentina y Hong Kong. Pero lo que es més relevante en el
caso de México es el nivel que alcanzaron estas emisiones, ya que para 1993 las mismas
estaban en un orden superior en 80% al promedio que akanzaron los otros palses

considerades.

Esa expansién de las emisiones mexicanas en los mercados de bonos se explica por el
incremento de las emisiones de bonos privades que realizaron las empresas mexicanas, lo

que puede verse en la grafica 8.
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GRAFICA 8

PRINCIPALES EMISORES DE BONOS INTERNACIONALES DE DEUDA
PRIVADA DE ALGUNOS PAISES EN DESARROLLO (1990-1993)
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FUENTE: FM1 (1995).

De conjunto se cbserva un acelerado inctemento en las emisiones de bonos por parte
de las empresas privadas de los palses que se presentan en la grafica, los gue segin se indicd
pertenecen al grupo con mayores emisiones dentro del mercado de este tipo de bonos. Dentro
de esto, México mantuvo la posicién de liderazgo registrada en el conjunto del mercado de
bonos internacionales. Sin embargo, hay varlas diferencias a destacar en la evolucién y
estructura de participacién de las empresas mexicanas de este mercado con respecto a lo que
se observé para la participacion del palfs en la totalidad del mercado de bonos internacionales,
Por una parte, en este mercado hay una mayor homogeneidad en cuanto al nivel que alcanzan
las emisiones de los principales paricipantes, las que oscilan en tomo a los 5§ 000-6 000
millones de délares. Por otra parte, cambia la importancia relativa de los paises incluidos en
este conjunto respecto a la que tenian esos mismos paises en la emisidn de bonos

internacionales, ya que por ejemplo Corea tiene muy pocas emisiones de estos bonos privados
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mientras que Brasil realiza grandes montos de emisicnes. Asimismo destaca la diferente
importancia que tienen estos bonos privados en el conjunto de las emisiones para los diversos
paises, ya que para Hong Kong las emisiones privadas explican casi el 100% del tota! de sus
emisiones de bonos internacionales. En el caso de México esta proporcién es del orden del
60% de aquel total y en el de Corea esto sélo representa la tercera parte del respectivo total.
Por Ultimo, hay que destacar el distinto ritmo de crecimiento en estas emisiones, ya que
mientras en los casos de Argentina, Brasil y Hong Kong se mantiene sostenidamente el
crecimiente de sus emisiones durante los tres afios observados, en México se produjo un

aumento muy rapido en los primeros tres afos para luego desacelerarse en 1993.

Para explicar aquella distinta evolucién de los paises en los mercados de bonos
internacionales respecto a la que han tenido en el segmento del mercado de bonos privades,
es necesario analizar el comportamiento de las emisiones de bonos de deuda publica por este

conjunto seleccionado de paises, lo que se registra en la grafica 9.%

En esta grafica, al igual que en las anteriores, se incluyen los palses con mayores
emisiones del bono que se considera en cada caso. La comparacidn con la grafica presentada
anteriormente muestra que dos emisores importantes de bonos privados coma son Hong Kong
y Argentina no tiene presencia significativa en ests mercado de bonos de deuda publica,
mientras que Brasil no concurre con las posiciones mas destacadas en este dltimo mercado.
En cambio, las emisiones de bonos de deuda pdblica representan para Corea dos tercios de

sus emisiones totales de bonos internacionales en 1993,

*# Esio no incluye las emisiones de deuda soberana, la que sin embargo no es muy relevanie para el caso de México
en estos afios.
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GRAFICA 9

PRINCIPALES EMISORES DE BONOS INTERNACIONALES DE DEUDA
PUBLICA ENTRE LOS PAISES EN DESARROLLO.

- ~T‘§ 1990 -~
2199 -

{1992 -
~ - 1993

_—

Venezuela

FUENTE: FMI (1995).

Por su parte, en el caso de México para dicho afo estas emisiones tienen un nivel de
4 500 millones de délares, lo que representa aproximadaments el 40% de! total de bonocs
Internacionales emitidos por e! paises en aquel aifo. La particularidad de este monto proviene
del hecho de que el mismo significa el triple de los valores similares emitidos el afo anterior,
cuando con emisiones por 1 400 millones de délares se completaba una tendencia al

descenso en las emisiones da estos tftulos de deuda publica iniciada en 1990.

Para concluir esta caracterizacidon de la presancia que México ha tenido en los
mercados de bonos internacionales, consideramos ahora cémo se estructurd el calendario de
vencimientos para las emisiones colocadas hasta 1993, visto comparativaments con los
calendarios de otros cuatro palses que también han sido fuertements emisores de bonos

durante estos afios. Esa informacion se registra en la grafica 10.
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GRAFICA 10

CALENDARIO DE VENCIMIENTOS PARA LOS BONOS INTERNACIONALES
EMITIDOS POR LOS PAISES EN DESARROLLO SELECCIONADOCS
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FUENTE: FMI (1995).

Como se observa en la grafica, la estructura de vencimientos para el pago de bonas
contratados en las emisiones mexicanas hasta 1993 estaba fuertements concentrada en los
plazos més cortos, entre dos y cinco afos, mientras que los otros paises tienen calendarios de

vencimientos mejor distribuidos entre el mediano y largo plazo.

4.3.1. La emisidn internacional de acciones.

Como resultado de la apertura de los mercados accionarios, las empresas de los
paises en desamolle donde ello ocurridé vieron favorecido su accese a este tipo de
financlamiento internacional, como se manifiesta en el incremento acelerado de las emisionas

de acciones internacionales que se registran en la grafica 1.
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GRAFICA 11
PAISES EN DESARROLLO (PED) CON MAYORES EMISIONES
INTERNACIONALES DE ACCIONES
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FUENTE: FMI (1995).

Esta emisién de acciones se realiza en buena medida mediante la colocacion de
American Depositary Receipts (ADR's) en Estados Unides y ha estado dinamizada por

emprasas de América Latina y Asla.

Dentro de esa tendencia, las colocaciones de empresas mexicanas tuvieron un
comportamiento inverso, ya que comenzaron en 1991 dominando practicamente las emisiones
acclonarias realizadas por el conjunto de palses en desarrolio del Hemisferlo Occldental, para
luego decrecer progresivamente en los afios siguientes, aunque manteniéndose en rangos
ralevantes. Argentina registra el salto més espectacular en 1993 debido a la colocacién de
acciones Internacionales mediante la cual se concreté la privatizacién de la compaiiia estatal

Yacimientos Petroliferos Fiscales.
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En cualquier caso, la participacion en la emisidn de acciones internacionales fue un
factor extraordinariamente importante para un conjunto de grandes empresas mexicanas, las
que pudieron financiar mediante este procedimiento su reestructuracién y posicionamiento en

los mercados internacionales como empresas globalizadas,

4.4, Lainversién extranfera en la economia y los mercados financieros.

Para completar nuestro analisis consideramos ahora cémo se han presentado en la
economia y los mercados financieros nacionales estos nuevos vinculos de México con las

finanzas internacionales, que hemos caracterizado en el punto anterior.

Comenzamos considerande el cuadro conjunto de las diversas figuras con las que se

presenta ef capital extranjero en la economia mexicana, lo que se registra en la grafica 12,

La exitosa reincorporacion de México a los mercados financieros intemacionales
voluntarios, analizada en ef punto anteriot, se refleja en la evolucion seguida por el ingreso de
capitales al pais desde 1989, lo que se cumple con una tendencia sostenida al alza hasta 1993
cuando alcanzé un nivel de 35 000 millones de délares. En 1992 se registra una fuerte
inflexién en este flujo de capitales externcs ascciada a la incertidumbre provocada por las
negociaciones del Tratado de Libre Comercio de América del Norte y el aumento en las tasas
de interés en Estados Unidos que desalentd la contratacién de créditos externos en este afio.
En contrapartida del ingreso de capital externo registrado ese ano, se produjo por una parte el

incremento del déficit en el saldo de fa cuenta corriente de la balanza de pagos, que en este
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mismo periodo crecid hasta alcanzar valores del orden de los 28 000 millones de délares en
1994. Por otra parte, ese flujo de capitales se acompafié de variaciones en las reservas
internacionales, las que se movieron en valores positivos hasta 1994 cuando las reservas

disminuyercn bruscamente en mas de 18 000 millones de délares.®

GRAFICA 12

FLUIO DE CAPITALES EXTERNOS, SALDO COMERCIAL Y
VARIACION DE RESERVAS EN MEXICO
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FUENTE: Indicadores Econdmicos Bamnxico,

4.4.1. Lainversién extraniera directa.

La inversién directa no fue el componente dominante en el fiujo de capitales recibidos
por México durante este periodo. Sin embargo, esta tipo de inversién extranjera mantuvo los

niveles positivos que venia registrando a lo largo de los ochenta, aunque los volimenes de

“ Sobre la relacién de causalidad entre flujos superavitarios de capitales externos y déficit de la cuenta corriente
existe un debate en la literatura.
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estos flujos fueron muy bajos entre 1988 y 1953. Sera hasta 1994 que esta variable registre un
incremento importante al alcanzar niveles del orden de los 7 000 millones de délares, lo que
fue interpretado por el Gobierno como una primera respuesta favorable generada por la firma

del Tratado de Libre Comercio de América del Norte.

Sin embargo, el componente mas importante de los flujos de capital externo estuvo

integrado por los créditos y la inversion de cartera a los que analizamos a continuacion.

4.4.2. Elcrédito externo.

Analizando la estructura de los flujos totales de capital externo presentada en la grafica
12 se observa que el pesc predominante en estos flujos lo tuvo el componente financiero por
concepto de créditos e inversién de cartera, los que de esta manera revitieron el signo
negativo que habian tenido desde 1983. Dentro de ello destacan los créditos con el extsrior

tanto por la importancia de sus niveles como por o fluctuante de su comportamiento.

Al comienzo del periodo esos créditos tuvieron niveles anuales del orden de los 10 000
millones de délares, lo que fue sequido con una fuerte contraccion en 1892 para luego conocer
un incremento con el que estos créditos alcanzaron los 17 000 millenes de délares en 1993 y
finalmente se contrajeron al nivel de los 7 000 millones de délares anuales en 1994, Estas
fluctuaciones indican por una parte los efectos de cambios en las tasas de interés
internacionales y por la otra refleja el estado de las expectativas scbre el futuro de México para
los inversicnistas locales y los banqueros internacionales ante diversos factores de tension

politica, como fueron por una parte los que se crearon en torno a la negociacién del TLC, y por
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la otra los que se generaron con el estallido de la insurgencia amada en Chiapas al comenzar

1994 y con los crimenes politicos ocurrides a lo largo de este afio.

Una medida de la importancia que alcanza este financiamiento medianta créditos

internacionales la brinda la evolucidn de los saldos en los créditos contraldos por el sector

privado y los bancos comerciales mexicanos, que se presenta en la grafica 13,

GRAFICA 13

SALDOS DE LOS CREDITOS EXTERNOS CONTRATADOS POR EL SECTOR
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FUENTE: Mansell {1994).

Como se observa en la grafica estos saldos crecieron sostenidamente desde 1989
hasta alcanzar valores totales superiores a los 45 000 millones de délares en 1993, sin
registrar las inflexiones que se presentaron al considerar el conjunto de los créditos externos,

Este comportamiento es coincidente tanto en el sector privado como en los bancos
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comerciales, los que comparten este tipo de financiamiento en magnitudes relativamente

similares.

Este financiamiento de créditos internacionales canalizados hacia México tiene un
caracter complejo, ya que por una parte representa la satisfaccién de necesidades financieras
de las empresas y la captacién de fondos por parte de los bancos para apoyar proyectos de
inversién locales, pero también estuvo motivado por el deseo de estos agentes por realizar un
arbitraje de intereses entre los mercados internacionales y el mercado local, con el fin de
obtener utilidades financieras aprovechando las extracrdinarias diferencias entre los intereses
que se pagaban en pesocs y los que se pagaban en ddlares, en el contexto de estabilidad
cambiaria existente en México como consecuencia del éxito obtenido por los Pactos de

Estabilizacion.

4.4.3. Inversion extraniera de cartera.

Dentro del total de capital externo recibido por el pais en estos afos, el segmento de la
inversion de cartera debe ser considerado diferenciando las operaciones del mercado
accionario de las del mercado de dinero, para luego comprender las interacciones entre las
operaciones de ambos mercados asf como evaluar los condicionantes y efectos globales que

plantea esta inversidn extranjera de cartera a la economia nacional.

4.4.4, Inversion extraniera en el mercado accionario.
Comenzamos analizando la evolucién sequida por la inversién extranjera en e

mercado accionario, mostrando en el cuadro 10 el comportamiento de los principales
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instrumentos utilizados para captarla, y medida en ddlares conforme a la valuacion de dichos

instrumentos en el mercado de valores local.®

CUADRO 10

INVERSION EXTRANJERA EN MERCADOG DE CAPITALES
(Valuacién de cartera al cierre dz cada afio en millones de délares)

ADR's Fondo México  Libre suscripcibn -~ Fondo neutro Total

Monto (%) Monto (%) Monto (%) Monte (%) Monto (%)

1989 402.00 4975 264.00 3267 10700 13.24 3500 4.33 808.00 100.00
1990 402.00 4975 26400 32.67 107.00 13.24 3500 433 808.00  100.00
1991 1373346 7406 49933 269 206096 1597 134876  7.27 1854251  100.00
1992 2115395 7379 61900 216 509698 17.78 1798.08 627 2866800 100.00

1993 33959.55 6233 123806 227 12906.07 2369 638061 11.71 54484.29  100.00

FUENTE: Bolsa Mexicana de Valores.

Como puede observarse en este cuadro, la valuacién total de la cartera en el mercado
de valores aumentd en forma vertiginosa desde 1989, cuando apenas superaba los 800
miflones de délares hasta alcanzar el orden de los 55 000 millones de délares en 1993, aunque
debe recordarse que esta evolucidon refleja tanto el incremento de las emisiones como el
aumento de precios de estos tilulos en el mercado. La fraccién dominante de estas
inversiones se canalizé en los ADR's, a los que ya hicimos referencia en el punto anterior

cuando comparamos las emisiones accionarias internacionales de México con las de otros

* Sobre el origen complejo de estos fondos da cuenta el estudio "Private market financing for developing
countries”, Washington, D.C., IMF, en el que Collins y otros estiman que entre ¢! 50 y el 70% de los flujos de
fondos privados hacia América Latina en 1990-1991 eran capitales que previamente habian salido de la region.
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paises. Esto tiene diversos significados relevantes para la marcha de la economfa mexicana,
porque indica que con ello un conjunto de grandes empresas privadas mexicanas logré ampliar
sus capitales para financiar su reestructuracién, asi como las esftrategias de posicionamiento
en los mercados internacionales mediante las que se convirtieron en empresas globales de
tamafio medio, por lo que este componente del financiamiento internacional fue sustantivo para
el conjunto de la reforma econdémica en el pals. Asimismo, este acceso ai financiamiento
accionario internacional requirié que estas grandes empresas modificaran sus formas de
control y propiedad para adecuarse a las normas internacionales en los mercados accionarios,

lo que indujo a transformaciones de grandes alcances para el mundo empresarial mexicano.

Sin embargo, esta canalizacion de montos extracrdinarios de inversion extranjera hacia
el mercado accionario fue un fendmeno contradictorio, ya que también provocd efectos
negativos para el financiamiento general de las empresas mediante el mercado accionario, asi
como para las relaciones del mercado accionario local con los mercados accionarios dal

exterior.

Por una parte, estos grandes montos de financiamiento externo se canalizaron a un
pequefo grupo de grandes empresas sin que se ampliara sustancialmente el nimero total de
empresas que recibian financiamiento por esta via. Asimismo, hay que sefalar que este
acelerado incremento en la valuacién refleja principalmente la intensa actividad de los
mercados secundarios, lo que contribuyd a una inflacién del indice de precios y cotizaciones

en el mercado accionario mexicano.
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Desde otro punto de vista, la forma en que se realizd la internacionalizacion de las
¢olocaciones accionarias por parte de grandes empresas mexicanas creé una extraordinaria
dependencia del mercado accionario local respecto a los mercados accionarios externos,
particularmente los de Estados Unidos, debido a la situacidn singular de las acciones de
Teléfonos de México (Telmex) dentro de este conjunto. Al respecto hay que sefalar que las
acciones de Telmex tienen una participacién determinante en la canasta de acciones que
componen el indice de Precios y Cotizaciones (IPC) del mercado accionario mexicano. Esto
hace que las fluctuaciones en el precio de esta accién tenga un efecto decisivo en la marcha
diaria del IPC y por lo tanto en las tendencias con las que opera en el mercado acclonario
local. Por otra parte, la inversién extranjera en el mercado accionario se canalizd

predominantemente hacia los titulos de Telmex, come puede verse en el cuadro 1.

De acuerdo con lo que alli se indica, la valuacién de cartera de las inversiones
extranjeras en acciones de Telmex era absolutamente dominante en la cartera de ks
inversionistas extranjeros, al punto de que para 1993 representaba el 87% de la valuacién total
de la misma. Esto significa que las fluctuaciones en el precio de las acciones de Telmex
provocadas por las operaciones de inversionistas extranjeros, tienen un papel decisivo en la
formacién del precio de esas acciones, y como estos valores son basicos para fa formacién del
IPC, se concluye que las fluctuaciones de los precios de las acciones de Telmex debido a los
movimientos de los inversionistas extranjeros determinan el curso del IPC y del mercado

accionario local.
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CUADRO 11

PARTICIPACION DE INVERSION EXTRANJERA EN TELMEX
(Por instrumento del mercado de capitales en millones de délares)

ADR's Fondo México Libre suscripcién Total
Monto (%) * Monto (%)  Monto (%) Monto (%)
Diciembre 1991 -
Telmex A 392.18 2.86 21.05 4.49 191.27 6.46 604.51 3.52
Telmex L 10765.07 73.61 3144 6.7 450.26 15.21 1124678 65.53
Total 13733.46 100.00 469.03 10000 296097 100.00 17163.46  100.00

Diciembre 1992
Telmex A 388.81 1.84 27.13 453 174.39 3.42 590.34 220
Telmex L 15479.46 73.18 409.70 6.79 494.02 9.69 16014.75 59.64
Total 21153.95 100.00 595.07  100.00 509698 10000  26850.00 100.00

Dricierbre 1993

Telmex A 563.23 1.58 28.88 412 170.78 1.34 73590 155
Telmex L 20255.88 59.56 4292 6.12 1067.69 836 2133662 4498
Total 33959.55 100.00 701.20  100.00 2775.38  100.00  47436.13 100.00

FUENTE: Anuario Bursitil, Bolsa Mexicana de Valores, 1991, 1992, 1993,

4.4.5. Inversion extranjera en el mercado de dinero.

Analizamos ahora la participacién de los inversionistas extranjeros en el mercado de
dinero y mas particularmente en los titulos de deuda publica que fueron el destino dominante
de aquellas inversiones en este mercado. El cuadro 12 resume la evolucién seguida por esta

inversién en los principales titulos plblicos.

Como puede observarse en dicho cuadro, la inversién extranjera en titulos de la deuda
publica dentro del mercado de dinero crecid aceleradamente en el periodo transcumido entre

1991 y 1993, va que medida en ddlares pasé de 5 500 millones a 22 000 millones de dicha
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moneda. Dentro de ello, la parte dominante de estas inversiones se canalizé a los Certificados
de la Tesorerla, los que en 1993 representaban ef 70% del total de inversiones extranjeras en
este tipo de instrumento. Esa dinamica de la inversidn extranjera de cartera hacia el mercado

de dinero se explica por dos razones basicas.

Por una parte, debido al atractivo rendimiento en términos de ddlares y en comparacién
con colocaciones similares en Estados Unidos ofrecidos por estos tftulos publicos, y
particularmente los CETES. Esta atraccién de capitales al pais se mantuvo adn con el cambio
en las tasas de interés en los Estados Unidos registradas desde 1992, a causa de que se
incrementaron los rendimientos reales de los titulos publicos mexicanos, Pero esa evolucién
creciente de la inversién extranjera de cartera en la compra de titulos pdtlicos dentro del
mercado de dinero, se explica también porque este mercado tenia una articulacion funcional
con el mercado accionario, ya que los inversionistas extranjeros en este Ultimo mercado
utilizaban el mercado de titulos publicos como el espacio seguro y altamente rentable donde
invertir sus fondos cuando realizaban una toma de utilidades accionarias y en tanto decidian
nuevas oportunidades de inversién en acciones. En consecuencia existiria una relacién entre
la inflacién en la valuacidn de mercado de las acciones internacicnales de México y la
expansién del mercado de titulos de deuda publica, por lo cual en este ulimo se expanden las
colocaciones de titulos publicos siguiendo enddgenamente las fluctuaciones del mercado
accionario, eso con el fin de retener en el pais aquellas inversiones extranjeras de cartera y

evitar presiones en el sector externo de la economia.
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CUADRO 12

INVERSION EXTRANJERA EN MERCADQ DE DINERO (1)
{Saldos al cierre del mes en millones de nuevos pesos)

CETES PAGAFES BONDES TESOBONGS AJUSTABONOS TOTAL

Abs. % Abs, % Abs. % Abs. % Abs. % Pesos  Dolares(3)

Diciemnbre 907513 54.10% 64.81 030% 23114 1327% 79009 4.70% 464152 2162%  16802.69 5466.28
1991

Diciembre 2853985 6430% 000 000% 3856.81 85.69% 61556 1.38% 1135583 25.59% 4436805 1420657
1992

Diciembre 4815345 W0S% 000 000% 260244 3.78%  3863.17 5.62% 1408162 2050% 6870068 2208115
1993 ()

FUENTE: Bolsa Mexicana de Valores

(1) Tenencia externa de valores guberamentales
(2) Cierre del 24/12/93

(3) en millones de délares

4 5. Tensiones micro y macroeconémicas por las nuevas relaciones de México con lag

finanzas internacionales.

El éxito de México para atraer capitales al pais no fue sdlo resultado de la abundancia
de fondos en los mercados internacionales y de los atractivos precios que tenian las acciones
de las grandes comparilas mexicanas. Para lograr ese resultado fue extremadamente
importante que el gobierno creara el entorno macroecondmico y financiero propicio para atraer
la inversion extranjera de cartera mediante la articulacién de politicas cambiarias, de tasas de
interés, de finanzas piblicas y de estabilizacién econdmica. Desde este punto de vista puede
sefalarse que la reforma financiara tuvo resultados satisfactorios en tanto contribuyé a que el
Gobierno y un segmento de grandes empresas privadas mexicanas establecieran nuevos
vinculos con las finanzas internacionales logrando captar grandes montos de fondos en el

exterlor.
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Sin embargo, las nuevas relaciones con las finanzas internacionales provocan
tensiones que afectan Ja evolucidn econdmica del pais tanto a nivel micro como

macroecondmico.

En relacion con lo primero se presenta el problema de internalizar en el aparato
econdmico un flujo extraordinario de inversiones externas de corto plazo, lo que en algunos
contextos de andlisis se formula como el problema de "transmitir® esos fondos a la economia
real. Ello estd condicionado al hecho de que segmentos sustanciales de estos movimientos
financieros ocurren en los mercados secundarios sin producir un efecto positive en el
financiamiento neto a las empresas. Esto se hace alin mas complejo porque por su propia
naturaleza como inversiones de cartera de corto plazo, éstas pueden desplazarse faciimente
hacla opclones de inversidn méas atractivas en mercados de otros palses sin estar obligados a
fijarse en un pais por periodos definidos. Por Gltimo, el predominio de las operaciones en los
mercados secundarios y la volatilidad dada por su caracter como inversién financiera de corto
plazo contribuyen a que aquella afiuencia de capitales genere una *burbuja® financiera en la
que se Iincremente la rentabilidad financiera en detrimento de la rentabilidad en ofras
actividades econémicas, y eso dificulta alin mas las posibilidades de lograr una transmisidn
eficiente de los fondos hacia e financiamiento de actividades productivas. Asimismo, esta
"burbuja® financiera y el desaliento a la produccién que ella promueve es un factor ds
inestabilidad para la marcha de la economia ante la posibilidad de ajustes bruscos en los que

se tienden a resolver estas situaciones.




MEXICO Y LAS FINANZAS INTERNACIONALES 121

Por otra parte, a nivel macroecon