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INTRODUCCION

A partir de los afios noventa México ha S|do no de Ios principales paises receptores de

inversién extranjera directa en Aménca Latlna y en los paises emergentes, destacando
al mismo tiempo por su rapida y profunda lntegractén a los mercados internacionales.

Este extraordinario crecimiento de' flu s',,qe capital extranjero es quiza la

manifestacion mas palpable del prdéésp globa zgd}o»r:“eri nuestro pais.
El presente estudio tiene como ‘p'ro cuantltatlvamente y cualitativamente,
el comportamiento de la inveréidri en México en el ultimo decenio del
siglo XX, el objetivo. es conocer:y ! los determinantes de las tendencias
observadas en . los flujos de capntal sen .el: contexto de los cambios econdmicos

. ‘emprendldos en nuestro pais desde Ias polmcas dewestablllzamon y ajuste estructural a

partir de 1983 y de las medidas de Ilberallzamén econémica iniciadas a mediados de los
ochentas, hasta la entrada en vngor del Tratado de Libre Comercio con América del
Norte. La hipdtesis es que con las medldas adoptadas en el periodo 1989-1994 sobre la
liberalizacion del comercio exterior, 1a inversién extranjera y los mercados financieros, la
inversion extranjera dio un viraje importante al canalizarse mayor cantidad de inversion
extranjera directa con respecto a la de cartera dura‘nte el periodo 1995-2000.

Para tal fin el documento se divide en cuatro capitulos. En el primero se hace un repaso
de los principales elementos tedricos de la inversién, abordando el enfoque neoclasico,
la visidn Keynesiana vy Ias',ridentidades entre ahorro e inversion y las identidades
macroeconomicas de contabilidad nacional, también se hace un andlisis de la
inversidon extranjera tanto fdqu:‘artera como directa, asi como, de las condiciones de
mercado donde se desehvuélVé la IED, las politicas intervencionistas y la contribuciéon
al desarrollo. de. palses receptores de la inversidn. El segundo, que nos permitira
analizar como el Estado lnfluye con politicas regulatorias o reglamentaciones, a través
de la lmplementacubn de una serie de medidas encaminadas promover y dar garantias
a la:-ED, aborda las prlncipales medidas legislativas que han reguiado la inversion
fextranjera en nuestro pals, desde la culminacién de la Revolucidn Mexicana hasta la
. ey ‘de’ Inversion Extranjera de 1993. En el capitulo tercero se hace un analisis de los
cambios de politica econdmica realizados en México durante mediados de los afios
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““ochenta” hasta ""él' exenio “de Ernesto “Zedillo, iniciando con una revision de los

vantecedentes de Ia IED y contlnuando con el estudio del marco macroeconémico y

camblo estructural concluyendo con I s’polltlcas de liberalizacién del comercio exterior,
de la |nver5|on extranjera y de los mercados financieros. En el ditimo capltulo, con base

en una serie de’ datos estadistlco

e- examina la evolucnén comportamiento y
dlrecta en el perlodo 1989-2000, para ello se
revisa la estructura de Ios ﬂu;os*de capital,’ el mov:m|ento de.la inversion. extranjera

tendencias . de |la mversuén extranjer

directa, el pals de ongen y. i cion por sectores econémlcos. En esta apartado

también se- anallza Ia partlcxpacién el ahorro' externo en el financiamiento de la

inversion bruta’ y las

Ildas de caplta por concepto de utllldades. con relacién a la

inversion extranjera dlrecta Cabe destacar que para anatizar con mayor precision los
camblos observados en las: variables -estudiadas, en algunos momentos del cuarto
capitulo se dwnden el perlodo en dos; el primero que abarca los afios de 1989 a 1994, el

?;’jcual esté relacuonado basicamente con las politicas establecidas en la administracion

"de Salinas de Gortari y con la crisis de finales de 1994 y el segundo periodo comprende
7Ios afios que van de 1995 a 2000, que se identifica con las medidas econdmicas
: mpylementadas en el gobierno de Ernesto Zedillo.



*+ CAPITULO 1. ELEMENTOS TEORICOS DE LA INVERSION EXTRANJERA.

Deéde las- dos uitimas décadas del siglo pasado hemos sido testigos de un

: resurglmlento a nivel mundial de la inversion extranjera, tanto directa como de cartera,
: hacua a paises desarrollados como a economias emergentes. Dicho fenémeno se debe

‘a dnversas causas entre las que destacan el fin del orden bipolar que caracterizé la

: segunda mitad del siglo XX, el extraordinario desarrollo tecnolégico, principalmente en
‘;,,'areasi gadas a las telecomunicaciones'y a Ios procesos ‘de- llberallzac:on econdémica

» "que ha
o conduc:ones adecuadas para el res

Ilevado a cabo numerosos paises Dichas trai sformaclones han creado las

2sto a pesar

nuestro tema de estudlo,
njera Ese es el objetivo de

este capltulo. el cual se ha dwndtdo en cmco apartados

En el primero se presentan los concepto ba a inversion. En el segundo se

-. conceptualiza a la inversién extranjera y:su division entre mversién extranjera directa e

inversion extranjera indirecta o de- cartera A co tmuacuon. en el apartado numero tres
se establecen algunas caracteristicas acerca de las conducnones de mercado en las que

se desenvuelve la IED. En el apartado ro’cuatro se presentan algunas

consideraciones acerca de las polltiéa nsionistas que aplican los paises

receptores de la inversion. Flnalmente en el ultimo apanado se presentan dos visiones

diferentes y contrapuestas acerca de la contnbumon de a inversion extranjera directa al

desarrollo de los paises receptores de ella.




- '1.1.’Ipyarsi6n.’ o

Por. _irvwebrvsién cominmente se entiende el gasto destinado a mantener o aumentar el
:Stdgk ‘0 acervo de capital, asi como para incrementar las existencias de una economia.
ASigiji‘erjd‘o"a Dornbusch y Fisher®, este puede llevarse a cabo por las empresas o las
familias en:’

"!a) »,Ediﬁcios, magquinaria, equipo, ferrocarriles, represas, buques, casas, vehiculos etc.,
"+ de nueva fabricacion.

b) . Existencias disponibles de materias primas, bienes semielaborados por terminar y
) bienes terminados que no han sido vendidos (cambio neto en los inventarios).

c) .Compra de residencias privadas nuevas.

Los montos totales que aumentan el stock de capital y de las exust nc: Y

menos.: Esto no

! Rudiger Da}nbusrri’ylstanle")' Flsﬁhér. Macrpecbnomlé, Mc G‘rav‘v Hlil. Qulnt:i edl;:ion. México, 1992. P. 351.



del consum Una economia que invuerte més en el presente podré consumlr més ‘en un:
futuro.”

2% Jonn AL G onomia Union Tip 1 Editorial Hispano~Americana, Primera relmpresion, México 1973, P'139,




en relacuén inversa con el costo del uso de capital, esto quiere decir que si se desea un
mayor stock de capltal debera buscarse un mayor nivel del producto o una reduccién en
el costo del uso de capital. Dicha relacion se presenta con la siguiente funcién:?

K*=f(cu,Y)

Por otro Iado el costo de uso del capital estd determinado por la tasa de interés real (r)

yla deprecnacnén (d)‘ Y

cu=r+d

Asxmnsmo el mteres real es la tasa de mteres nommal (|) menos Ia mﬂacmn esperada .
(ie) para un perlodo

De esta forma.

é’:u’ = (i-ie)+d

- Es premso seﬁalar que el dato de Ia tasa de mterés nominal, por l mlsma no expresa

=" de’ manera fiel el costo de uso’ del capnal y por lo tanto, no podemos declr que tasas

nommales menores sean, en todos Ios casos un Incentwo de inverslén

Si la tasa de interés real es baja Ia empresa ‘estara en posubmdades de invertir, puesto

que, con un bajo costo de uso ’de cap:tal es. mucho mas factible que el valor del
producto que espera recibir de un nue o capltal no exceda su costo. En el equilibrio la
empresa deseara la siguiente con

licion:

p (PMgK) = cu;

* Rudlger Dornbush y Stanley Fischer, Ma:meconnm/a Mc Graw Hili, Quinta edicién, México, 1992. P. 358,

m.a Pag. 364
* Ibid. Pag. 365




donde (PMgK) es el producto margn

‘Idell‘cé ital 'y’ (cu) s:el‘posto de'uso del capital 'y *

Respecto del origen’
as siempre igual ‘al’e
consumo, o sea - si

o tienden a converﬂrse en mversnones. )

= "D’e:,és'ta‘fyt')”n"ma ppdemos sefialar que la fue‘n‘téf‘de; la-inversion‘es la ‘parte del producto
que no se destina al consumo, es decir el ahorro: En’una economia lo que sus
‘pobladores deciden ahorrar es el monto disponible pa‘ra"irive'rntir. En tal sentido debemos
suponer que todo mundo decide su propension a ahdrrar cbh relacién al “premio por
ahorrar”, al que se llamara “tipo de interés". Es preciso mencionar que para la escuela
keynesiana no es solo el tipo de interés el que innuye” en ia decisién de ahorrar, el
consumidor considera la “incertidumbre sobre el futuro”, esto es, a mayor incertidumbre
sobre el bienestar futuro mayor también el incentivo para ahorrar.

Para exponer la identidad entre inversién y ahorro, partiremos del equilibrio del mercado
de bienes, que es de donde se ongma esa |gualdad bésma En una economia cerrada
el producto (Y) debe ser igual a la demanda total (D) es decir, en el nivel de precios
vigente, el nivel de produccuén ofertado es lgual que la demanda agregada o gasto
agregado planeado. Los productores tratarén de ﬂjar su oferta en el punto en que esta
satisfaga la demanda y no exista m més nl menos producto que el necesario:

"vf= o

Esta expresion la podemos analizar en. dos sentidos; el primero como el gasto de los
demandantes (D) en el conjunto de blenes y servicios producidos (Y) en la economia, el

® Ibid. Pag. 358



i cual se destlna aI consum \(c) a’la

~como las remuneracrones_,generadas por. la-activi ad econém‘ca (ullludades. salarlos y

'sueldos |ntereses.

Igualando estas dos ecuaciones, y despejando la inversion, obtenemos:

Esta igualdad nos indica que la- mversién de una economia cerrada debe provenir del
ahorro privado (s) y del ahorro ‘publlco (t-g) La condicién para esta igualdad es que
demanda global y oferta global‘ sean nguales.

Frente al tlpo de jy la mversnon se comportan de manera contraria, a

mayor tipo: de nterés mayor es eI Incentlvo para’ ahorrar y menor el incentivo para

invertir, AI mcrementarse el tlpo de |nteres ‘de una economia los ahorradores recnbirén
un’ mayor premlo y Ios |nverSIon|stas encontrarén mas alto el costo de uso del capital.

Bajo estas condlcuone extste un tlpo de |nterés en el que el ahorro y la inversion son

|guales a eso se le’ puede Ilamar tipo de mterés en equnhbrlo.‘ S :

:@s. la que ‘se refere al “efecto

Una caracteristlca signlf catlva en cuanto a: Ia nvers
' ue tiene sobre lad emanda global (y por tanto sobre | a oferta g lobal).

f-Este pensamlento ongmal de Keynes, se alejé de la escuela clésma negando que un

,vaumento de la inversion propicie un aumento de igual magnltud en el producto total. La

"|nverslén genera demanda, la cual estimula a la produccion, con esto se crean mas
remuneraciones al sistema (como pueden ser utilidades, intereses, sueldos y salarios,
etc.) y esto aumenta la demanda de bienes y servicios, con lo cual se vuelve a estimular
a la produccién, lo cual vuelve a incrementar las remuneraciones, y por lo tanto la
demanda, de manera que aumenta otra vez la produccién y asi sucesivamente.

12
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Al con5|derar las relacnones con el exterlor. es decnr la I|bre movilidad de capitales, una
economIa que desee mvemr mas que Io que ahorra internamente, estara en
bosnblhdades de hacerlo recurrlendo al ahorro externo.

Q‘Para poder entender como funcnona una economia abierta, las identidades de la
contabilidad nacional nos proporcionan una clara idea del movimiento internacional de
bienes y servicios y del movir mlento de- los fondos para financiar la acumulacién de s
capital, lo que ademas: nosy'permltiré entender las variables utilizadas .en. el ultlmo s
capitulo del presente. trabajo

sirvneron de base para el. anéhsis de’lo: fIUJ

capital.

.Considerando que el gaslo en blenes y servucuos producudos

supone que una porcion de Ia produ _cnén e vende en el merc'
se exporta, el gasto de blenes y servnc105 P roducndos en u na eco ¢ mia a blena (Y)7 3
puede leldlrse en los sngunente componentes' : - g

(9]
1]

Ccmsumo de biel es y servlcios Interlores
I |nversron en blenes y servnctos interiores. -

G = Gastodel goblerno en bienes y servicios interiores.
EX= Exportacnén de blenes y servicios.

"M = Importaciones.

"

De esta forma podemos expresar la siguiente identidad:
Y=C+1+G+EX—IM

Si definimos las exportaciones netas (XN) como las exportaciones menos las
-importaciones la identidad quedaria como:

Y=C+I+G+XN



”Ia produccién es’ mayor a| gasto |ntérno. las.
[ ‘ exportamos Ia |ferencta. Si'la -

identidad de la contabilidad -

' N. Gregory Mankim, Macroeconomia. Antoni Bosch editor. Tercera Edicion, Espana.. 1997. Pag. 232
* Ibid, Pag. 234
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“La pnmera parte de’ la’ ldentldad (S—I)Emuestra la"relacion - entre eI movumlento;'

mternacnonal de fondos para Ia acumulacxén de capltaI y se conoce como la inversion 5

exterlor neta es decnr. el exceso del ahorro mterno sobre Ia inversnén Interna lo que es .

|gual a Ia cantidad prestan Ios re5|dentes deI paIs al- extranjero menos Ia cantidad quei

undlales

Ios mercados fnancneros SI a identidad mencnonada en sus . dos

z"componentes tIenen un valor negatlvo tenemos un déficit comercnal y por lo tanto somos
: prestatarlos netos n Ios m rcados financieros mundiales.

Para pre(:i‘sa‘r uri 'poi:o" mas el movimiento internacional d ond s para flnanciar la

acumulacion de capital Y. el movumlento internacional de blenes
sefalar que si nuestro ahorro es superior a nuestra Inversné
invierte en el pais se utiliza para prestar a los* extranj r

servicios, podemos

horfb Qque no se
necesnan ‘esos

prestamos puesto que estamos summlstrando mas blenes Y. serwcios de los que ellos

nos proporcionan. En tanto que si nuestra mversnén es mayor a nuestro ahorro, la

inversion " adicional debe financiarse pldlendo prestado en el extranjero. estamos

incurriendo en un déficit comercial'®.

1.2. Inversion extranjera.

_~Aqui haremos alguna referencia tedrica de la importancia de la inversion extranjera en
: la_captacion de ahorro externo, la que relacionaremos con el concepto de movimiento
internacional de capital. La inversion extranjera es la que se lleva a cabo por cualquier
k agente econdmico (individuo, institucién o empresa) fuera de su pals de origen. Asi que
la cantidad de inversion proveniente del exterior que recibe un pais, asi como la que se

? Ibid. Pag. 234
' ibid, Pag. 235




""destma al extranjer mpllcan movimientos mternacnonales del factor capital;’los‘cuales

E:stés_nddsfofma's de inversién son conocidas como inversion directa e inversion de
carteré. fesbécti(lamente. El movimiento internacional del capital es también suscéptible
de esta divisién.'? Un flujo de capital proveniente del exterior se destinara a la creacion
o ampliacién de empresas, o bien, ingresara mediante la adquisicion de activos
financieros nacionales por parte de extranjeros. El hecho de que la inversidn extranjera
directa (IED) ingrese “directamente” al aparato productivo no excluye a la inversion
extranjera de cartera (IEC) de hacerlo, ya que las empresas se capitalizan
recurrentemente por esta via.

1.2.1. Inversion extranjera de cartera.

El flujo internacional de capital de la inversiéon extranjera de cartera esta compuesto por
activos financieros denominados en moneda doméstica..'® Los activos nacionales son
adquiridos por extranjeros en el mercado de dinero, o bien, en el mercado accionario.’

"' D Mc Graw Hill, cuarta edicién. Colombia, 1995, p. 388.
'2 Debido a que el movimlemo internacional de capital constituye una fuente de disponibilidad de recursos en divisas, en muchas
ogasiones define la politica a seguir en cuanto a la cuenta de 1a balanza de pagos.
M Mc Graw Hill, cuarta edicion. Colombia, 1995, p. 388.
* Jonathan Heath C. La mvarslan exrran/era de cartera en México, en Comercio Exterior, Vol. 46, num. 1, enero de 1596, P. 35.
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“"El"origen de ia inversion extranjera de cartera proviene del ‘afan del inversionista por
obtener mas y mejores ganancias. En este sentido, dé’abuérdo al modelo basico de
comercio entre dos palses de Heckscher-Ohlin,'® un pais importador de bienes capital-
intensivos, que tiene una baja relacidn capital-mano de obra, tendrd en principio
rendimientos mas altos de capital determinados por la escasez de ese factor en ese
pais. U n inversionista comprara bonos de otro pals si representan rendimientos mas
altos que los de su propio pais. '®

Un concepto que facilita la” comypr/es'ién del papel de la inversion de cartera es el
comercio intertemporal, que contem'pla"elr comercio de bienes a lo largo del tiempo, de
tal manera que, un préstamo’ |mpI|ca el intercambio de consumo presente por consumo
futuro. Es decir los paises pueden mtercamblar consumo presente por consumo futuro,
pidiendo prestado o. prestando. f’ EI modelo de la ventaja comparativa intertemporal
constituye un avance importante en el analisis de la inversién extranjera de cartera vista
como préstamo internacional,"prt_j’éstol que Ia\ganancia es una razon importante para
invertir fuera del pais de residencia del inversionista.

1.2.2. lnv‘ersléh"éitfé"hjera” dlfééfé“ y et'h'p‘reéa' muulﬁ:{\cidnal.

Paul Krugman defne a‘la mversnén extranjera dlrecta como Ios flujos internacionales de

- capital en Ios que una empresa de un pais crea o amp na filial ‘en otro pais’®. Estos

“:flujos’ se’ matenaluzan en:activos como fébricas. blenes de capltal therras inventarios, A

apltal inverﬂdo Si elrv
|nver5|on|sta radlca en otro pais que no sea eI receptor del ﬂu;o de capital entonces
hablaremos de IED. ' :

'entre otros, donde el inversionista controla eI uso ‘de

Para'poder entender lo que motiva a un inversionista’a buscar invertir su capital en el
exterior, sin perder el control del uso de su capital, y para entender.también por qué los
residentes de un pais reciben inversion extranjera directa en vez de inversién extranjera

'* Una de las tecrias ‘mas influyentes en 1a economia internacional es la teoria de Hackscher-Ohlin o de fas proporciones hcloriales
que ap e que el internacional esta en gran medida orientado por las diferenctas factoriales en los
recursos

E ional. Mc Graw Hill, cuarta edicion. Colombta, 1995, p. 391. ;
Paul Krugman. Economia Internacional. Teoria y politica. Mc Graw Hill, tercera edicién, Madrid, Espafa. 1995, p. 191-192,
** Paul Krugman. Economia Internacional. Teoria y politica. Mc Graw Hill, tercera edicion. Madrid, Espafia, 1995, p. 195, B




’La IocallzaC|én se ) eﬁere a

derlvados de la transportacnon. mediante la creacién de una filial. Una empresa que

pretende establecerse en otro pais puede estar persiguiendo varios objetivos como: 2 a
busqueda de recursos nacionales escasos 0 baratos (tanto naturales como de mano de
obra)‘y el acceso a nuevos mercados (por su volumen o perspectiva de crecimiento),

El término de localizacion permite explicar por qué una empresa puede estar interesada
en crear filiales. Pero alin no se esclarece &l por qué los paises deciden aceptar esta

inversion en la cual el inversionista extranjero no sdlo d emanda la devoluciénde su-

inversion después de un plazo, sino que ademas ejerce un control sobre el uso de ese
capital. Para responder a esta cuestion nos serviremos del término internalizacion.

La cuestion de la internalizacién es un poco mas compllcada que la Iocallzaclén Los
paises cuentan con distintos tlpos de tecnologla y. produccnén que en muchos casos se
complementan, esto fomenta las transaccmnes entre empresas. La teoria de la

internalizacién dice que estas transacciones resultan mucho mas beneficiosas si se

" En 1973 1as } Unidas la 16n de empresa i i como una P! que activos tales como
fabricas, minas, oficinas de venta y similares en dos o mas paises, donde las empresas son propledad conjunta entre varios
Estados, producto de acuerdos entre gobiemas y operan por 1o menos en los paises coprop a que la emp

trar jona! es una P basada en un pais, con capitales de ese mismo pals y que realiza acnvndades Y negocios fuera de
sus fronteras. Se usa el término multinacional debido a que en la literatura anglosajona se utiliza éste término en sustitucidon del
concepto transnacional.

 Paul Krugman. Economia Internacional. Teoria y politica. Mc Graw Hiil, tercera emcvan Madrid, Espana 1995 p. 196.

' Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y Insttuto de Europeo-L (IRELA), directa
en América Latina en fos artos 90, BID/IRELA, Espana, 1996. P. 6-7.

18

|a .-_,_-



icha entaja puede provemr de la

‘ﬁntegracnén vertlcal u honzontal que mantenga con cada una de sus fliales.

Es un hecho que la IED, de la m tinacional se ha expandido con

ta liberalizacion comercual Par CcOiS Perrouxz" Ia gran empresa funclona

generalmente en un a mbiente de o Ilgopollo e nelcualnosea dapta p asivamente al

sistema de precios, sino que lo forma con “sus decisiones. En este mismo sentido la
escuela estructuralista enmarca ala’ empresa multinacional dentro del proceso continuo
de concentracion y centralizacion del ‘capital. Estas empresas en expansion requieren
acceder mas cémodamente tanto a las materias primas como a los mercados. Son
corporaciones en las que el ¢ apital no depende de su origen nacional, sino que se
valoriza a escala mundial, la produccidn se realiza en diversos paises y su destino es el

mercado mundial.?®

1.3 Teoria y evidencia sobre la estructura del mercado y la IED.

En la teoria sobre la IED, segun Theodore H. Moran, el supuesto que prevalece desde
los primeros trabajos de Hymer (1976), Vernon (1996) y Kindleberger (1969) ha sido
que las barreras a la entrada de inversionistas extranjeros y la competencia imperfecta
son la condicién indispensable para que ocurra el proceso de la IED?®. Este analisis, de
acuerdo con el autor, postula que para que las empresas operen fuera de la economia

" Paul Krugman. Economia Internacional. Teorla y politica. Mc Graw Hill, tercera edicion. Madnd, Espana. 1995, p. 197
Me Graw Hill, cuarta edicién. Colombia, 1995 p. 398,
‘ Francols Perroux, Las empresas transnacionales y el nuevo orden i UNAM,
Traducido por Hugo Range! Couto. 1982. P. 4
% Ramon Sanchez T. La mundializacién cap:fahsla desde el centro del sistema. En Economia Mundial. Editorial Me Graw Hill.
Espal’\a 1995. P. 289
Tl H. Moran. o yjera directa y Di . Oxford L y Press, pril edicién, 1999. P, 8
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de ‘su . propio pais, deben de poseer una’serueAde ventajas especlfcas sobre las’

' 'compaﬁias rivales en otros mercados nacnonales. ventajas que podrlan ‘comprender el
control sobre la tecnologia, los derechos de prop:edad sobre rnarcas comerczales las
Iargo de un mercado

economias de escala reahzadas me ant‘

nacional, junto con otros actlvos mtanglbles derlvados de la encia orgamzacnonal y

admlmstratwa dentro de la empresa g

Moran establece que “sin 'esas ' ventajas - especificas?’ podrIa esperarse que los
empresarlos de cada mercado nacional tendrian una posncnén supenor desde donde
podrian réconocer y aprovechar las oportunidades econdmicas cercanas. Pero la
posesién de"alguna de ellas, o de varias, constituye una barrera para gue las empresas
‘locales' entren a la industria, barrera que los inversionistas extranjeros pueden explotar
en busqueda de dividendos econdémicos.

Por consiguiente, la IED se convierte en una estrategia de la compariia matriz para
ampliar o defender la capacidad de generar dividendos ologopdlicos derivados de las
barreras a la entrada, establecidas al principio en el mercado del pals receptor como
respuesta a las condiciones existentes. En este sentido se observa que la IED, en
especial en el sector manufacturero, sigue dos rutas:

1. Abastecer a mercados locales que tlenen estructuras de demanda semejantes alas
de los paises desarrollados al menos entre una pequeﬁa ellte o clase medla. )

2, Explotar factores Iocales quevpueden serVIr como plataformas de: exportacién en




"donde exlsten grandes economlas de escala y alta” |ht9nsidad publicitaria y

tecnoksglca

; Resumlendo podemos decw que la teorla y Ios hechos indican que la IED tiene lugar en
Ia |nversuén proveniente de industrias internacionales

) ' |mperfectamente competmvas en economias nacionales afectadas por sus propios
"defectos de mercado. pueden tener un efecto potencialmente deformador; escenario
: quue conlleva amenazas y riesgos, lo mismo que oportunidades para el desarrolio de las
”"economlas en vias de desarrollo y de las economias en transicion que reciben ese tipo
de mversrones.

No obstante, con un enfoque posmvo dichas caracteristicas de competencia imperfecta
indican que la IED podrla 7

ntar utnhdades y salarios altos, acceso a actnvndades

Conforme a la coA ' oran, un actor prlmordnal que
podria expllcar si el efecto de Ia IED ) emasnado positivo o negatlvo ‘es el grado de
competencia de los mercados donde se hlzo a inversion, por lo que las acciones del
Estado ant"truén para estimular o retrasar la competencia donde existan inversionistas

extranjeros es determinante.

1.4. Consideraciones tedricas sobre la intervencion de los paises receptores en el
fomento a la inversion.

Segun Moran dichas ventajas son indispensables para compensar los costos adicionales relacionados con la comunicacion y

entre lejanas entre si y para superar las desventajas que pedrian tener las companias locates en cuanto a
mano de obra, relaciones publicas. preferencias y culturas.
? Ti H. Moran. 7] directa y D , Oxford University Press, primera edicion, 1999, P, 10
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1.4.1. Requisitos de contenido nacional y de desempeiio orientado a la
exportacion.

Un tema comun en el estudio de la IED es el referente a la intervencion de los paises
receptores para influir en las operaciones en las que participan los inversionistas
extranjeros, lo cual implica cierta carga de costos y riesgos. La intervencién de las
naciones anfitrionas versa sobre los esfuerzos hechos por el sector publico para atraer
la IED 'y sobre la imposicién de requisitos de contenido nacional y la aplicacion de
requisitos de exportacion, 2°

"Segun Theodore H. Moran una actividad que podria ser benéfica como el fomento a la

7 carrea posnbles peligros para los paises receptores, por ejemplo, el gasto de
S recursos pubhcos para atraer la IED puede distraer recursos del resto de la economia, e~
|mponer un’ castlgo a otras industrias al hacerlas menos competitivas. Mas aln, si los

rpgramas ‘para promovgr esa clase de inversion son selectivos y se concentran en
Sectbfes éspéciﬁcos. conducen a problemas relacionados con la politica industrial y
cdloééﬁ a los gobiernos en posicidn de intentar medir los factores externos, asi como
- elegir: ganadores 'y perdedores mejor de lo que lo haria el propio mercado. Los
prograymas de fomento a la IED pueden crear distorsiones e introducir una dindmica de
bisqueda de d‘ividendos en la economia; los potenciales beneficiarios podrian usar su
" ~peso polft}ico para influir en el proceso de asignacion.

‘Dentro de Ias suposiciones neoclasicas de perfecta competencia®®, un requisito
lmpuesto por Ia nacubn anfltnona que ex:ge cierta cantidad de contenido nacional por

jera diracta y Des Oxford L y Press, primera edicion, 1999, p, 15

H. )
X lbid. p. 18-
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»‘las empresas externas que operan en el

mponen reqms (o] de contenldo nacional, podrian obtener altos

- cuando :las empresas extranjeras succionan utilidades excesivas a costa de los

ke consumldores Iocales.

1.4.2. Comercio Estratégico.

Un reciente argumento sobre la intervencion gubernamental para proteger a las
industrias incipientes de la inversion extranjera lo proporciona. la'teoria del comercio
estratégico. A diferencia del analisis neocléswo. el. marco teonco del comercio
estratégico supone una -competencia’ |mperfecta. con barreras para entrar en la
industria, entre las cuales se mcluyen el lncremento de las utllldades en la escala (a la

Mibid.p. 17



o~ Iargo ‘de 1a ruta de'la ventaja comparatl a mundial son mucho menos sdlidas y
Iésico Se co
el atraso asi como de: discrecion sobre

determmantes de o que lndicabel modelo

e la competencna
lmperfecta da a las empresas una medl a

' dénde establecer sus actlwdades pueden omportars omo sansfactores en vez de

ampl o campo. es decir, la politica de inversion requiere de garantias.

: subsudlos é men impositivo e special y otros e stimulos al e stablecimiento industrial, '

Mrasl como de una pollllca comercial que no contenga aspectos que deforman la.

'No obstan e, la teoria del comercio. estratéglco. encuentra su punto de equilibrio en

"advene ‘cu s: |gualmente poderosas sobre ‘los’ ~peligros: mientras. que en una

:f‘competencia Imperfecta no pued ‘suponerse. qu 'de manera automatlca el resultado

soctal Conforme lo indica

‘,:Moran Ias poliucas publlca en. especnal las que hacen
para el desarrollo y el

: crecumlento.

3 gegan TI H. Moran, ) que las ‘afici y i por las timi al io son
dos o tres veces y en de i lmper'ec!a que en Ia pedecla .
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Flnalmente la teoria“del’ comercm estratégico™ introduce 'una 'préocupante'dimensién»'
‘en la estructura tradicional gana-gana de la politica de comercio e inversion; ¥ 1o sélo
abre la puerta a rigurosas justificaciones para acciones que influyan en las decisiones
tomadas por empresas internacionales, sino que también sugiere que los paises que

intervienen con mayor intensidad se beneficiaran a costa de los que no lo hacen.
1.5. Importancia de la IED en el desarrolio de los paises receptores.

De acuerdo a lo que expresa T heodore H. Moran, |a eleccidn de politicas p Gblicas
relativas a la IED, y el disefio del entorno politico que la circunda, son decisivos para
tener la seguridad de que la contribucion de las empresas extranjeras es benéfica para
el pais que las recibe. Dicho autor indica que para analizar que tipo de intervenciones
padrian ser Utiles y cuales no en condiciones de comercio estratégico se necesitan, por
consiguiente, juicios complejos pero sutiles sobre la conveniencia y factibilidad
economica y politica de buscar otras posibles rutas con éxito consistente.

También manifiesta que la politica relativa a las inversiones no puede separarse de
modo artificial del otorgamiento de incentivos, subsidios, apoyos fiscales y otros
-estimulos -locales a las empresas extranjeras y nacionales, ni de la aplicacién de
medidas que desvirtian la inversion de la politica comercial.

Es- conveniente :evaluar si el fomento a la inversidn requiere de un enfoque mas
‘proactivo o por si misma es sufciénte para'acomodar los fundamentos, es decir, que las
fuerzas del mercado conduzcan a Ios mversnonlstas extranjeros hacia ellos. Una
i actividad - -que: al parecer :es tan bemgna como destinar recursos y atencién para
- f‘comercnallzar

n pais com"' atractlvo‘para la IED, puede imponer cargas y crear
) ia. Los paises receptores que tienen mejores

ne +'a lo indicad

™ 1.(1988) que la di: on acerca de la Teoria del Comercio
Estratégico ‘en . I conomias en transicion, debera de efectuarse hasta evaluar todas sus
Impncacxones A
H Moran




El mismo autor manifiesta que existen dos"conbépéionésfédbrbe*e'l impacto de la
Inversion Extranjera Directa que determinan la contfibucién potencial ‘al desarrollo
economico de los paises receptores. El primero de estos modelos que destaca la
adicion neta de insumos que los inversionistas externos traen a un escenario de
competencia perfecta se denomina “modelo benigno de la |IED y el desarrollo”. La
segunda concepcidén que apunta hacia el efecto potencialmente deformador que podria
tener la inversidon proveniente de industrias internacionales imperfectamente
éompetitivas, en economias nacionales afectadas por sus propios defectos de mercado,
se denomina “el modelo maligno de la IED y el desarrollo”.

"1:5.1 El modelo benigno de la IED y el desarrollo.

Se puede decir que la versiéon mas aceptada de la concepcién de los beneficios de la

IED en los paises en vias de desarrollo, parte del supuesto de que la naclén anftnona

presenta un desequilibrio que se inclina hacia la pobreza, es decw los ba os i

productividad implican bajos salarios que a su vez, generan ba]os niveles de ahorro que

ocasionan menores indices de inversion, perpetuandose. asi Ios bajos niveles ‘de

produccion.?®

De acuerdo a Theodore H.: Moran la IED puede romper ese circulo vicioso del

subdesarrollo’ al complementar Ios ahorros locales y proporcionar tecnologia y técnicas
e
ganancia en term os del |ngreso nacional depende de! tamafio de los flujos de capital

de’ admnnlstracton ercadotecnla mas eficaces para mejorar la productividad. La

entrante, asi como de la elasticidad de la demanda de capital. Mas aun, los insumos
tecnolégicos ‘v administratlvos. lo mismo que las transferencias y derramas a las
empresas locales,: pueden -ocasionar que la funcion de produccién nacional cambie

_hacia fuera,
3 74 H. Moran. ion nj diracta y D Oxford University Press, primera edicion, 1999, p. xxil

* T H. Moran. i xtranjera directa y D Oxford L ity Press, primera edicién, 1999. p. 6




Bajo este contexto Moran concluye que en condiciones de competencua razonables la

presencna de Ia IED debe elevar la eficiencia,’ aumentar la produccién y conducir a un

mayor crecnmxento econémico en- el pals receptor, Asimismo, establece que la
g mteracc:én entre el desarrollo econdmico y - social también debe de ser positiva; el
,;'sumlmstro aduclonal de capital debe bajar la utilidad relativa del mismo, en tanto que ia
,' " demandaadicional de mano de obra debe impulsar los salarios de los trabajadores
‘ " hacia arriba, con lo que se igualaria la distribucion del ingreso y se mejoraria la salud y
: educacion en toda la sociedad.

1.5.2. El modelo maligno de la IED y el desarrollo.

Segun Moran la escuela conceptual contraria del modelo benigno destaca el potencial
nocivo de la interaccion de la IED suministrada por empresas extranjeras en industrias
internacionales imperfectamente competitivas y economias receptoras con mercados
nacionales igualmente defectuosos. ¥ Alli, las empresas foraneas operan en industrias
protegidas por importantes barreras a la entrada de inversion en [a misma esfera y van
incrementando la concentracién del mercado.

: Bajo este esquema. en lugar de cubrir la brecha entre ahorro e inversién podrian
lesmlnwr a mbos a spectos |nternos al sacar utilidades y mudar el capital mediante el

:acceso preferente a mercados d e capltales y proveedores de divisa extranjera locales.
,;Asumlsmo. en.vez’ de cerrar Ia Brecha entre inversion y moneda extranjera, podrian
i ellmlnar alos productores nacionales del negocio’y sustituir insumos locales por

: |mportad05' asl la compafiia multinacional podria volver a lnvertir en la misma industria,

*0.en otra relacionada en el paIs receptor y-con ello amphar su poder de mercado. La
; repatnactén de las utilidades drenarla el capltal de Ia nac1on receptora

Este modelo le permlte sefialar a Moran que Iejos de productr un efecto favorable en la
dlSlI’lbUClén del Ingreso en eI desarrollo soclal sus operaciones podrian apoyar a una
pequeﬁa ollgarqu ; de o os A proveedores nacuonales y que la forma como aplican

bl 1 H. Mora'n.k’ ] 7‘ i6 jera directa y D Oxford University Press, primera edicion, 1989, p. 7




capntal de tecnolog[a intensiva inapropiada podria generar una pequefia elite de
"trabajadores. al mismo: tiempo que envia a muchos de ellos a la categoria de
‘desempleados o subempleados En sintesis, se puede decir que el rigido control sobre
la’ tecnologia .las funciones administrativas de mayor jerarquia y los canales de
exportacnén podrlan evitar derramas benéficas y los aspectos externos que se esperan
en escenanos mas optimistas.

“,_Fih,alvme”h‘ie‘ Iav pregunta que nos podriamos hacer seria cual de estas escuelas
conceptuales, la primera contundentemente favorable y la segunda terminantemente
desfavorable, describe de mejor manera la IED en los paises menos desarrollados y en

“"las economias en transicion.

1.6 Consideraciones tedricas que determinan IED en México.

Como lo indica Alejandro Ramirez Torres en su tesis doctoral®®, el pretender establecer
una teoria universal sobre la |IED parece ser un objetivo de dificil consecucian, debido
principaimente, a la esencia polifacélica de este tipo de inversion, y también a que sus
determinantes parecen estar en cierta medida en funcidn del nivel espacial del estudio.

La revision tedrica de los determinantes de la IED efectuada .en el presenfetrabajo.
tiene sdlo el propésuto de presentar una perspectiva amplia de las razones que explican
su  existencia ‘e lmportancia ‘en la economia mundial de nuestros dias, y

especifcamente su ﬂu;o acia nuestro pais durante la década de los noventa, mas no

Torre‘s."‘ ia i Directa en México; determinantes y pautas de localizacion. Tesis Doctoral.
p de licad a. P4g.36
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enfoque que s:guen otros estudios es el macroeconémico o bien ecléctlco,‘ I cual hace -

EE énfasus en el ‘elemento que aparezca como relevante en cada caso No obstante. los

" existencia. de. funcn >

|gua|acnén entre ndustrlas de preclos y‘ costes de os factores de produccién y la

es de producc:én y productividades ‘marginales homogéneas de
cada factor. Pa‘ sto que estos modelos’ no explican adecuadamente la

jnverston dlrecﬁa e Ios dlferentes palses

Igualmente seﬁala que durante los afios setenta los determinantes macroeconéomicos

) _de ia IED surgieron a partir de dos hipolesis, con un punto de partida comun referente a
Vla lntegracién imperfecta y las barreras significativas a la entrada de los mercados

fnancneros internacionales®®. La primera plantea que la integracion imperfecta de
'capltales conduce a diferencias en el coste real de financiacidn de los diversos
mercados nacionales. Las condiciones del mercado de arigen, el coste del capital en
v'dlchos mercados, serian el determinante primario de la IED para la empresa.

. L'é,;segunda hipétesis se basa en la seleccion de carteras. En esta teoria el riesgo
; sistémético de una cartera de acciones se puede reducir a través de la diversificacion
|nternacnona| donde la tasa de rendimiento requerida para un activo determinado seria
i menor par el boseedor de una cartera diversificada. Pese a que la diversificacion de

as en contextos de valores de bolsa, dadas las barreras al acceso de

3% 15id. Pag.5 ‘
49 |bid. Pag.6.7y 8
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valores. las empresas multinacionales podrlan ser eI mstrumento para alcanzar dicha
:dwersnt”cacnén !

Siﬂt;ihen 'eé ja una. de esta hipotesis, las dos han
década de los ochenta se presentd
‘los flujos de la |ED y las variaciones de los

cobrado fuerza |
na correlaclé fuerte Y sngniﬁcatlva ¢ ntr'
; tlpos de camblo. :

Otro determinante macro que en algunos estudios se suele incluir es la polltlca Fscal ]

esto debido a que se considera que los impuestos pueden afectar a'la IED en” el’

' _margen, no como un determinante principal. Estos factores podnan ser. relatlvamente”
‘ importantes dependiendo del tamario de los paises. |

Ramirez sefiala también, que dentro de los determinantes mtcroeconémlcos de la IED e
existen dos grupos: aquellos' que se centran en Ias -caracteristicas - |nternas de la

empresa y aquellos.que se centran en.la’ dinamica de Ia rivalidad oligopolistica de las
|41

industrias o el enfoque de la Or anlzacuon Industna

zén por Ia cual la
o competencla se presenta a través de la IE yno por medlo e licencias u otros arreglos

> contractuales, de aqui que la consideracnén'de mternalizacuén se vuelva relevante, o las

“razones por las que se Iocallza en un smo determlnado. ;

* 1bid. Pag.11
2 |bid. Pag.13
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~Las cafactéristicas internas de las empresas y la [ED pueden ser identificadas dentro
“del marco analltico ecléctico de Dunning®® y sus tres elementos: las ventajas de

propledad e localizacién y las de internalizacion. Cada uno de estos factores
abarca . teorlas‘—bien articuladas de los factores que llevan a las empresas

) multlnac onales a'ser de la forma que son. El esquema sugiere que la empresa utilizara

: mecamsmos lnternos para alcanzar mercados foraneos si existen imperfecciones
‘~'S|gn|f|catlvas ya sea en la autoridad o en el mercado.

;'Se puede apreciar que los diversos determinantes tedricos no son excluyentes entre si,

,smo que se vuelven operatlvos dependiendo del tipo de IED que se pretende estudiar.
-Para’ Ramlrez“ tomando el caso mexicano como ejemplo, explica que pese a que

isurgen algunos patrones comunes entre los determinantes de la |ED, tanto para el caso

. agregado como para su localizacion, esos determinantes y su forma de contrastarios
e e s T e Ll 5 )

~empiricamente no son uniformes entre los diversos estudios.

sin’ embargo Io que su podemos considerar es que los determinantes de la. Inversion
f'Extranjera Dlrecta en . Méxlco en los afos noventa fueron fundamentalmente la

!dusmpllna Fscal el manejo de la deuda, la reforma- estructural entendlda como la

Inberalnzacnén economlca y la integracién regional.

“El fica que una teoria se nutre de distintas teorias bien ar afin de i en un solo
enfoque de la IED, puesto que el papel relativo que desempefia cada uno de los requisitos previos como determinantes de la IED
puede variar en cada caso especifico. Alejandro Ramirez Torres inversién Extranjera Directa en México; determinantes y pautas de

locatizacién. Tesis Doctoral. D de a. Pag.15
4 Alejandro Ramlvez Torres Ir ] Directa en M : i y pautas de localizacién, Tesis Doctoral.
Oepar Pag.37
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CAPITULO 2. BASES LEGALES QUE REGULAN LA INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA EN MEXICO.

A partir de la Revolucion Mexicana, la reglamentacion de la Inversion Extranjera en
nuestro pais se encuentra fundamentada en una marco legal plenamente establecido e
implementado a partir de una serie de disposiciones legislativas que tienen su origen,
desde la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos de 1917, pasando por
diferentes leyes y- decretos, que culminan con dos leyes fundamentales para la
operacion de dicha actividad econémica: la Ley para Promover la Inversion Mexicana y
: ; Regu‘la‘l‘* la lhve}rs\iyé‘n Extfarjjera de 1973 y la Ley de Inversidn Extranjera de 1993.

Es irﬁportanté destaca‘r'que estas dos ultimas leyes son representativas de dos
© momentos muy diferentes en cuanto al mane]o de la politica econdmica en nuestro
pais: la Ley de 1973 se presenta en un momento de amplio proteccionismo de la
economia nacional y aunque por primera vez se establecia un marco regulatorio para la
inversion extranjera directa, mantenia el caracter restrictivo de la politica nacional en
areas exclusivas para el Estado e inversionistas mexicanos. Por su parte, en 1993 la
estrategia econdmica del pais habla cambiado radicalmente debide a Ios grandes
problemas manifestados en la década perdida, lo que generd que el gobierno mexicano
implementara una serie de medidas encaminadas hacia la apertura, la privatizacién, la
desregulacion y la promocion del comercio y en general de los vinculos de México con
el exterior.

Es dentro de este contexto que la Inversion Extranjera, sobre todo la directa, va a jugar
un pépel sumamente importante en la nueva estrategia de desarrollo del gobierno
‘ "federal siendo el Tratado de Libre Comercio de América del Norte suscrito por nuestro

L ’pais un factor determlnante

Dada'|a4ikmpoﬁancia que ha tenido la inversidon extranjera en nuestro pais, este capitulo
aborda de manera sucinta las principales’ medidas leguslatlvas ‘que han regulado la

k operaclén de la inversion extranjera en nuestro pais a partlr de la Revolucién de 1917.

ParAa;e[Io seﬂha dividido el capltulo en tres apartados: en el pnmero se presentaran las
principales " medidas legislativas respecto de la Inversion Extranjera desde la
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"'éulmiqac'iéﬁ'rd'e; ié"Revp‘lu‘c’:i;érn:l\ﬁexicana. hasta principios de la década de los setenta.
En 'el‘segu}idé‘a'partadd!séfpiesentaré"un breve analisis de la Ley para Promover la
Regular la Inversién Extranjera de 1973, para finalizar el capitulo

Invers;én Mexica
con la Ley de tnversnén Extran]era de 1993

ca |tulo se refere solo al marco juridico en el que se ha

. desenvue o :la Extranjera en nuestro pals. dejéndose para el siguiente el

anallsns de las cuestlones que tienen que ver con los cambios en la politica econdmica,

- Jos cuales han fnodnf‘cado indudablemente el papel que juega la inversidn extranjera en

el desarrollo econémico nacional.
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2.1 Antecedentes.

Las transformaciones necesarias para expandir los mercados de bienes y productos, en
aras de una mayor competitividad en el comercio local e internacional, exigen también
reformas institucionales orientadas a establecer politicas qu‘e apoyen el desarrolio de
los mercados y de un mayor espacio a la iniciativa privada. El estudio del cambio en el
marco institucional nos permitira ver cémo influird en la conducta del ahorro externo en
México.‘ge’ne’ra'ndo cambios sustanciales en las elecciones de los inversionistas del
Amercadb iht‘e(rr‘aacyional de capitales, en particular en el periodo elegido en este estudio.

‘Durantye la primera década del siglo XX gran parte del malestar social derivado de la
dlctadura porf'nsta era producto de la Inversidn Extranjera y de las formas en que se

ejaba sent:r su influencia ya fuera en la fabrica o en el campo; para ello baste
i nos los problemas entre los obreros organizados por el Partido Liberal Mexicano y
Ias compaﬁlas extranjeras, los cuales existian desde antes de 1910, al igual que las

© “situaciones bastantes conocidas de Cananea y Rio Blanco. Dichos movimientos son
evidencia de la lucha contra los capitales extranjeros.

5 Por ello, Ia Revolucnén Mexlcana plasmo su caracter plenamente nacionalista y ademas
'motlvé la Iucha o :la soberanla y autodeterminacion econémlca del pais frente al
E extranjero o ; consagrado varios articulos en la Consmucnén de 1917, tales

s ﬁala que la rectoria del desarrollo nacional corresponde al

_;XXIX F Para expedlr leyes tendientes a la promocion de la inversidn mexicana, la

regulacuén de la’inversion extranjera, la transferencia de tecnologia y la generacidn,
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'—dufusnén y aplncacnén de los conocnmlentos mentlf‘cos y tecnologmos que requnere el
"desarrollo nacnonal

“.Con elld'se'cdhsagra el derecho que tiene la Nacion para permitir la presencia y regular
.elrfmjéion'ami'ento de la Inversion Extranjera en nuestro pais. Sin embargo esto no
A:si'griiﬁcé‘ que las diversas empresas extranjeras establecidas en nuestro pais,
principalmente inglesas, francesas y norteamericanas, acataran sin oposicion alguna la
incipiente legislacién mexicana en la materia. De hecho mas bien sucedi6 lo contrario,
ya que fue manifiesta su oposicion a los programas oficiales que trataban de
reglamentar su funcionamiento, como en el caso del petréleo, el cual fue el unico sector
en donde no se interrumpid la inversidn extranjera como consecuencia de la lucha
armada. . Durante los gobiernos de Obregdn y Calles, los esfuerzos por reglamentar {a
industria petrolera fueron constantes, como también la oposicion de estas empresas
para admitir cualquier regulacion de tipo laboral o fiscal.

Aunado a lo anterior durante el gobierno de Obregdén la afluencia de Inversion
Extranjera se detuvo, debido a problemas de caracter financiero, tales como la
restauracion de! crédito externo y la recrganizacion fiscal, ambos ligados estrechamente
con la reconstruccion de la economia nacional. El primero se resolvié en junio de 1922
a. traves.de la firma del Convenio de la Huerta-Lamont, donde se aceptaron las
- condiciones impuestas por el comité internacional de banqueros representados por
Jaques ' F.- Lamont, reconociendo el gobierno mexicano la deuda contraida con
'anteribridad y los intereses generados desde la suspension de pagos decretada por
Huerta en enero de 1914; ademas se incluyd en dicho convenio la deuda ferrocarrilera

7 "que’ no_habla sido garantizada antes por el gobierno mexicano. El reconocimiento de

dicha deuda por el gobierno mexicano significé un paso importante ya que favorecia la
. .'Ilegada de inversiones extranjeras que apoyarian Ios proyectos econdmicos del
gobierno obregonista. .

Otro paso importante para la reglamentacion de la Inversién Extranjera fue la
publicacion en el Diario Oficial de la Federaciéh el 21 de enero de 1926 (ya durante el
“gobierno de Plutarco Elias Calles) de bla Ley Organica de las fracciones | y IV del
artIcqu 27 de la Constitucion. -
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: conces:ones devexplotamén de ‘minas aguas o ombustlbles mmerales en el territorio
ide’ Ia Republlca .'a que convengan. ante’la Secretaria de Relacnones Exteriores (SRE),
';Ios térmlnos de ia’ Cléusula Calvo

prohibe que en ‘sociedades mexicanas que posean
se’ conceda “el permiso por la Secretaria de

Relaciones Exterlores‘ cuando 'ued en manos de extranjeros la mitad 0 mas del
mterés total de Ia soc edad o

Visto de manera general.y la Ley Organica sento los siguientes principios:

»~ Reglamenté la Clausula Calvo, asentada en el articulo 27 Constitucional,

» Limité la participacién de extranjeros en sociedades con fines agrlcolas en una
proporcion menor al 50%. ) _

» Fundamentd la necesaria intervencion de la SRE para constituir sociedades,
controlando la adquisicién de derechos por extranjeros. ‘

En opinidn del jurista Jorge Barrera Graf, esta etapa culmlna con la politica nacionalista
del presidente Lazaro Cardenas, quien‘durante su goblerno I|evarla a cabo una serie de

cambios estructurales,  tales: como Jla® reforma agrana, : la nacionalizacion de los
: ferrocarnles o la expropnacnén petrolera el 18 de marzo de 1938 que indudablemente
,»marcaron su: gestlén como. una‘de'la més nac:onahstas y’que sin duda afectaron la

. 'relacuén entre

** La Clausula Calvo se refiere a 1 de tos
bajo pena de perder sus blenes an beneﬂdo de la naddn m




'ram”caba Ios prlncrpros de la Ley Orgénlca de 1926 y

“*Federacion” un Decreto que
establecla requlsutos para la inversrén extranjera y mexlcana. ;

Este Decreto que se’ conocué como Decreto de Emergencua daba contlnuidad a una

: serie de Decretos que sucédleron a Ia suspension de garantlas constrtucuonales (Drano
‘Of“clal de'. a” Federacnén del 2°de junio de 1942), 'y como’ tal sus dispostcnones
culmmaban con, el levantamlento de dicha suspension . (f‘;ada para los treinta dias
postenores aI fn de las hostilidades con Alemania, Japén e Itaha entre otros).

: Las principéles disposiciones del Decreto de Emergencia fuéron:

~ La necesidad de obtener permiso’ que prevnamente y.en cada caso otorgara la
SRE para:

a) Que los extranjeros o' la: ocledades que pudieran tener socios

extranjeros no r,negocnaciones o empresas o el control de

ellas; p:bie'n» es ,concesiones de-minas, aguas y combustibles

'tuvreran. o pudleran ‘tener socios extranjerOS' para sustituir socios
'mexucanos por extranjeros, o para concertar operacmnes de compraventa

-:de acciones o de partes de interés, que'llevaran a obtener control por
extranjeros de las empresas meXIcanas |nd‘ ‘ as’ en “el Decreto.

» Se cdncedieron facultades discrecionales -a. la!

RE para negar conceder °

condxclonar los permisos y se Ie facult6 para establecer

a) Que Ios mexrcanos partimpen en el capital.de. socredades cuando menos
en un 51% ‘de su monto..

ores fuesen mexicanos.

37



: Promover la lnvers:én Mexxcana y Regula a: vérsiéh“éxtranjera (Diario Oficial de la

S Federacuﬁn. 9 de marzo de 1973), se dnctaron muchos Acuerdos y Leyes que adolecen
“del vicio de inconstitucionalidad, con excepcuén de algunas leyes (como la del Petréleo

y la’'de Minas) que no se basaron en'la legislacién de emergencia. Estos Acuerdos y
Leyes se encaminaron a la rigidez y el control de la inversion extranjera, entre ellos se
encuentra los siguientes: -

» Acuerdo del 17 de abril de 1945 que restringié el monto de la inversidn extranjera

en las empresas - de rradiodifusion, - produccién . y exhubncnén de peliculas
cmematogréﬁcas de transpones aéreos en eI terntono na lonal de transportes
urbanos e lnterurbanos y de plsc1cultura y pesca )

Ve Acuerdo del 27 de mayo de 1947 para restnnglr aI 49% Ia inversién extranjera en

eI capltal de las sociedades cuya actividad es Ia produccujn de aguas gaseosas.

e Acué‘rdo. del, 23 de junio de 1947 que cred la Comisién Mixta Intersectorial que
fo'rmdlq,doce normas generales que restringen ia inversion extranjera, entre
" estas normas destacan:
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-a.~-La que Hmlté -asun= 49%'Ia mversnén extranjera ‘en=- empresas ya""""""'

: 'establemdas . 8 R s
b. La que exlglé la aprobacnén de Ia SRE para empresas que se constltuyan o
“con la fnnalldad de explotar la lndustrla petrolera : ’
c. La que obhgé a que las accnones representativas del capltal socn
sociedades que se establecleran y fueran suscritas por mex:canos fueran

de Ias

kf'nommatlvas o
d. La que fijo el Iimlte dela participacion de inversién extraruera en 49%
. para Ia industria del hule: :

> Decreto del Ejecutivo del 2 de julio de 1970 que fijo el limite de 49% a la inversién
extranjera en actividades relacionadas con la siderurgia, cemento, vidrio,
fertilizantes, celulosa y aluminio. La participacién de los mexicanos en el capital
social de estas empresas debia estar representado por acciones nominativas.

» Decreto del Ejecutivo del 24 de octubre de 1972 que incluyd a la industria
manufacturera de componentes automotrices entre las actividades restringidas
para | a inversion e xtranjera. El ! imite era que | os mexicanos d ebian poseer e!
60% del capital social de la empresa, representado por acciones nominativas.

2.2. Ley para Promover la Inversion Mexicana y Regular la Inversion Extranjera.

La Ley para Promover la Inversion Mexicana y Regular la Inversidon Extranjera se
. publicé en el Diario Oficial de la Federacion el 9 de marzo de 1973, derogando todas las
. dlsposxciones Iegales ] reglamentarlas antenores que se le opusieran (articulo quinto
”transnono) '/Cab mencnonar que ademés de esta Ley existian muchas otras leyes con

e n{aterla de mverstén extranjera Algunos ejemplos son: la Ley del
i de’ Bancos, la Ley de Vias Generales de

G Petroleo. la Ley‘ de Mlnera. ia: Le
_Comunlcaclones Ia Ley de Insmumones de’ Seguros la Ley de Fianzas, etcétera.

Ré};peqto dg"]a 'pdlyitic::éf_e:éon ca seguida durante aquellos afios de la promulgacion

amental consistia en mantener un estricto
o clave dentro de la economia, esto con el
F e 19




La expansion ‘de a| r';'ve'rsién extranjera existente, sefialando que se requiere
permiso para la‘inversion .en nuevas lineas de productos, nuevos campos de
actividad econémica y nuevos establecimientos.

Ademas se incluye dentro de esta Ley la regulacion de fideicomisos en la zona
prohibida, se establece el Registro Nacional de Inversiones Extranjeras, asi como las
sanciones respectivas por incumplimiento de la Ley y de las necesarias inscripciones
ante el Registro Nacional de Inversiones Extranjeras. *°

Es destacado el hecho de que aunque la regla general de la Ley en cuanto al limite
maximo de participacion del capital extranjero en cualquier sociedad, es el 49%,
existian algunos casos_en.que este porcentaje era incluso menor, como en ‘el caso de

las conces:ones mlneras especuales, en donde el capnal extranjero sélo podia Ilegar al
4%. o la 1 '
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T extranjero

‘ Uextranjeras sm personal ad Jurldlca y Ias soc:edades mexlcanas con mayoria de capltal

Como'su ndmbre lo indica una finalidad importante de esta Ley es la promocién de la

" inversién nacional. Este objetivo se cubre obligando al inversionista extranjero a buscar
‘socios mexicanos para emprender negocios en México. Por otra parte la Ley contempla
el principio de no-retroactividad, el cual permite que empresas, con el 100% de capital

. ‘extranjero, que se habian establecido en el pais con anterioridad a la publicacion de la
Ley, puedan seguir operando sin modificaciones. Tal es el caso de las empresas
automotrices, entre otras. En este sentido, el profesor Lorenzo Thomas Torres dice que
para 1984 cerca del 40% de las empresas inscritas en el Registro Nacional de

Inversiones Extranjeras tenian el 100% de capital extranjero.

de emergencia (a partir de 1942) o ‘Fe eral Esta sntuac:én

provoco amparos que Ilegaron a,Ia 6 du as respecto a la Iegalldad del

marco regulatorio de inversién extranjera en MéXICO

Por ello, para una mejor evaluacion de Ia.lnver én Extranjera se crea en Ia Ley para
Promover la Inversién Mexicana y Regular.la Invers:én Extranjera de 1973, la Comisién
Nacional de Inversiones Extranjeras, la cual quedo integrada por los titulares de siete
Secretarias de Estado: Gobernacion, Relaciones Exteriores, Hacienda y Crédito

" Ignacio Gomez- Palacio. Analisis critico de la Ley para Promover 1a inversion Mexlcana Y Regular la inversion Extramera En:
Juan Banaeras Casanova (cool ). Politica, Yy
de Mexico. Mexico, 1984, P. 222,

" Jorge Barrera Grat. C sobre la ia:La i6n de ta i jera en México.

41




*Publico;” Patnmonlo Nacnonal |ndustrla y Comerc:o. Trabajo y Prev:suon Socnal y de la”
Pre5|denc|a ; : ; ;

aumento o

lon ‘son las &gunentes" é‘—"el

Las funciones de -‘esta com

disminucién de la propormén en: que podré pamcnpar air versn xtranjera resolver

sobre la inversidn extranjera que se pretenda efectuar en empresas establecidas o por

establecerse en México o: sobre si part:cnpacnon en nuevo campos de actividad

econémica, y ser un érgano de consulta obl[gatona para las dependencnas del ejecutivo
federal, organismos descentrallzados y empresas de paﬂlcnpacnon estatal en materia de
inversiones extranjeras.

Ademas su labor es emitir una resolucion previa, ya que no esta facultada para emitir
autorizaciones, la cual es indispensable para cualquier acto que contempla la Ley. Se
requiere resolucion previa para los siguientes casos:

a) La adquisicién de mas del 25% de las acciones representativas del capital social
de una empresa establecida.

b) La suscripcidon de mas del 49% de una empresa por establecerse.

c) Adquisicion de acciones al portador (después de. 1983 no se requeria esta
resolucidon puesto que todas eran nominativas).

d)  Adquisicion de mas el 49% de los activos fijos de una empresa establecida.

e) El arrendamlento de una empresa o0 de los servicios esenCIales para su
explotacnon : 5

f) Cuando Ia admlnustrac:on recaiga en extranjeros o cuando Ia |nversnén extranjera

ualquner tyltulo la facultad de determmar su anejo .

ea de productos carnpo de actnvndad )

econémac

Se observa que esta Iey representé un.gran pasd adelante para la regulacion de la
inversian extranjera en nuestro pals Sin embargo, después de los primeros aiios de la
década de los ochenta, nuestro pals sufrid importantes modificaciones en cuanto al
modelo de politica econdmica, el cual viré 180 grados, al pasar de un esquema cerrado
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:'anero en el Reglamento de la Ley para Promover Ia Inver5|on Mexlcana y Regular Iav'

3 Inversron Extranjera, publicada en el Diario Oficial de la Federacnén el dia 16 de mayo

2 de ;1989. donde se reconoce la importancia de la inversion foranea en.la captacion

" ahorro nacional, ademas que se hace explicita la-preferencia por recibir inversion
éxtranjera directa que supla, hasta cierto punto, el endeudamiento externo de México.
En segundo lugar, y mas importante aun, es el establecimiento de un nuevo marco legal
en materia de inversion extranjera: La nueva Ley de Inversion Extranjera, que se
publica en el Diario Oficial de la Federacion el 27 de diciembre de 1993.

2.3. Ley de Inversion Extranjera de 1993,

Durante las ultimas décadas hemos sido testigos de impresionantes transformaciones
economicas. politicas e incluso tecnoldgicas que han modificado sustancialmente la
forma en que los paises y el resto de los agentes econdmicos se relacionan entre si y
que han dado lugar a la aparicidn del término globalizacion de la economia. Entre ellas
podemos mencionar el fin de la guerra fria, los adelantos tecnologicos en materia de
microelectronica, telecomunicaciones y computacion, la incorporacién de nuevos
actores en la escena econdmica que se han convertido en potenciales competidores en
los mercados mundiales de mercancias y capitales, asi como la aparicién, en algunos
casos, y consolidacion en otros, de bloques economlcos en todas las regiones del', :

mundo.

: mexlcano a modlflcar la eguslacaén que en materna de mversu&n extranjera




Por ello a finales de 1993 aparece publ:cada en el Diarlo Ot”cnal dela Federaclon la Ley'
de Inversion Extranjera. la cual tendria’ un |mportante |mpacto en las expectativas de la
empresa multinacional. Esta Ley abrogo la Ley para Promover |a Inversién Nacional y
Regular la Inversion Extranjera de 1973. la. Ley Organuca de'la Fraccion | del Articulo 27
Constitucional de 1926, y el Decreto dpe eist‘ébllece la necesidad transitoria de obtener
permiso para la adquisicion de bienes a extranjeros y para la constitucién o
moadificacion de las sociedades mexicanas que tengan o tuvieran socios mexicanos de
1944. Ademas de derogar algunos articulos de la Ley Federal de Armas de Fuego y
Explosivos.

En cuanto a su contenido la Ley de Inversion Extranjera consta de 36 articulos mas 11
transitorios, los cuales se dividen en ocho titulos. El Titulo Primero comprende las
disposiciones generales e incluye importantes definiciones para inversidon extranjera,
inversionista extranjero, zona restringida (llamada por la anterior Ley zona prohibida) y
la Clausula de Exclusion de Extranjeros. B

El Titulo S egundo se refiere a |a adquisicion d e bienes inmuebles, 1a & xplotacion de
minas y aguas y de los ﬁdelcomlsos El Titulo Tercero (De Ias soc:edades) hace‘
referencia a los permisos que debe otorgar la SER en caso de que se desee constntunr
camblar el -nombre -0 dnsolver una sociedad. El Tltulo Cuarto_ (De la mversnon de

personas morales extranjeras) re refiere a las personas que pueden mtroduc:lr capital
extranjero asrr com‘ oS req/]sntos que deben de cum ll "’TItU'O Qumto hace
' referenc:a' I version . r . ) Comusuén Namonal de
Clav : Titulo Septlmo.

anterlor se observa en.al amculo 2 de Ia Iey un par de definiciones importantes:
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Inversion Extranjera:

a)-La partlcnpacuon de mverslomstas extranjeros en - cualquier proporc:on en el
. capntal social de sociedades mexncanas :

b) La realizada por sociedades mexlcanas con mayorla de capital extranjero y

c) La participaciéon de inversionistas- extranjeros en’ las “actividades’ y actos”

contemplados en esta ley.
Inversionista extranjero:

La persona fisica o moral de nacionalidad dnstmta a Ia mexncana y Ias entldades
extranjeras sin personalidad juridica.

En también importante destacar cual es el espiritu de la ley. la cual se puede descubrir
en el Articulo 4°, donde se observa cual es la acmud del gobaerno mexmano hama la

Inversion Extranjera

frente al exterior.




:La nueva* Ley deflne que actwndades son-‘para el Estado Mexicano para mexicanos o
; somedades mexucanas con clausula de exclusuon de: extranjeros. ‘para participacion’
limitada de la |nver3|on extranjera (donde aparece Ia transpoﬂacnon aérea, a diferencia
de la Ley de 1973) 'y para paﬁncnpacnén mayor al 49% de inversion extranjera con la
: <resolucuon favorable dela Comlsuoh Nacuonal ‘de’ Inversnone' Extranjeras (en Ios que se

admln(stracnén de

uncluyen rubrosi‘ com termmales aéreas. ‘servicios Iegales

= perforacuon de pozos petroleros y de gas, etcétera)

U'na'difekrenc‘ia Sustancial con la ley de 1973 es que la actual ley elimina la norma

-;‘général del porcentaje maximo del 49% para la participacion de la inversién extranjera,
ya que en la legislacion anterior si las disposiciones legales o reglamentarias no exigian
un porcentaje determinado, la inversion extranjera podia participar en una proporcién no
mayor al 49% del capital de las empresas y siempre que no tenga, por cualquier titulo la
facultad de determinar el manejo de la empresa.

Otro aspecto en la legislacion vigente que favorece la colocacion de inversion extranjera
en el pais es el concepto de Inversion Neutra. Este tipo de inversion no se computa
para determinar el porcentaje de inversion extranjera en el capital social de sociedades
mexicanas (Articulo 18). La razon que da la ley por la cual no se computara esta
inversion, es porque no implica el derecho de voto o tiene derechos corporativos
limitados. Para la legistacion mexicana el tema del control ha sido relevante. Esta ley no
reconoce  que bajo ciertas condiciones una empresa puede ser controlada por los
tenedores de obhgacnones, titulos crédito’ u - otros  titulos con derechos | corporatnvos
limitados, por ejemplo cuando exista posnb!lldad de cortar el fnancuamlento :

La clave de las nuevas preferencias otorgadas esta en la especnflmdad de Ios dnstlntosi‘;" .

"candados que impone la legislacion. Mientras que en'la Ieg|slacu5n antenor (con normas

..como la regla general del 49- 51%) se protegia a las’ empresas nacuonales de maneraf L

mas abstracta de la inversion extranjera, la actual Ieglslacnén reconoce algunas ramas y‘

areas especificas restringidas al Estado mexicano y a mexlcanos pero advnerte cnenas‘ :
nociones de teoria econémica sobre los beneficios del hbre mercado en cuanto ala
asignacion eficiente de ios factores de la produccuén.
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"Desde eI Reglamento de la Ley para Promover la-Inversion Mexicana y Regular la -
“Inversion. Extranjera y la Resolucion General numero 1-que establece un procedlmuento' i
expedlto para que la Comision Nacional de lnversnones Extranjeras emita resolucnones' :
especifucas publucada en el Diario Oficial el 21 de jumo de 1989, se ha buscado limitar
Ia dlscrecnonahdad de ese organo. Este hecho se plasmo en la Ley de Invers:én
Extranjera

La Comlsmn Nacional de Inversiones Extranjeras segun el mcnso I de Artlculo 26 de Ia .

Ley de Inversion’ Extranjera debe disefiar mecanismos para promover la tnverston en

' Mexwo nola inversion nacional s olamente. En cambio, el arﬁculo‘1 0 e I‘a ley para -
inversiones extranjeras de 1973 estaba encaminado a la promocnén de la Inversuon
mexicana.

Este tipo de cambios orientados a no discriminar, en la mayor medida posnble. ala
inversion e xtranjera, s e ven traducidos en el & mbito e conomico como un retlro dela -
. "ayuda ‘a los productores nacionales de bienes y servicios: Pasar de un mercado
' protegido (no solo de la inversion extranjera, sino del comercno extenor) a un mercado
que demanda cambio y eficiencia. §

como respuesta a los camblos :
internacional, asi como a Ios derlvados de Ia propia dlnamnca nacnonal

47




: CAPITULO 3. POLITICA ECONOMICA Y CAMBIO ESTRUCTURAL.
'3.1 Antecedentes de la IED en México.

Desde finales del siglo XIX, la Inversién Extranjera Directa (IED) ha tenido una
importante participacion en importantes sectores de la economia mexicana. En ese
entonces los flujos de capital exterior mas importantes provenian de Edropa Occidental
y de Estados Unidos, los cuales se orientaban en particular hacia actividades mineras,
petroleras, textiles y de transporte; en la explotaciéon de haciendas y plantaciones, en la
expansion del sistema ferroviario y una serie de servicios, incluidos la energia eléctrica
y la banca.

Al iniciar la Revolucién Mexicana las inversiones extranjeras acumuladas representaban
aproximadamente, entre 67 y el 73% del total de las inversiones realizadas en nuestro
pais. La presencia de estos capitales incidio fuertemente en el descenso de los precios
del transporte y en la mejoria de las comunicaciones en gran parte del pais,*® lo que
“ contribuyd de manera importante al crecimiento econémico que indudablemente se
presento durante la época del porfiriato.

El periodo que abarca desde el inicio de la Revolucidon en 1910 hasta finales de la
década de 1930 presencié una serie de importantes transformaciones que fueron
fundamentales para el posterior desenvoivimiento econémico politico y social del pals.
Con base en la Constituciéon de 1917 y las Ieyes que de ella emanaron se otorgd a la
nacion la propiedad legitima e inalienable de los recursos naturales y se establecid el

derecho a la huelga y la suspensnén del trabajo

-Estos cambnos constutucuonales man F 3sta

M CEPALL La mverswin Extrangera en América Latina ¥ ¢l Caribe, Informe 19949, Sami}lg\v de Chite, 2000 [1. Mevco' Inversion Extranjera

Directa y Estrategias Smpresanales, Pag. 100
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- posrevolucionarios;- -los - niveles--de capltal foréneo se mantuvneron -sin® mayores

alteraciones®®. Ademas, hasta finales de Ia década de 1920 Ios recursos fiscales
generados por capltales extranjeros fueron fundarnentales p‘ ra: el fortalemmlento de las

fmanzas del gobierno.®®

s (1934 1940) que tuvo lugar la
»o y politlco que definié con las

Fue durante la presidencia de Léiaro g
consolidacién del reordenamlento soctal [ )
bases del pais hasta finales de“la’ década de 1960 La reforma agraria y las
nacionalizaciones, asi como la busqueda y el lmp‘ulso de laintervencién econoémica del
Estado con vistas a lograr la modernizacion del pais sobre la base de la industria
nacional, fueron algunos de los principales sustentos del desarrollo durante ese
periodo. La nacionalizacion del sistema ferroviario en 1937 vy, sobre todo, Ila
expropiacién petrolera en 1938, repercutieron profundamente en los flujos de capital
extranjero y en la relaciéon de las empresas extranjeras con el Gobierno, ya que entre
1935 y 1940, el acervo de la |ED registré una caida de 42%.%'

El fin de la Segunda Guerra Mundial en 1945 repercutié indudablemente sobre los flujos
de IED que llegaron a nuestro pais, ya que después de esa fecha y hasta inicios de la
década de los setenta se observa un aumento sostenido de ella. Su tasa de crecimiento
promedio anual, que en la década de 1950 habia sido de 2.3%, saltdé a 8.1% entre 1961
y 1970. Aunque es indudable que el incremento de los flujos de IED durante esa época
hacia nuestro pais se debio a una coyuntura internacional bastante favorable para la
llegada de empresas extranjeras.

Sin .embargo la afluencia de_ IED al pais no 'se deblo exclusuvamente al entorno
- internacional. No debe de pasarse'por‘ :

'“lbua Pag. 101

RO
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e 'mercado cerrado a’ Ias mportacnones Io cual lumltaba Ia competencxa de mercanclas y -

servicios extranjeros por barreras arancelarnas y no arancelanas (Ilcencuas permlsos vy -
“cuotas de mportacnén) ademas de un t:po de camblo t"jo : :

En cuanto a su destino la inversion ex‘t'ryérnigrrar mpsti’b una gradual diversificacion, al
trasladarse de las actividades agrlcolés a los éebtores industrial y de servicios. Al inicio
de la década de 1970, la participacion del capital foraneo en el PIB manufacturero
alcanzaba a mas de 20%, concentrandose en los productos quimicos (71;2% del PIB
del sector), la maquinaria y los aparatos eléctricos (62.6%), y el equipo de transporte
(35.5%) (Sepulveda y Chumacero, 1973). En el periodo que abarca de 1940 a 1973,
Estados Unidos fue el principal pais de origen de la IED que ingresaba a México con
una trayectoria en constante ascenso, ya que paso de representar del 63.7% al 78.1%
En 1970 |o seguian en i mportancia |a R epublica F ederal Alemana, el Reino Unido y
Suiza, con 3.4%, 3.3% y 2.7% de la IED total, respectivamente.>?

Como se habia comentado en el Capitulo 2, un hecho importante en la evolucion
economica de México fue la promulgacion en marzo de 1973, de la Ley para Promover
la Inversion Mexicana y Regular la Inversidn Extranjera, la cual establecia por primera
vez, un marco regulatorio especifico para la IED. En esta Ley se mantenia el caracter
restrictivo de | a politica nacional al reservar una serie d e actividades e xclusivamente
para el Estado (petroleo, petroquimica basica, electricidad, mineria, ferrocarriles, etc.) y
para los inversionistas mexicanos (radio y televisién, transporte urbano, aéreo y
maritimo nacionales, explotacion forestal, et;:}). Todo ‘ello justificado por fuertes
argumentos de nacionalismo econémico. c '

o La Inversnén Extranjera Directa podria >ener un pamcnpacnén maxnma de 40° a 49% del‘ L

.'capltal en empresas y acthldade’ relacionadas con'la explotacnon y ‘el aprovechamlento‘




discrecionales para determinar en qué sectores y actividades la Inversidn Extranjera no
deberia exceder el 49% del capital social de las empresas.

Sin embargo ya para finales de la década de 1970, el modelo de desarrollo basado en
la sustitucion de importaciones industriales comenzaba a revelar sus importantes
limitaciones. El estancamiento del sector manufacturero privado se reflejé en un
incremento sostenido de los déficits comercial y de la cuenta de capitales, que no
podian seguir financiandose con el superavit del sector primario. Sin embargo el modelo
no -colapsd gracias a las ‘exportaciones petroleras y al endeudamiento externo,
elementos que permitieron sobrellevar la crisis estructural. A pesar de varias décadas
de incentivos directos e indirectos, en general la industria mexicana no habia
demostrado capacidad para integrarse a la economia internacional®™. Las unicas
excepciones eran unas pocas ramas_.man;ifactureras con- alta participacion de
empresas extranjeras. N

Si bien para la segunda mitad de la década de 1970 el modelo se encontraba en crisis,
ésta no estalld debido al endeudamiento externo posibilitado por el descubrimiento de
importantes yacimiento petroleros en e! sureste de! pais en medio de una crisis
energética mundial a finales de esa década. Sin embargo la’situacion revento con la
falta de liquidez que se expresé en la llamada crisis de la deuda de 1982, la cual
inauguro uno de los periodos mas tristes y deCepcionvante’s‘en ¢uanto a crecimiento
econémico, no sélo en México sino en la mayoria de los paises de América Latina, Io
que motivd el cambio en el viraje en el rumbo econémico del: pals. al ‘pasar de un
modelo de crecimiento basado en el mercado lnterno a uno onentado plenamente al

comercio y la inversion mternacnonales

La nueva estratégié'de:‘desarrollo le’ otbrgé uh'importante papél en 4I'a‘ éstratégié de.

crecimiento a Ia mverstén ext njera (Peres 1990) y a !a apertura comermal Ia cual se
mamfesta contun ente ent a part|r de 1986 con la firma de adhesion de Méxnco aI "

o ' Aranceles Aduaneros y Comerc:o (GATT). Dentrb de lasg
for acxones de ese penodo debe destacarse la f'rma deI Pacto de‘

Acuerdo Ge er I

grande}s ;ra

53 Ibid., Pag. 102
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Solidaridad Econdmica (PSE) en diciembre de 1987, que tenia como objetivo controlar
las variables macroecondmicas que en ese momento se encontraban totalmente
incontrolables, y que establecia que las nuevas prioridades econémicas del pais eran el
desarrolio de un sector manufacturero privado dinamico y una creciente participacion en
los mercados internacioné!es,pér_ medio de las exportaciones.

La consolidacion dé' 108" 'camb'io's Ilegé durante el sexenio del Presidente Salinas de

Gortari (1988- 1994) perlodb ‘en’el que a la desregulacion y apertura de la economia
empezaron - a sumarse ‘amplios programas - de privatizacion .de activos estatales,
esquemas de conyersuon de deuda externa en capital, y la eliminacion generalizada de

sub'si'dios directos e indirectos, asi como de programas orientados hacia empresas,
‘sebct’ores y regiones especificas. No obstante, la politica que mayor impacto tuvo en
México fue la de fomento de las exportaciones mediante los programas de actividades
de magquila.

En este contexto, las iniciativas para atraer inversiébn extranjera adquirieron gran
relevancia como parte integral de la nueva estrategia. Desde la perspectiva
macroeconomica, estos recursos se convirtieron en una de las principales fuentes de
financiamiento; se dejo asi atras una. orientacidn microecondmica y de organizacion
industrial, para transformarlos -en- uno de factores mas importantes para la
modernizacion econdmica y la orientacién exportadora del sector manufacturero.

A partir de entonces, Ia' Comlslon Nacnonal de Inversiones Extranjeras (CNIE) se

convirtid en la pnnc1pal mstltu |6n en materla de pomlcas relacionadas con la inversion

: que concluyé con Ia emlsmn en diciembre de 1993 de la Ley de Inversién Extranjera. la

¢cual entre otros aspectos eliminaba la norma general del porcentaje maximo de 49%
T para la parﬂcnpacuén de la inversion extranjera. De esta manera un siglo marcado por un
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gran~ nacnonallsmo con- respecto al capital extranjero se cerrd:-con una acelerada
apertura.

3.2. Marco rflacrbeconémico y cambio estructural.
Con motivo de la crisis de la deuda de 1982 México realizd un camblo a fondo en su

estrategia econému:a. lo que implicd dejar atras las polmcas ‘de ,susmumon de
obiernc de Mlguel de.

importaciones y redefinir el papel del Estado en la economia. EI
la Madrid (1982-1988), que entonces iniciaba, establecio como

dad: de corto plazo
el restablecimiento de la estabilidad financiera y definid como metas le medlano plazo.

~ incrementar la competitividad;
~ depender mas del ahorro interno que del externo; y
» promover la desregulacion y descentralizacién de la vida econémica.

Podemos decir que la politica econémica de México iniciada en el decenio de los aiios
ochenta, orientada a la insercion de nuestro pais en la economi‘a mundial, se sustentd
en los postulados del Consenso de Washington, los cuales establecian diez reformas
fundamentales: disciplina fiscal, reforma del gasto publico, reforma fiscal, liberacion

financiera, - liberacion comercial, inversidn extranjera directa, privatizacién, - -

desregulacion y derechos de propiedad. 54

El primer.paso que.dio el gobierno fue la instrumentacién en 1983 de un paquete
ortodbxofdé'estabilizaciéh con el apoyo del Fondo Monetario Internacional, el cual no
tuvo - el . éxito esperado. por lo que le siguié una crisis de la balanza de pagos a
. medlados de 1985 Ante ello se establecieron medidas que consistieron en acelerar aun
S mas. Ia llberamon del comercio, lo que evidenciaba el inicio del proceso de reforma

T estructural;

* Francisco Suarez Davila, Ccmvergencxa y Dwers:dad de las Politicas Econdmicas Nacionales Ante un Mundo Globalizado: El
Caso de México, México: Tr y C io Exterior. Banco Nacional de Comercio Exterior. S.N.C. Fondo de
Cultura Economica. P, 187




'premo del petrél :o se ¢ spll'qmo ‘al pasar de un promedio de 25. 3 dé|ares poribarnl a.-
uya consecuencia fue una caida de! PIB de 3.8%, por:lo que reduc:r la"

‘vdependenma de Méxlco de Ios recursos petroleros se volvid un objetiva pnorltano

lUn obstéculo para. Ia estabnllzac:én y la recuperacion econdémica del pais habia sido fa

; ~gran deuda externa aunada a la ausencia de fuentes privadas de dinero fresco Para

1983 el goblerno negocué un programa de reestructuracion de la deuda que permmo un

. resplro temporal. aunque incremento la necesidad de financiamiento externo a partir de’
1985, lo q‘ue generé en ese aio una segunda reprogramacion de deuda en donde se
logré una distribucién mas pareja del principal vigente. No obstante, tras la caida de los
precios del petrdleo en 1986, las necesidades de financiamiento externo del pais
cambiaron una vez mas. Frente a la amenaza de una moratoria unilateral por parte de
Meéxico, los bancos comerciales accedieron a cooperar con la iniciativa de Estados
Unidos conocida como Plan Baker, el cual marcaba un cambio en el manejo de la
deuda por parte de los paises acreedores. En 188G el gobierno mexicano firmé un
nuevo acuerdo de contingencia con el FMI y el Banco Mundial se comprometié a
contribuir con prestamos durante 1986 y 1987, los primeros de varios préstamos para el
ajuste estructural y sectorial.

Es importante destacar que si_bien la renegociacion de la deuda, que_se habia
convertldo enun verdadero Iastre para la recuperacidon econémica, Iogré una reducc:én
en su saldo. esto no constltuyé un-alivio importante en cuanto-al monto total de la
y,ldeuda. pero sx tuvo un |mportante efecto positivo en las expectativas del puablico

; Anacnonal 'y extranjero, de:;que 'la ‘'economia mexicana podria volver a crecer, que
~:regresaba al mercado de capltales y que se abrian nuevas y seguras oportunidades de
mverslon A esta snuacu‘)n habrla que agregarle la privatizacion de la banca que reforzd

" aun mas las expectatwas de Ios mversxonlstas potenciales.

%% Nora Claudia Lusting. Méxlcé. de Crisis en Crisis. México: Tr icit ica y C it ior. Banco de
Comercio Exterior. S.N.C.. Fondo de Cultura Economica. P. 125
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omfa todavna no se recuperaba totalmente, lo cual se reflejo en el
o'v‘tra el peso que siguid al derrumbe de la bolsa de valores de

‘octubre def1987 .Dicha sntuacién fue inesperada, puesto que el pals tenia niveles de

reserva ‘sin precedentes y. las politicas macroecondmicas y estructurales al parecer iban

‘enel ca Los responsables de la politica econémica consideraron que el

-,lelevado indice de Jacion era la causa de la volatilidad de las expectativas, por lo que

el ‘objetlvo rimordial se ‘convertia en el combate a la inflacion.

: gDi‘cho escenario obligaba a intentar una nueva estrategia para poder paliar la crisis. Fue
g entonces que en diciembre de 1987 el gobierno anunciara el Pacto de Solidaridad
Econdmica, el cual se suscribié conjuntamente por el gobierno y los representantes de
los sectores obrero, campesino y empresarial que ofrecia reducir la inflacién a la mitad.
Dicho Pacto tenia como componentes basicos: cortes adicionales al déficit fiscal, un
mayor ajuste a la politica monetaria; la liberacidon del- comercio y una politica de
ingresos a través del ajuste de los precios y tarifas del sector piblico.®

Sibien es cierto que el P acto, Iogré controlarla inflacién, el repunte econdémico que
esperaria una vez controlada ‘esta no se alcanzé lo.cual evndenctaba que la disciplina
fiscal y las diversas reformas estructurales aunque representaban condiciones
necesarias para el creclmiento no eran suficientes,” o tal vez las adecuadas, puesto
que una- economia sin; perspectlvas de crecimiento no alentaba la inversion privada 'y
este no asum|ria Ias rlendas de la recuperacion, debido a que temia un fracaso o la
alteracién de las 5.

- Por ello una de las medldas mas controvertidas de! paquete fue el aceleramiento de la

hberallzac1én del comercno Se redujo el arancel maximo, se eliminaron los prec:os de .’
,|mportac:on oficiales y se prescindio. de Ios permlsos de importacién en todos Ios
anlculos excepto en algunos productos ‘;agrlcolas. automoviles y productos~

s farmaceutlcos no obstante esta Ilberahzacuén combmada con la apreciacion del tlpo de

® Nora Claudia Lusting. México. de Crisis en Crisis. ica: Tr y Ce i jor. Banco i de
camermo Exterior, S.N.C. Fondo de Cultura Econdmica. P. 126 S
“ Nora Claudia Lusting. México, de Crisis en Crisis, ico: Tr ici ica y C it ior. Banca i de

Comercio Exterior. S.N.C. Fondo de Cultura Economica. P, 127
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‘o cambio real tdlo—como—résultaddun empeoramiento de la balanza comercial, deterioro

"-,que se tradu;o n qu
evnando aI mlsmo'tle po Ia repammon de capitales y manteniendo tasas d e interés

a polltlca de mantener el valor del peso fijo fuera menos creible,

reales mtemas muy: altas. resmnando las cuentas fiscales por el pago de intereses

L ,sobre la deuda interna

o aé:r"eas."la“s empre as sidentirgicas y Teléfonos de México, entre otras.

:‘,Alf asumlr Ia presndencua en dlt:lembre “de 1988 Carlos Sallnas de Gortan se
,comprometlo a lograr el crecimiento sin sacrificar la establlldad de precios, para lo cual
establecid el Pacto para la Estabilidad y el Crecimiento Econémico. La prioridad era
“revertir la tendencia en la transferencia de recursos, de manera que el pais no se viera
:obligado a generar considerables superavit para financiar el servicio de 1a deuda y la
fuga de capitales y tampoco debla de depender de tasas internas altas de interés para
. atraer capitales o evitar su fuga. Por tal motivo los esfuerzos de ese gobierno se
- canalizaron en tres aspectos:

~ Reducir la carga del servicio de'la deuda.
» Fomentar la repatnacxon de capltales y
> Atraer nueva mvers:on extranjera.

El-Plan Brady®® que planvtéa'bvavla“ féducéién tanto del principal como del servicio de la
deuda externa, fue una estrategla dec:snva para que México en 1990 pudiese
reestructurar su deuda con'la’ banca ‘comermal Aungque los ahorros derivados de esa

reestructuracion no fueron |mportantes el gobierno confiaba en que el efecto indirecto
de los acuerdos elevaria la confanza del sector privado, estimularia la repatriacion de
capitales, se lograrian tasas de interés interna mas bajas alentaria el crecimiento
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o econémico"No ‘obstante, esto no se dio'con’la rapidez que se esperaba. De igual forma,
aunque Ias reformas comerciales y del sector publico' se daban a gran velocidad, no
habuan producndo el cambio gradual en la necesutada afluencia de capitales, por lo fue
necesario buscar otras alternativas.

'En ese sentido se establecieron y Vpu‘siieron"en marcha dos politicas en particular. La
primera fue la repnvatlzacubn de los bancos (pnvatlzados en 1982), lo que provoco un
efecto positivo inmediato en las expectatlvas sobre la economia mexicana y acelerd los
flujos de capital. Asnmnsmov ‘eyn poco tiempo se abatieron las tasas de mterés de los
CETES y con elio aumenté‘a confianza del sector privado. La otra polltlca que se

implemento fue la propuesta para establecer un acuerdo de hbre comercuo con Estados

Unidos, iniciativa que represento un fuerte impulso a la conf’anza empresanal al abrir

nuevas oportumdades de’ mverslén Bajo este esquema Ias entradas de capital, que
. fueron una combinacion de capltales repatriados, préstamos del exterlor e inversion
" foranea, continuaron fluyendo.: En ese entonces ‘la ‘inversion ' extranjera directa se
'»'lmcremento en 36% respecto de 1990 y.la inversion en cartera fue cinco veces mayor, 5
Lo preocupante de esto era que gran parte de la inversién en cartera era considerada
B como volatil, lo que convxmé a'la devaluacxén de diciembre de 1994 en una crisis de
- grandes proporc:ones.

. No obstante. el proceso de establllzaCIén basado en el tipo de cambio nominal, asi
““como la combmacién de una polItlca deliberada para atraer capital privado, el descenso

de las tasas de mteré y de algunos cambios reglamentarios en el mercado de valores

aprecnacnén del tipo de cambio real se exacerbd por las cuantiosas

i entradas de capltal que recibié México, dando como resultado un creciente desequilibrio
en Ia cuenta corrlente que se fue financiando con la afluencia de capital del exterior,

’ estrategla qu resultaba demasiado vulnerable y que de afectaste dichos flujos por
-’ factores exégenbs, la economia mexicana podria verse forzada a realizar un ajuste

-, subitoy se\}éro. dada su dependencia de esos flujos.

¥ S llamo asi debido a que el Secretario del Tesoro en cuya gestion se anuncic el plan era Nicholas Brady.
¥ Nora Claudia Lusting. México, de Crisis en Crisis. México: Tt y Ci io Exterior. Banco Nacional de
Comercio Exterior. S.N.C. Fondo de Cultura Econdmica, P, 129




“",razones se creIa que los mversuonlstas no de]a rian de nvertlr en Mexnco. :

En 1694 la decision de la Reserva Fedefal de Estados Unidos de incrementar las tasas
‘de interés debido a los temores por posibles presiones inflacionarias, provoce la
disminucion de los flujos de capital hacia México, ésimismo, el asesinato del candidato
del PRI para las elecciones presidenciales de 1994, Luis Donaldo Colosio, generé una
caida abrupta en las reservas internacionales. Sin embargo, bajo el supuesto de que el
descenso de los flujos era temporal y reversible, se establecid una politica monetaria
que resultd incompatible con la cambiaria, puesto que se decidio neutralizar la caida de
las reservas con un incrementc de! crédito interno, 1o que condujo a una caida de las
tasas de interés internas en oposicidon a la tendencia de las estadounidenses. Esta.
expansion del crédito aumento las presiones contra el peso. Ante el panorama de tasas
de interés en descenso, el déficit en cuenta corriente de 8% del PIB®® yla experiéncia
de devaluaciones recurrentes, cada vez mas inversnonlstas empezaron a dejar de tener
confianza en México

El nuevo, goblerno encabezado por Ernesto Zedillo inicio su gestion en diciembre de
:1994 con una profunda tncertldumbre del peso. Para mediados de diciembre las

mantene €l dolar: dentro de una banda especificada, siguiendo con ello una crisis
- fnanciera deg randes repercusmnes en otros paises (el Ilamado “efecto tequila”). La

) o Nora ClaudylaiL‘usﬁng. Maxico, de Crisis en Crisis. México: Tr ici ica y C io Exterior. Banco Nacional de
. Comercio Exterlor. S.N.C.. Fondo de Cuttura Economica. £, 133
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' . Amerlca Latma Y de otras reglones. -

reacclon de Ios mercados financieros fue que:los: |nversnomstas que tenlan sus fondos -

’en eI mercado de valores o ‘en otros: mstrurnentos ‘de mversuon en’ pesos "rettraron su’

capntal pomendo ‘a Méxlco al borde de Ia quiebra vnéndose afectados ios” mercados de'

chha sntuacnén se: agudlzé aun’ més cuando México tenia la obhgacloh de" cubnr

. pasuvos d urante 1 995 de alrededor d e los 50,000 millones de délares y las reservas

- mternacuonales

eran de aproximadamente de 6,000 mlllones de délares®. Para aplacar la incertidumbre
del mercado y detener la debacle financiera, a peticién de las autoridades mexicanas el
gobierno estadounidense a finales de enero de 1995 anuncid un paquete de rescate
financiero equivalente a las obligaciones del pais. A partir de entonces el mayor reto del
gobierno mexicano era restaurar su credibilidad, a través del aseguramiento de tasas
de reales interés a corto plazo positivas, establecer politicas fiscales y cambiarias
claras, asi como poner en marcha programas con metas realistas y proporcionar
informacion necesaria para el seguimiento del programa econdémico.

El gobierno anuncio varias medidas economicas con los objetivos basicos de evitar que
la inflacién anulara los efectos de la devaluacion; que el déficit en cuenta corriente
disminuyera a un nivel congruente con la disponibilidad del financiamiento externo, que
se estabilizaran los mercados financieros, que disminuyera :la-volatilidad del tipo de
cambio y ia disminucién gradual de las tasas de interés; -

; También se establedieron objetivos adicionales de corto plazo que fueron resultado del

paquete de apoyo f'nanc1ero que incluian los acuerdos con el gobierno de Estados
Unidos y el Fondo Monetano Internacional, quienes solicitaron medidas para propiciar el

: f|UJO de cap'tal extranjero. evitar la fuga de capitales, restaurar las reservas netas

|sm|nu1r la incertidumbre en los mercados financieros y propiciar el

- apoyo al snstema fnanctero. )

) Nora Ctaudia Lusting. México, de Crisis an Crisis. México: Transici icay C ior. Banco Naci de

: Camercio Exterior. S.N.C. Fondo de Cultura Econémica. P, 134




“Las pr|nc1pales accaones de politlca econémlca fueron una polmca monetaria
- restrictiva, un tipo de camblo ﬂotante controles salanales. mecanlsmos en el sector
financiero a fin de reducir el costo del crédnto bancario y Ia puesta ‘de un'programa para
~reestructurar créditos, ajustes sustancnales en cuestlones f’sca es medlante incrementos

’ de precnos abienes y servtctos pubhcos,

Posterlormente a las medldas de ajuste el goblerno le a conocer eI Plan Nacional de
-Desarrollo 1995-2000, en el que se proponia un crecimiento econémnco vigoroso,

“sostenido y sustentable que tendria como -base el ahorro Cinterno "y
}:brﬁblementariamente el externo, se pretendia hacer del ahorro interno 1a base del |
'ﬁﬁahciamiento para el desarrollo. Para cumplir este fin se establecieron las siguientes
'e'strafegias: promover una reforma fiscal que estimulara el ahorro y la inversién, alentar
el - ahorro privado garantizando  seguridad y rendimientos adecuados vy utilizar

prudentemente el ahorro externo como medio complementario de la inversion
‘productiva. El plan fijaba una vez superada la crisis financiera y consolidada la
recuperacion econdmica, tasas de crecimiento econdmico superiores al 5% anual.®?

Dos afios después de la crisis, el programa de ajuste econdmico mostrd un acelerado e
,impresmnante avance hacta la establhzacuon asi como importantes cambios positivos
en las cuentas externas, mayor estabilidad en el mercado de divisas y una reduccion de
. las tasas de interés. El- programa “también logré que en poco tiempo se tuviera
‘autosufcuenma respecto’ del t|po de camblo al contar con las divisas necesarias para las
i mportamones el mterés sobre la deuda publica y otros servicios. Esta autosuficiencia

fue complementada por Ia aﬂuencaa moderada y voluntaria de capital extranjero. Ambos
. factores ellmmaron’to‘da duda sobre la solvencia mexicana.

f'En 1997 la recuperacnon economica dio claros signos de consolidacion cuando el

: producto crecné auna tasa de 7%, sin duda una cantidad extraordinariamente alta para
! ontexto historico de nuestro pais, y sobre todo en relacion con el

Un elemento central detras de esta recuperacion fue

nternacional.

o LulS Malplcn de Lamadnd El Modelo de Comercio Exterior para el Tercer Mi itario o Deficitario?. México:
71 ¥y C Banco de Ci Exterior, S.N. c Fondo de Cultura Economica. P, 249
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precisamente un entorno lnternamonal que favoreclo Ias expoﬂactones memcanas Yy ue,

permitid tanto al sector publlco como al"pnvado el acCeso a 1st|ntas fuentes de,

financiamiento externo

Sin embargo, el margen:de

consecuencia de los difere riveles “ de’inflacién registrados en la economia

mexicana y en las eéorionila% de niljésytroé principales socios comerciales, lo que le
restd competitividad a’las ‘exportaciones mexicanas, y reincorporé los temores acerca
de la reaparicic’mdel"déﬁcit"cbmercial. Junto a esta caracteristica de la economia
mexicana, el cyom‘po’rtamientor erratico de los mercados financieros mundiales
observados. durante 1998 'incidieron desfavorablemente en la evolucidon de nuestra
economia, pues a partir de dicha situacion inestable tuvo lugar una severa restriccion
de recursos externos para el conjunto de las economias emergentes, entre ellas
Mexico. Pero la fuerte caida de los precios internacionales del petroleo determiné que el
fantasma de la crisis apareciera de nuevo en el horizonte de la economia nacional.

La excesiva dependencia de las finanzas publicas con respecto al sector petrolero y la
fuerte reduccion de los ingresos publicos derivada de la caida petrolera obligaron a las
autoridades del pais a realizar severos ajustes al presupuesto, reduciendo de manera
sustancial el gasto y buscando fuentes alternativas de ingresos. Decisién fundamentada
en la conviccion de que e! déficit fiscal excesivo ha sido la causa de las crisis -
recurrentes de la economia mexicana. A partir de esta premisa, la constante de la
politica econdmica mexicana ha sido la reduccién del déficit del sector pﬂblicq. L

El compoﬂamnento de la economia mexicana en 1999 no estuvo an salvo de los

. problemas provenlentes del entorno internacional, sin embargo durante ese aﬁo el

‘premo mternac nal del "petréleo. se recuperb lo que aunado “al crecumlento de la
,economla estadoumdense. permitic que la actlv:dad econdmica haya mostrado en

nuestro pals un comportamlento positivo, por encima incluso de las metas onglnalmente
planteadas Existen algunos aspectos favorables que permiten decir a las autoridades
mexicanas -que - actualmente la economia es menos vulnerable ante cambios
) 'lnesperados en las condiciones internacionales. Particularmente se destaca el manejo
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destacan os’re zados Ia Unlén Europea Israel el Trléngulo I’Nlbr‘te (Honduras, El

' fSalvador y‘ G atemala) yla Asociacién Europea de Libre Comercio. Sin embargo el mas’
"'\lmportante acuerdo comercial fue sin duda alguna el suscrito con Estados Unidos y
‘Canadé para el establecimiento del Tratado de Libre Comercio de América del Norte, el
cual‘entra en vigor en enero de 1994, siendo uno de los elementos mas trascendentes
del cambio estructural ya que se convierte en el marco institucional donde se
desenvuelven los mayores d comercio exterior y capital en México. Este marco incluye
un régimen de casi libre comercio y movilidad de capital entre México y 1os Estados
Unidos, su principal socio comercial y fuente de inversién extranjera.

Es evidente que el gobierno del presidente Zedillo acelerd las transformaciones del
sistema politico y de la reforma de! estado anunciadas durante el régimen de Séjih‘as‘;
Los puntos centrales de su gobierno consistieron en un riguroso control de la inflacion y
del gasto publico; un reordenamiento de la economia, un pago escrﬁpuloso de la deuda
‘publica 'y una politica selectiva de fomento a la industria y al comercio, en la que
destacaron los estimulos a la actividad exportadora,

Dentro de la estrategia del cambio”estructural se destacan varias reformas de politica
economica que consideramos fundamentales_analizar para los fines de este trabajo.
Una de ellas fue la liberalizacion financie

cuyas medidas se pueden destacar: la
eliminacién del sistema de ehdaje e‘»gxl “lal |berahzacnén de las tasas de interés y la
autorizacion para que ,extra‘rijié‘
gubernamental (Cetesy Tesobol

modificdndose con - ello, si

eran adqulnr instrumentos de deuda interna
que'concedlo autonomia al Banco de México
n la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico,
ia inflacion y el valor de la moneda y definir
aria la politica cambiaria.

asignandosele la- tarea de
conjuntamente con dicha: SVL



,Extranjera en dlclembre de 1993

externa adoptada por eI gobnerno

una breve revnsmn de Ia llberallzamén comercial, de Ia llberaltzacnﬁ de la’ |nver5|on
extranjera y de Ia Inberallzamén de los mercados financieros.

del comercio exterior.

3.3 Liberalizaci

L El proceso‘de Ilberallzacton del comercio exterior en nuestro pais a pamr de los afos

‘ochentas conforme: al’ estudlo de Jaime Ros y César Bouullon, ? ys‘er puede dividir en las

:za a:mediados de 1985, cuando se apresura la eliminacion ‘de
‘ permlsos de lmportactén y la reforma del sistema arancelario, como parte del paquete
de devaluac:on camblarla y correccion fiscal de julic de ese afio. Una caracteristica
|mponante de esta etapa es la reduccion, en alrededor de una tercera parte, de los
: permlsos prevnos de lmportacu:bn La liberalizacién comercial afecta principaimente a los
' blenes |ntermedlos y de capital y, mas selectivamente, a algunos bienes de consumo.

‘La p‘articibacic’m en eltotal d e i mportaciones controladas de los bienes d e capital se
redUJo préctlcamente a la mltad Asnmnsmo, con el fin de compensar la eliminacion de
controles durectos las tasa :

rancelanas aumentaron y la dispersion de la - tarifa

_arancelana se redUJ elAQO%y deﬁlas importaciones sujetas a derechos de

de’la de.pagos: electos scbre el empleo, la distribucidn, ta pobreza y et
", trabajo i  por la oficina regional de América Latina y el Caribe del Programa de Naciones Unidas para el
Desarrollo y apoyado por CEPAL y el BID, Abril 2000. Pag. 3y 4.

Janme Ros Yy Cesar
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aduana se encontraba sometida a'tres tasas (10% 22,5%y 37%)*.'"En julio’de 1986 se
formaliza- la entrada "al GAﬁ, : comprometiéndosé México con “ello”"a. continuar la
sustitucion de los controles directos por aranceles y posteriormente a reducir las tésas
arancelarias.

La segunda etapa da inicio a finales de 1987, en el marco del "Pacto de Solidaridad
Economica” (PSE), que como lo habiamos-indicado en el inciso 3.2, el propdsito era
reducir rdpidamente la inflacion mediénte la congelacién temporal de precios, salarios y
tipo de cambio. La reforma extendié la eliminacion del permiso previo a gran parte de
las manufacturas de consumo, (la cobertura de permisos sélo representd el 20% %5del
valor de las importaciones en. 1988) y simplificé considerablemente el sistema
arancelario. La dispersion de los aranceles se redujo a un rango de 0 a 20%, con sélo 5
tasas (0%, 5%, 10%, 15% y 20%).%® mientras que la tarifa promedio cayd a.10.4%
(promedio no ponderado) y a 6.1% ®(promedio ponderado por valor de importacion).

Las medidas incluyeron también la eliminacion de practicamente todos los precios
oficiales restantes, que tradicionalmente habfan constituido la base para el pago de las .
:anfas Los sectores’ que después de estas medidas permanecian protegidos con
permlsos de |mportaC|én representaban alrededor del 25 por ciento *8de la produccion

s total comerciable, fundamentalmente productos agricolas y unas cuantas industrias-

manufactureras que contlnuaban siendo objeto de programas de promocién industrial,
o como la mdustna automotnz '

o La tercera etapa esta vinculada con el Tratado de Libre Comercio de Ameérica del Norté
‘(TLCAN) Cuando se inician las negociaciones para el TLCAN en 1990 Méxtco tenia ya
una de las economias en desarrollo mas abiertas del mundo. 8 Es un’ hecho que Ia‘
', terminacion de las negociaciones y firma del acuerdo a fines de 1992 asl como la

™ Ibid. Pag. 4
5 Ibid.
* Ibid.
*7 Ibid.
°* lbid.
* Ibid. Pig. 6
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de” mversnén basadas - en progré_/ S g!ustplales que .
_qarnblq de ‘cumplir metas‘_de de

materia de

: ’Indudablemente eI proceso de Ilberahzaclén comercnai uvo’ éxito en. generar una répuda
expansuon de Ias |mportaC|ones Yy exportacxones‘ El ,tot)al del comerclo extenor
(expoﬂacmnes més mportacuones) pasé de representar 25.6% del PIB en 1988 a
39.5% en 1994 y 55 2% en 1997 n ‘No obstante esta expansion presentd fuertes
desequilibrios entre 1988 Yy 1994 mientras que las importaciones aumentan su
participacion en el PIB en 10.6 puntos porcentuales, "2las exportaciones lo hacen en
solo 3.3 puntos y es después de la devaluacion y crisis de fines 1994, que la propbrcic')n
de las exportaciones aumenta rapidamente (pasando de 17.2 a 28.3 puntos
porcentuales del PIB.)>

3.4 Liberalizacién de la inversion extranjera.

De acuerdo a lo sefialado por Jaime Ros y César Bouillon, la Ley de Inversion
Extranjera de 1973 estableci® como regla general un limite maximo del 49% a la
propiedad extranjera de las empresas y mantuvo ciertas actividades econdmicas a la
inversién "de mexicanos. No obstante, la administracion de Miguel de la Madrid desde
1984 y la ‘dej'S‘alinas a partir de 1989, se alejaron progresivamente de una interpretacion

™ [bid. |
M Ibid. .
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'restrlctnva de Ia Ie a’ pesar de que no» es slno hasta 1993 ue la' ley de 1973 deja de .

proyectos: de mversnén menore‘

serie de condiciones como generacn n de drvlsas y desarrollo regional, entre otras.

La ley de 1993 introdujo los cahbios a las reglamentaciones anteriores asi como las
disposiciones del TLC en materia de trato nacional al capital extranjero que incluye
asimismo, disposiciones sobre requisitos de desempefio. Desaparece como regla
general que norma la participacion de la inversion extranjera el limite maximo del 49% vy
se reduce considerablemente la gama d e sectores con algun tipo de restricciéon a la
propiedad extranjera. Las areas con limitaciones al maximo de participacidn extranjera
incluyen instituciones financieras (49%), periddicos (49%). pesca y puertos (49%),
transporte aéreo nacional (25%), y sociedades cooperativas (10%). 73

Los sectores reservados exclusivamente al Estado incluyen petréleo y petroquimica
basica, electkicidad y energia nuclear, telégrafos y correos, y minerales radioactivos.
Las éreas que quedan restrmgxdas a la inversion extranjera abarcan la radio y la

Jalme Rns A César ¥ i =il de la bak de pagos: efectos sobre el empleo. 1a distribucion, la pobreza y el
. .. trabajo por la oficina regiona! de América Latina y el Canbe del Programa de Naciones Unidas para el
! Desarrolla y apoyadn po( CEPALY el BID. Abril 2000. Pag. 7.

lb d.
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3.5 Liberalizacion de los mercados financieros.

Segun manifiestan Jaime Ros y César Bouillon en 1988 ‘se’inicia la liberalizacion y
apertura de los mercados financieros locales con-un cohjunto de medidas  que
liberalizan los requisitos de reserva obligatorios y los topeé a las tasas de interés,
unifican los tipos de cambio libre y controlado, y eliminan los controles de cambio que
habian sido adoptados durante la crisis de 1982. Las principales medidas de apertura a
la'inversion extranjera de cartera en los mercados accionario y de dinero se adoptan en
1989 y"1990 Cori objeto de fomentar el ingreso de inversionistas foraneos en el
mercado accuonano mexncano se emitié en mayo de 1989 el decreto que liberaliza el

‘ reg|men de inversuén neutra introducido en 1986. A esto se adiciona, la eliminacién de
‘,‘restrlcc:ones a la compra por extranjeros de valores de renta fija, en particular valores
b gubernamentales a fines de 1990.

i evaluar eI

S Estas reformas conjuntamente con los cambios en el entorno internacional como la
“"disminucién de las tasas de interés y las modificaciones al marco regulatorio de la
> inversion de cartera en Estados Unidos, contribuyeron a una rapida revitalizacién de los
"~ flujos de capital hacia el pais. Otros factores que influyeron en este comportamientc es

que México establece el primer acuerdo Brady de reestructuracidn y alivio de la deuda

externa del gobierno, acordado en principio en julio de 1989 y firmado con los bancos ’

acreedores en febrero de 1997. El acuerdo, combinado con la amortizacién de deuda
externa — financiada mediante los ingresos por privatizaciones y ajuste fiscal — y'|a :
reduccion de las tasas de interés internacionales, condujo a una substancial
disminucién de 'los pagos de intereses como porcentaje del PIB y de las

exportaciones.’®

~-Esta relacién, utilizada usualmente por los inversionistas extranjeros y nacionales para

esgo d el “pals, disminuyo en |os afios noventa por d ebajo de los valores

alcanzados a’\mednados de los setenta, antes de la crisis de balanza de pagos que se

N ,gesto en eI penodo 1973 1976. Otro hecho importante fue el inicio de las negociaciones
i del TLCAN con Estados Unldos y Canad4 a mediados de 1990. La perspectiva de una

67




“mayor mtegramén econémlca deAménca del Norte fue constderada frecuentemente. e

i dnrecta adqutere mayor |mportanc|a que en el pasado a partir de 1994 comcndiendo con
la entrada en v:gor del TLC

Ia aprobaclon en el afio antenor, de Ia nueva Iey de
;mversnén extran;era

® Jaime Ros y César Bouillon “liberacién de la balanza de pagos: efectos sobre ef empleo, la distribucién, Ja pobreza y el
crecimiento”, trabajo coordinado por a oficina regional de América Lalina y el Caribe del Programa de Naciones Unidas para el
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CAPITULO 4. EVOLUCION DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA 1989-2000.

Durante las dos ultimas décadas domina en la literatura econdomica la palabra
globalizacién, término u tilizado p ara designar, e ntre otras cosas, una aperturade los
flujos de capitales a nivel mundial; esto se observa sin dificultad, ya que en los Gltimos
20 afios del siglo XX el flujo internacional de la IED se multiplicd casi por 10.”7 Dicho
fenémeno ha ocasionado que se revalore la importancia del tema de la inversion
extranjera en general y de la inversidn extranjera directa en particular.

Sin embargo este crecimiento a nivel mundial no ha seguido una tendencia uniforme a
nivel regional. Por lo que respecta a América Latina, esta region no se beneficid del
auge de la IED a finales de la llamada década perdida de los ochenta, donde su gran
inestabilidad macroeconomica asociada a legislaciones poco amigables a la entrada de
la IED en varios sectores bajo el argumento de nacionalismo econémico, y la
repatriacion de beneficios y de capital durante la crisis, fueron factores que lnhlbleron su
crecimiento en dicha década. i

Sin embargo los flujos de IED volvieron a llegar a Ia reglén alrededor de 1993 toda vez';_ .
que se eliminaron la mayoria de las restricci : i

infraestructura a la partlcnpaclén del: secto
" dirigidos a la regién creCIerqn casi 3
vias de desarrollo o eme :
in poriéfiCia.que ha tenido en los ultimos
j ".vo,de‘este capitulo conocer la trayectoria,

- Desarwllu y apoyado por CEPAL y ol BID: Abril 2000, Pag.9
? Banco Interamericanc de Desarrollo. Pomu:as de inversidn Extranjera Directa. Capitulo 18. Pag. 277.
http:#? iadb. pubB-2001S_1007.pdf
™ Ibid. Lo :
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‘En el pnmer apartado se anallza Ia estructura de los flujos de capltal hacia México
'durante el penodo de 1989 a 2000 a través de Ias cnfras reportadas en la Balanza de

F‘agos En el segundo apartado se evalua ‘cual ha sido la pammpamén de la inversion
;fextranjera en el ahorro interno. Posteriormente’ en - el tercer rubro se aborda el
’Lcomportamlento de la inversion extranjera durante el periodo de analisis, tanto en

" cartera como directa. A continuacion se efectia una evaluacién de la inversién

extranjera y sus utilidades, para finalmente presentar la distribucion de la inversién
"“extranjera directa en los distintos sectores de la economia nacional.

4.1 Estructura de los flujos de capital hacia México en el periodo 1989-2000.

En este apartado se revisa la estructura de los pasivos de la Cuenta de Capital de la
Balanza de Pagos de México para el periodo comprendido entre 1989 y 2000. Estos
datos nos permitirdn apreciar la interaccion de los flujos de capital con varios aspectos
de la politica econdmica vigente durante ese periodo, combinacion que incidié sobre los
procésos de asignacion intratemporal e intertempora! de recursos.

En,élr siguiente_cuadro se.presentan las cifras reportadas por el Banco de‘Méx'i'c:b;Jas» o

'cuales nos’permitirdn analizar los flujos de capital y su efecto en la Cuenta ‘.Corfien(e. .

: Para esta revision se optd por agrupar dos periodos, el primero que ab'arca'lds afios de

1989 a 1994, el cual esta relacionado basicamente con las polmcas establecndas en la
administracion de Salinas de Gortari y con la crisis de f'nales de’ 1994" EI segundo"'
periodo comprende los afios que van de 1995 a 2000 que se |dentxfca con las medldasy~
econdmicas implementadas en el goblerno de: Ernesto Zedlllo. ambos penodos '
obviamente enmarcados en las reformas estructurales Ilevadas a cabo a partlr de 1985
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Cuadro No. 1

BALANZA DE PAGOS DE MEXICO 1989-2000
Millones de Délares
Concepto 1989-1994 1995-2000 Diferencia

Cuenta Corriente (105,422.5) (59,981.2) 45,441.3
Balanza Comercial (55,634.5) (7,257.2) 48,377.3
Servicios No Factoriales (10,738.6) (4,738.2) 6,000.4
Servicios Factoriales (59,370.6) (81,043.4) (21,672.8)
Transferencias 20,321.2 33,057.6 12,736.4

Cuenta de Capital 109,879.3 85,788.3 (24,091.0)
Pasivos 124,469.2 89,245.6 (35,223.6)
Endeudamiento 22,224.2 (3,594.3) (25,818.5)
Banca de Desarrollo 8,858.8 (914.5) (9,773.3)
Banca Comercial 16,209.5 (12,172.0) (28,381.5)
Banco de México (1,746.6) (2,719.6) (973.0)
Sector Publico (8,982.4) (8,498.9) 483.5
Sector Privado 7.884.9 20,710.7 . 12,825.8
Inversion Extranjera 102,245.0 92,839.9 (9,405.1)
Directa 30,324.4 72,0514 7 41,727.0
De Cartera 71,920.6 20,788.5 | (51,132.1)
Activos (14,589.9) (3,457.3) 11,132.6
Fuente: Elaborado con datos del Banco de México. Indicadores Economicos y Financieros. Balanza de Pagos
Presentacidn iniciada en 1994. Varios afios. http://.bar org.mx/einfoFir iers/FSinfofinanciera.html

En este cuadro se puede observar que en el primer périodo la mayoria de los flujos de
capital provinieron del sector privado, principalmente por la compra de acciones de
empresas mexicanas y por inversion extranjera directa. No obstante una proporcion
importante se capté pbr la Banca Camercial y por titulos emitidos por el Sector Privado.

v Este comportamlento nos Ileva a considerar que las entradas de capital y los programas
. de. estabnhzacué | ;y reforma mteractuaron de forma virtuosa; y que el retorno a los

,r,,mercados mte 'acmnales de .capital. fue la respuesta positiva de los inversionistas

locales y extranjeros al proceso de reforma econdmica y ajuste estructural. Sin
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e ‘déf'cn en cue' ta cornente que alcanzaron niveles récord, emergieron en el contexto de

un bajo ntmo de cremmiento econdémico, lo que generaba una economia muy

G vulnerable. Los elementos anteriores implicaban una continua acumulacion de pasivos
‘externos que necesarlamente tenian que ser financiados con la combinacion de
’\credlto externo e mversnén extranjera. Practicamente los flujos de capital en el primer
»penodo de anallsis. cubrieron el déficit registrado en la balanza de cuenta corriente,
-.como. se demuestra en el cuadro N°1.

9 La desace ler, n'de Ios f|UJOS de capital llegoé en 1994 Y to é la forma de una serle de
ataques especulatl os asocnados a los acontec:mlentos polmcos previos' a. las

, eleccnone presndencia|es. po :

161 na serie de decisiones  de
eneraron Ias condlciones para la’ crnsts financiera del final del

¥ pohtlca econom

= nvéfsién extranjera directa crecié practicamente al doble, promovida

por la firma del Tratado de Libre Comercio de América del Norte en
1992 As:mlsmo se observa que el saldo de la cuenta de capital fue insuficiente para

:‘,cubnr el saldo de la cuenta corriente del afio 1994, lo que también fue un efecto de la
‘sallda de capltales producida a finales de ese afo.
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Cuadro N° 2

O SIS4L

BALANZA DE PAGOS DE MEXICO
1993-1994
Millones de Délares

Concepto 1993 1994 Diferencia
Cuenta Corriente {23,399.1) (29,661.9) (6.262.8)
Balanza Comercial (13,480.5) (18,463.7) (4,983.2)
Servicios No Factoriales (2,129.9) (1,968.3) 161.6
Servicios Factoriales (11,429.1) (13,011.8) (1,582.7) -
Transferencias 3.640.4 3,781.9 141.5 g’:
Cuenta De Capital 32,341.3 14,975.6 (17,365.7) ;
Pasivos 35,943.8 20,645.6 (15,298.2) g
Endeudamiento 2,735.7 1,125.9 (1,609.8) C:_._a
Banca de Desarrollo 193.6 1,329.3 1,135.7 o)
Banca Comercial 3,328.0 1,470.7 (1.857.3) %
Banco de México (1,174.9) (1.203.2) (28.3)
Sector Publico (2,402.1) (1,690.3) 711.8
Sector Privado 2,791.1 1,219.4 (1,571.7)
Inversion Extranjera 33,208.1 19.519.7 (13.688.4)
Directa 4,388.8 10,972.5 6,583.7
De Cartera 28,819.3 8,547.2 (20,272.1)
Activos (3,602.5) (5,670.0) (2,067.5)
Fuente: Elaborado con datos del Banco de México. Indicadores Econdmicos y Financieros.

Balanza de Pagos presentacion iniciada en 1994, Varios afos.
http://.banxico.org.mx/einfoFinanciera/F Sinfofinanciera.html

Por otro lado, a principios de 1995 los mercados financieros continuaron con: su
tendencia inestable, con tasas de interés y tipo de cambio por arrlba de lo esperadO'
todo ello motivé a que el nuevo gobierno federal anuncnara vanas medldas de politica
econdmica las cuales tenian entre otros fnes‘el ' vnar que Ia mﬂacnén anulara los

efectos de la devaluacion; que el dét“cut :en:cuenta:c rrlente

lsrmnuyera a un nivel
congruente con la d‘spombllldad del t”nancnarmento externo. que se estabilizaran los
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- de apoyo Fnancnero externo el

R 'mercados financieros, que dlsmmuyer n‘todo ello™

Iograr una dlsmmucuén gradual de Ias t

_Los Iogr'os'conseguidos enk 'el éortd'plazo“fueron en 'gran medida resultado del‘péquete'

ual lncluyo acuerdos con el goblerno de los Estados

'Unldos yconel Fondo Monetano nternacnonal (FM!), quienes solicitaron medidas para
proptcnar el flujo de capital; extranjero para evitar la fuga de capitales; restaurar las
reservas netas mternacwnales. disminuir la incertidumbre en los mercados financieros y
v propiciar el apoyo al sistema financieros.

En este contexto para 1995 el 62% de los flujos de capital, medido a través de la
Cuenta de Capital de la Balanza de Pagos, provino del sector publico, basicamente de
créditos y depdsitos de Banco de México y del concepto de Otros, mientras que el flujo
mas importante del sector privado se origind en la inversion extranjera directa.

No o bstante, al e valuar | os d atos a cumulados d el periodo 1995-2000 p odemos d ecir
que al igual que en el de 1989-1994, los mayores flujos de capital se originaron dentro
de! sector privado, aunque en e! primer periodo la mayoria fue determinado por la
inversion extranjera directa, y para el ségundo lapso las inversiones en titulos y en la
compra de acciones fueron determinantes. ’

En el siguiente cuadro podemos observar con mayor detalle como los flujos de capital
en el periodo de estudlo fueron determmados por los captados por el sector privado,

excepto en el aﬁo de 1995 donde el endeudamlento del sector puablico fue mayor, pero’
a pamr de entonces se inicio un proceso de desendeudamlento
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Cuadro N° 3

Estructura de los Fiujos de Capital
hacia México por Sector
Millones de Délares
Afos Sector Sector
Privado Publico
1989 3,499.0 847.3
1990 10,325.1 6.,489.0
1991 20,844.8 4,940.7
1992 15,225.3 5,708.6
1993 27,442.5 8,501.3
1994 20,172.3 473.3
1995 8,701.5 13,987.8
1996 13,252.1 (2,583.6)
1997 20,635.2 (10,712.2)
1998 17,202.2 926.7
1999 21,219.5 (3,645.7)
2000 20,126.5 (9,864.4)

Fuente: Elaborado con datos del Banco de México.
Indicadoras Economicos y Financieros. Balanza de Pagos
Presentacidn iniciada en 1994, Varios anos.
http://.banxico.org.mx/einfoFinanciera/F Sinfofinanciera.html

- 'En: el sector privado en cambio, el endeudamiento fue creciente desde 1989,
disminuyendo considerablemente en 1995 y de ahi en adelante se observd una
‘dinérhica que podriamos denominar estable, manteniéndose un flujo promedio de 20 mil
millones de délares anuales desde 1996 al Gitimo afo del periodo de analisis.

4.2 Comportamiento de la Inversion Directa en México.

Durante 'la década de los noventa los flujos- mundiales de la |IED han crecido
" notablemente, promovidos principalmente por la tendencia_ a’la’ liberalizacién de los
regimenes regulatorios, usualmente complementados con medidas de promocion de los

flujos de inversion, medidas que se han implementado practicamente en todo el mundo.

El movimiento de capitales internacionales aparece bajo el control casi exclusivo de los
paises desarrollados, donde se ubica la sede central de las corporaciones con
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* excedentes qae;busca

'acuerdos de produc "n ylo comerclales Los prlnc1pales actores de esos ﬂujos han

sudo Ias de mayor crecamlento constltuyéndose'

"-,se dé son’ indudablemente fos - proceéo

Latlnoamenca han - exigido y' exngen

economlcas y la venta de activos publlcos o ‘su ntrega en concesné

una reguon privilegiada para recibir capltales En algunos casos la establlldad pohtnca
también es un elemento importante para atraer el caputal internacuonal

En el caso de México, a mediados de la década de los ochenta las autoridades’

pusieron en practica un reposicionamiento del pais en el contexto internacional.' Dentro
de las negociaciones comerciales mas importantes para logrario destaca la adhesién al
Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT) en 1986; la
incorporacion al Foro de la Cooperacién Econémica en Asia y el Pacifico en 1993; el
ingreso a la Organizacién para la Cooperacion y Desarrollo Econémico (OCDE) en

1994, la implementacion del Tratado de Libre Comercio de América de! Norte (TLC) con -
Canada y Estados Unidos en 1994; el Acuerdo de Asociacion Econémica, Concertacion’
Politica y Cooperacion entre México y la Unidn Europea suscrito en 1997 y el Acuerdo :

de Libre Comercio entre México y la Unidn Europea cuyas negociaciones concluyeron
en 1999.

Todas estas medidas, enmarcadas en la liberacidn del comercio exterior; asi como las
denominadas politicas de liberalizacién de la inversion extranjera y fi fnanciera' aunadas .

a las politicas de caracter interno- vinculadas a la disciplina fiscal, a las reformas del
gasto publlco y fiscal y a la desregulaclén tuvieron el comun proposito de adaptar ala

economia ' mexicana a. las necesidades vy requenmlentos de Ias empresas'

; transnacuonales globallzadoras principalmente las estadounidenses.
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De’ conformldad a Ias clfras registradas en la cuenta de capital de la Balanza de Pagos
o podemos af‘rmar que “las politicas de liberalizacion de los mercados financieros
surtleron su efecto ‘en Ios primeros afios del periodo de evaluacién, puesto que desde

1990 a 1993 > ‘amfesté un incremento considerable de las inversiones en cartera, las

: ,fénéméno fue promovndo basicamente por el Tratado de lere Comercno de .
Amenca del Norte. y por las modificaciones a la Ley de Inversiones Extranjeras. A efecto
g de observar lo ntenor se presenta el siguiente cuadro:

Cuadro N° 4
Inversiéon Extranjera

en México
Anos Directa Cartera
1989 3.175.6 351.3
1990 2,633.2 3.408.5
1991 4,761.5 12,753.2
1992 4,392.8 18.041.1
1993 4,388.8 21.806.6
1994 10,872.5 8,547.2
1995 9,526.3 (8,.714.7)
1996 9,185.5 13,568.5
1997 12,829.6 5,037.1
1998 12,169.5 1,027.0
1999 12,856.1 12,004.9
2000 15,484.4 (1,134.3)

Fuente: Elaborado con datos del Banco de México.

Indicadores Econdmicos y Financieros. Balanza de Pagos
Presentacioén iniciada en 1994. Varios afios.
http://.banxico.org.mx/einfoFinanciers/F Sinfofinanciera.html

Si dividimos los datos en dos periodos, se puede observar que durante el lapso de
1989-1994, la inversién extranjera se dio fundamentalmente por los flujos captados en
el mercado de valores o por titulos emitidos por los sectores publico y privado. En

».- cambio durante los afios 1995-2000, la gran parte de la inversion extranjera fue directa,

lo que nos lleva a concluir que las medidas implementadas por el gobierno de México
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|mportante hac:a Ia esfera de la

“para’que’la”inversién extran]era dlera un gtro
produccnén tuvieron el lmpacto deseado. Lo antenor se muestra en el cuadro que ‘se

muestra a continuacién.

Cuadro N° §

Inversion Extranjera
en México

Aios Directa Cartera

1989-1994 30,324.4 64,907.9

1995-2000 72,051.4 20,788.5

Fuente: Elaborado con datos del Banco de México.
Indicadores Econdmicos y Financieras. Balanza de Pagos
Presentacion iniciada en 1994. Varios afos.
http://.banxico.org.mx/einfoFinanciers/F Sinfofinanciera.html

De la inversion extranjera directa acumulada captada por México de 1994 a 2000, el
+-84.4% se concentro en siete paises, que por orden de importancia son los siguientes:
Estados Unidos, Holanda, Reino Unido, Canada, Japon, Alemania y Espafa, tal-como

se muestra a continuacién:

Cuadro N° 6
Inversién Extranjera Acumulada
por Pais de Origen
Promedio de Participacion Porcentual
Pais 1994-2000
3
Estados Unidos §7.30 |
Holanda 7.40 | v | &3
- - = T2
Reino Unido 5.00 o D
Canada 4.80 = O: :
Japon 4.00 <2
P =3
Alemania 3.80 =
Esparia 2.10
Otros Paises 15.60
Total 100.00

Fuente: Elaborado con datos de la Direccién General de
inversién Extranjera. Secretaria de Economia. Varios anos.
http/iwww.economia.gob.mx



:, (66%) Baja Cahfornla (6 7%) Chlhuahua (5 1 A,) y Nuevo Ledn (4. 7%) 9

"Por otro lado el Tratado de lere Comerc:o con la Unién Europea se proyecté como un

o ambito de convergencia entre los dos mas grandes mercados de!l mundo: Europa y

Norteamérica. Los paises de la Unién Europea como Holanda, Reino Unido, Alemania y

Espada, aportan en su conjunto el 18.3% del total de la Inversion extranjera directa en

México y practicamente el 90% de todos los paises que la integran. Estos canalizan su

inversion basicamente a 1a Industria Manufacturera (46%), a los Serviclos Financieros

(23%) y al Comercio (12%) y el destino geografico se concentra en el Distrito Federal ‘
(38%), Nuevo Leén (29%) y el Estado de México (13%).

Japén, el pais mas relevante de la cuenca del pacifico contribuye con el 4% de la
inversion extranjera directa en México y representa el 76% de ese mercado; canaliza’
practicamente toda su inversién a la Industria Manufacturera (95%) y geograficamente
el destino es el Distrito'Federal (68%), Baja California (11%) y Jalisco (9%).B1

De conformidad con los datos recabados correspondientes a la distribucién sectoria!l en
..México de la inversién extranjera directa total, podemos comentar que los sectores que
se han beneficiado con estos flujos han sido fundamentalmente el industrial y el de
servicios, en contraste el menos favorecido ha sido el agropecuario.

. ™ La informacion tanto del destino econémico como del destino geografico se obtuvo de datos de la Direccidon
: general de Inversion Extranjera, de la Secretaria de Economia y abarca el periodo acumulado de 1999 al 2002.

¥ Ibid:
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rementéndose hgeramente en el 2000 debido al
externo en el sector financiero iniciado un ario

t “el sector mdustnal ha incrementado considerablemente su
chaptamon Hegando al maximo en el afio de 1999, comportamiento determinado
';"fundamentalmente por aquellas industrias (incluyendo maquiladoras) que estan

: vihc@iadas con el sector exportador y en el marco del TLCAN.

Cuadro N° 7
DISTRIBUCION PORCENTUAL POR SECTOR DE
LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
1990-2000
Inversion
Afio Extranjera Industrial Servicios | Comercio | Extractivo | Agropecuario
Directa Total
1980 | 100.0 32.0 59.2 4.6 2.5 1.6
1991 ' _. 1000 270 ! 800 10.9 09 1.3
1992 100.0 30.6 47.2 20.9 0.2 1.1
1983 100.0 47.4 35.3 15.5 1.1 0.7
1994 100.0 57.9 29.3 11.8 0.9 0.1
1995 100.0 57.8 28.9 12.3 1.0 0.1
1996 100.0 61.1 28.0 9.4 1.1 0.4
1997 100.0 61.2 21.9 15.7 1.1 0.1
1998 100.0 64.4 23.3 11.4 0.6 0.4
1999 100.0 72.4 18.2 7.7 1.0 0.6
2000 100.0 61.3 23.2 13.6 1.3 0.7
Fuente: Elaborado con datos de 1a Direccion General de Inversion Extranjera. Secretaria de Economia. Comercio

e Inversidn. Varios anos. http//www.economia.gob.mx

Estas tendencias se aprecian mas claramente al evaluar los periodos 1990-1994 y
1995-2000 por separado, donde el promedio de participacidon dentro de la inversion
extranjera directa de! sector de servicios pasd de representar el 41% en el primer
periodo a 23% en el segundo, mientras que el sector industrial paso del 44% al 63%,
respectivamente.
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5 ,acc1onar|os ‘de entidades. t”nanmer

... .. .. ... CuadroN°8 ) e

DISTRIBUCION PORCENTUAL POR SECTOR
DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA

1990-2000
* Periodo IED Total Industrial | Servicios | Comercio | Extractivo | Agropecuario
1990-1994 100.0 44.4 41.2 12.6 1.1 0.7
1995-2600 [ 100.0 63.4 233 11.8 1.0 0.4 -
Fuente: Elabaorado con datos de la Direccion General de Inversion Extranjera. Secretaria de Economia.

Comercio e Inversion. Varios anos. hitp//www.economia.gob.mx

Las inversiones del sector industrial se concentraron basicamente en actividades
orientadas al mercado de exportacion. De esta forma, las industrias de articulos
electrénicos y de computacidn, particularmente bajo la modalidad ‘de maquila, asi como
la industria automotriz, se han convertido en los receptorés mas dinamicos de los flujos
-de la inversion extranjera en Meéxico. Por lo que réspecta a la produccion para
abastecer al mercado nacional, la inversion extranjera dlrecta se ha concentrado en las
lndustrlas de alumentos bebidas y tabaco asI como de productos qulmlcos

En’lo que respecta a Ia mversuén di
o |ngresado ‘al mercado en'la mayorla‘

“asi como cadenas Iocales d

En todo este proceso Ias’e‘mpres’ nsnacnonales se han convertldo en agentes

protagonicos. Las empresas -foraneas dominan: varlas Frmas de las actwndades mas

dinamicas de la economla mexlcana, amcularmente las mtensnvas ‘en exportaciones.
e.las;ramas automotnz y electronica y el progresivo

aumento en los subsectorés de“alimentos,:

Destacan las grandes empresa

bebldgs y tabacos y en algunas actividades
de servicios e |nfraestructur -

Si analvizam‘o's

|.comportamiento de los flulos de la inversion extranjera directa segun
sectores de destlno paises de ngen y modalidad es posible identificar algunas de las
pnnc:pales onentacno_neskes‘tkratégrlcas de los inversionistas en la economia de México:
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P

mercado ampllado ‘ el TLCAN fueron Ios factores determinantes para radicar
mverstones productlvas. El desarrollo de.la mdustrla maquiladora fue decisivo en
este . contexto. ya que permitié a Ios mversionnstas extranjeros aprovechar las
ylmponantes exenciones concedldas por  Estados Unidos a las empresas
magquiladoras que ensamblaban insumos de ese origen.

~ Acceder a los mercados locales con gran potencial de crecimiento. Esto se ha
dado en particular en el caso de los servicios financieros, las telecomunlcacuones.
el comercio al detalle y algunas actividades manufactureras. como las del rubro
de alimentos bebidas y tabaco. El acceso al mercado mexlcano ola expanstén :
dentro de él se han realizado mediante la adqunsicnén de empresas exustentes. '

fnnancnamnehto de la inversion fija bruta:

;Para los aﬁos 'de:1995.y:1996; derivado de la’ CrISIS iniciada a finales 1994, los niveles
: de ahorro externo fueron menores:al

% del PIB, aunque éste se elevo varios puntos

: porcentuales a partir. de:1997 yya para los’ ultlmos tres afios del! periodo de evaluacién
’ 'representé en:promedio’casi el 3. 5%

de| PIB pero con una caracteristica diferente a la

presentada en-el: perlodo 990-1994: que gran parte de este ahorro correspondia a
]nversnén extranjera dlrecta. L SR



Cuadro N° 9

FINANCIAMIENTO DE LA INVERSION BRUTA
1989-2000
(Porcentaje del PIB)

Afos Ahorro Total Ahorro Interno | Ahorro Externo
1989 22.80 20.32 2.63

1990 23.10 20.31 2.83

1991 23.40 18.66 4.67

1992 23.30 16.57 6.72

1993 21.00 15.20 5.80

1994 21.80 14.66 7.06

1995 19.80 19.28 0.54

1996 23.40 22.39 0.72

1997 C 2590 | 2399 | 187 |
1998 24.40 20.63 3.79

1999 24.41 20.51 2.95

2000 25.50 20.38 3.12

Fuente: Elaborado con datos del Banco de México. Informacion Econémica y Financiera.

Cuentas de Financiamiento de la Acumulacion Bruta (% de! PiB). Varios aflos.
http://.banxico.org.mx/einfoFinanciers/F Sinfofinanciera.html

4.4 La inversion extranjera directa y sus utilidades.

. Si bien es cierto que en el periodo 1995-2000 la inversion extranjera directa ha venido
tomando una lugar preponderante dentro de los flujos de capital externo hacia fnuéstro
‘pals, és convéniente recordar que ésta, ademas de generar empleos, infraestructura y-’

' producc:én tlene como sU. pnnclpal objetwo obtener utilidades por encima de sus
paises de ongen y de otros paIses que tamblen buscan capitales; dichas utilidades se
'pueden 1dent|t”car en eI renglon de servicios’ factonales dentro de la cuenta corriente de
5 la balanza de pagos. ;

”iD‘e'e‘s"ta forrjja,' se 'obséfv'a que mientras que en 1990 practicamente por utilidades salia
el equivalente al 100% de la inversion realizada, para los siguientes afios esa tendencia
~{fue‘disminuyendo. situacion que se acenttio a partir de 1994, llegando a su minimo nivel

-en '179795 ‘y posteriormente mantuvo un comportamiento mas equilibrado, pero con
" niveles muy por debajo de la primera mitad de los afios noventa.
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Cuadro N° 10

Inversion Extranjera Directa y sus Utilidades
en México 1989-2000

Aios Inversién (a) | Utilidades (b) {b/a) %
1989 3,175.60 2,205.60 69.5
1990 2.633.20 2,750.50 104.5
1991 4.761.50 2.992.40 62.8
1992 4,392.80 2,860.20 65.1
1993 4.388.80 3,284.70 74.8
1994 10.972.50 4.571.40 41.7
1995 9.526.30 3.542.00 37.2
1996 9.185.50 4.733.10 515
1997 12,829.60 4.913.70 38.3
1998 12,169.50 5,831.10 47.9
1999 12,856.10 4.804.50 37.4
2000 15.484.40 6.855.90 44.3

Fuente: Elaborado con datos del Banco de México. Indicadores Econdmicos y
Financieros. Balanza de Pagos Presentacion iniciada en 1994. Varios anos.
Las utilidades se miden a través de! renglon de Servicios Factoriales de la
Cuenta Corriente. http://.banxico.org. mx/einfoFinanciers/F Sinfofinanciera.htmi

Por otro lado, al analizar las entradas de inversion extranjera directa y las salidas por
concepto de utilidades, se observé que en el periodo 1989-1994, las utilidades en

R : promedio alcanzaron una proporcion del 62%, es decir de los 30 mil millones de délares
. que entraron al pais en ese periodo, salieron por concepto de utilidades 19 mil millones




Cuadro N° 11

TINVERSION EXTRANJERA 1990-2000

{Millones de dolares)

CONCEPTO 1989-1994 1995-2000 Variacion %
Acumulado Acumulado Periodos
inversion extranjera 1'30,324.40 ' 72,051.40 °  125.54
directa(a) I e
Utilidades * (b) ‘| "18,664.80 ~ 30,680.30
Proporcion (%) (bla) 17 6155  "42.58 " (30.82)

Fuente: Elaborado con datos del

Banco de México. Indicadores Economicos y

Financieros. Balanza de Pagos Presentacion iniciada en 1994. Varios afos.
Las utilidades se miden a través del rengldn de Servicios Factoriales de la
Cuenta Cornente. http.//.banxico.org.maeinfofinanciers, F Sinfofinanciera.htmi

4.5 Producto interno bruto e inversion extranjera directa.

Al evaluar_ los datos del Producto Interno Bruto podemos establecer que a‘partir de

1989 el crecnmlento del PIB se mantuvo constante hasta el afio de 1994, observéndose: :
un crecmuento promedlo del 4%. por su parte la IED como porcenta]e del PIB: mantuvo,"

"en el penodo 1995 2000 una mayor participacién alcanzando un promedlo de cas: el

k _3%. lo que s;gmfca el doble del periodo anterior.
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Cuadro N° 12

Crecimiento real IED como

Anos del PIB porcentaje del PIB
1989 4.2 N.D.
1990 5.1 1.0
1991 4.2 1.5
1992 3.6 1.2
1993 2.0 1.1
1994 4.4 2.6
1995 (6.2) 3.3
1996 5.2 2.8
1997 6.8 3.2
1998 5.0 2.8
1999 3.6 2.6
2000 6.6 2.5

Fuente: Elaborado con datos del Anexo al Segundo Informe de Gobiemo 2002.

86




: CONcL’U‘SI_ON‘ES'.

,"chha aprecnacnon en combmacnén con Ia ltberacu‘)n comercnal sugmt”cé un cambio en

- los precnos relauvos de los bienes comercuales y una reduccion en la rentablhdad en Ia

"produccu}n de esos bienes. Esas entradas de capital también propxcnaron una fuene

expansion d el crédito bancario interno, lo que atizé un augeen el consumo pnvado, L

provocando a su vez una caida del ahorro interno. La combinacién de esos aspectos
explican porque enormes déficits en cuenta corriente emergieron en el contexto de un:
bajo ritmo de crecimiento, los cuales se habian venido fnancuando con la |nversu5n

extranjera, pero que con la desaceleracion de los flujos de capltal en 1994 generaron Ia a
crisis que todos conocemos. i a

Lo anterior fue producto de que Ia mayor parte de la |nversu5n extra era recibida
durante el periodo 1989-1994 se canalizé a instrumentos de. c'rt plazo O'que'

significaba un' riesgo por la alta volatilidad que lnherentemente est
comprueba al observar que poco mas de las dos terceras de la’ |nversién extranjera se
canalizaron a' la inversion en cartera, destacando la compara . de valores que
representaron el 60% de esa proporcion.

ffPo"r ot'rovla'do.»_llama la atencion que las utilidades por concepto de inversion extranjera
; ,:di‘récta en México durante ese periodo significaron el 61%, es decir por cada dolar que
'entré en ese perlodo, salian por ese concepto 61 centavos, lo que indicaba que el
o 'recurso fresco de Ia |nversu5n dlrecta era muy bajo, ademas de la poca proporcién que
representaba con respecto a Ia inversion extranjera total.
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Asnm:smo durante Ios ﬁos d 990 a’ 992 se canalizaron mayor cantidad de recursos

ersnon hacua el sector industrial, _aspecto que nos

Despues de la crlsts de fnales de 1994 el gob|erno anunciaria . al: inicio del aﬁo

siguiente un programa de ajuste econémico encaminado a la estabilizacion, el cual,"‘
consistia en una politica monetaria restrictiva; un tipo de cambio flotante; controles :
salariales; politicas p ara reducir el costo d el crédito bancario y un ajuste fiscal. E ste
programa macroecondmico de corto plazo estaba orientado a desestimar ia fuga de
capitales, a fomentar el financiamiento externo, a incrementar las reservas
internacionales, a estabilizar el tipo de cambio y a controlar la inflacion.

El programa econdmico logré contar con la cantidad necesaria de divisas para Iés;
importaciones, complementada por una afluencia de capital extranjero, el cual’ aunque :
en el pericdo 1995-2000 de manera acumulada fue menor en 16% con relacm a Ia )
inversion extranjera recibida durante el . periodo 1989-1994, ésta~ se z

fundamentalmente a la inversion extranjera directa, :la cual se elevé -en '25%\”‘)?

representd el 80% del total del capital extranjero

segunda mitad de los ochenta y contlnuados d s prlmeros afios de la década de
de inversiones extranjeras, aunado

raje |mportante al destinarse la mayor
roductlva

"cda‘n’dé‘obbservamos que el 66% de la inversién
periodo 1995-2000 en el sector industrial;
'ciérj',és' que la proporcion de la salida de

Esta situacion se hace' mas:evident

extranjera directa se . ubico

asimismo, otro aspecto-que llama_la

recursos por cthepté de’utilidade 'disminuy¢ 'con respecto al periodo 1989-2000, es
o : . . .
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PERSPECTIVAS

El camino adoptado desde la década de los ochenta caractenzado por la apertura
"dad en el rumbo del pais. y

economica, ha conseguido generar establlldad Y cred
dadas las caracteristicas actuales de' a economia mundlal donde predomma entre las
distintas economias emergentes Ia busqu atracclén e capnales del exterlor

,La segunda reforma importante, necesaria para lograr atraer mayores montos de
|nver51on extranjera directa, y que desde hace varios afios ha estado pendiente en la
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agendade la dlscu516n nacional es Ia referente a'la‘reforma flscal Si bien‘es cnerto que':

en fechas rectentes el Congreso e Ia Unuén ha aprobado nuevas d|sposnctone5'

fiscales, Ios especnahstas en ‘12 matena afrman que se requlere un esfuerzo mucho

mayor, -mas ampllo ‘co sustente 'ara elevar 'los -ingresos fiscales de manera

equllnbrada y justa (desde el punto.de vnsta de los contribuyentes) que permita disminuir

e incluso ellmmar el déflcut fnancxero en que se haincurrido de manera s istematica.
Dicha reforma fiscal mtegral de consolidarse, seria sin duda alguna, un factor
determinante para consolidar la confianza de los inversionistas extranjeros al
plantearseles reglas fiscales claras vy fijas.

Por otra parte es fundamental para el incremento de la llegada de capitales extranjeros
y para el desarrollo econémico en general, el establecimiento de una politica economica
integral y de largo plazo donde la tecnologia sea la fuerza principal, que considere tanto
el aspecto global del pais e n su conjunto, como el d e sus regiones integrantes, que
permita aumentar la competitividad del sector productivo en México y en particular con
las actividades vinculadas con las exportaciones y a la IED.

En el aspecto regional, se debe destacar que los efectos de largo plazo de la IED sobre
. éste debenden cruciaimente del aprovisionamiento local; sin embargo, se ha de tener
. presente que no pocas Empresas Multinacionales tienden mas al aprovisionamiento

mundial, como un aspecto critico de la competitividad. Es en este sentido que deben de
- realizarse e‘sfuerzos para desarrollar un entorno favorable a las empresas pequedas y
medlanas para ‘que estén en condlcnones de convertirse en abastecedoras de las

grandes exportadoras Si bien es cierto que las empresas multinacionales tienden cada

vez mas -a proveerse en el mercado mundial, tendran mas disposicion al

'aprovnstonam:ento local si existen en el entorno empresas con experiencia técnica y de
g calldad

" Otros aspectos especificos de politica econdmica sobre la IED incluyen el desarrollo de
"red'e's de:servicios de cuidados posteriores para las plantas claves de las empresas

multlnaclona|es un marco de apoyo a la tecnologia y mayor énfasis en el proceso de
' 'formaclén de- habnlldades. sin - dejar de lado, por supuesto, la formacién de
profesionales. - ' '

91



- relamonadas con la IED es extensa, tanto a

‘Dado lo antenor es p05|ble aprecnar que | agenda de olltlca sobre Ias cuest:onesff -
l nacnona como reglonaimente. En un'

mundo globallzado donde la IED es uno de Ios fenémenos mas |mportantes. no exlste'
otro camino para las naciones, que el |ncIU|r a Ias Empresas Mulunacnonaies como un;
componente indispensable, si bien es claro que ‘no es el prmcnpal de planeacnon del

desarrollo econdmico.
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