LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
Y LAS TRANSFORMACIONES DE LA ECONOMIA EN MEXICO

GREGORIO VIDAL*

INTRODUCCION

Desde el inicio del gobierno de Carlos Salinas de Gortari se considero prio-
ritaria la promocion de la inversion extranjera (IE). En el segundo informe
de gobierno de Salinas de Gortari se hace mencion al resultado positivo de
la promocion de la IE, destacando las adecuaciones reglamentarias apro-
badas en 1989 y el notable ingreso de capitales del exterior (Salinas de
Gortari, 2006). En los gobiernos siguientes se mantiene la misma politica en
la materia, realizando diversas modificaciones legales para permitir mayo-
res ingresos de IE.

En reunion con el Consejo Mexicano de Hombres de Negocios en mayo
de 2017, Enrique Pena Nieto destaco la importancia de la inversion extran-
jera directa (IED) al pais, con un ingreso en los primeros cuatro anos de su
administracion de 135 000 millones de dolares. En el documento distribui-
do por la Presidencia de la Republica sobre esa reunion, se da cuenta del
cambio positivo en la materia desde el gobierno de Miguel de la Madrid.

En los primeros cuatro anos [...de ésa...] administracion la IED fue de seis
mil millones de délares; en el mismo periodo de la administracion del pre-
sidente Carlos Salinas de Gortari fue de 13 mil millones de doélares; en la
administracion del presidente Ernesto Zedillo Ponce de Leon fue de 36 mil
millones de dolares; en los primeros cuatro anos de la administracion del
presidente Vicente Fox fue de 97 mil millones de dolares; y en el mismo
periodo de la administracion del presidente Felipe Calderon fue de 107 mil
millones de dolares (Presidencia de la Republica, 2017:11 de mayo).

* Profesor del Departamento de Economia, UAM-Iztapalapa.

[338]



LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA 339

Entre los argumentos positivos de las distintas administraciones federa-
les desde finales de los afios ochenta a la fecha estan: la IE es una importan-
te fuente de financiamiento, realiza transferencia de tecnologia, contrata
mano de obra y en particular permite incrementar la capacidad de expor-
tacion. Pero también se observa que el ingreso de inversiones por empresas
extranjeras es resultado de los cambios producidos por las reformas estruc-
turales. En el III informe trimestral de 2016 (julio-septiembre) de Banco
de México se presenta la propuesta que se esta ejecutando desde finales de
los afios ochenta del siglo pasado:

Para lograr una mayor diversificacion y, mas importante, alcanzar un creci-
miento econdémico acelerado y sostenido, es necesario que México continte
mejorando su infraestructura, logrando mejoras en los sistemas de comunica-
ciones, transportes y demads elementos que puedan incentivar inversiones. Asi-
mismo, es imprescindible continuar con la adecuada y pronta implementacion
de las reformas estructurales, toda vez que incrementaran la productividad del
pais y daran lugar a una mejor asignacion de recursos. De este modo, una
mayor competitividad permitird que México se distinga como destino de in-
version, ademads de que induciria un incremento en el valor agregado de
nuestras exportaciones, haciéndolas mas atractivas para el resto del mundo.
Adicionalmente, las reformas estructurales impulsaran un mayor crecimien-
to sostenible del mercado interno, lo que permitird contrarrestar los efectos
del entorno externo adverso que enfrenta la economia mexicana (Banco de
Meéxico, 2016:204).

Como se destaca en el texto, en materia de inversion extranjera se sostiene
que es imprescindible contar con ella y el pais debe distinguirse como des-
tino de la misma.

Las cifras de la balanza de pagos desde finales de los afos ochenta a la
fecha muestran un ingreso importante y creciente de IE. Sin embargo, la en-
trada de capitales del exterior no es un hecho nuevo en la historia del pais,
practicamente esta presente desde los afios inmediatos siguientes en que
se consuma la independencia de Espana. Incluso hay periodos en esos afios
en que tiene una alta significacion en el desempeno de la economia.

Antes del estallido de la Revolucion mexicana, cuando Porfirio Diaz te-
nia anos en el poder, el capital extranjero invirtié en transporte, comuni-
caciones, en generacion y comercializacion de electricidad. Por ejemplo, en
generacion y comercializacion de electricidad destaca la Mexican Light and
Power Limited, que comienza a operar durante el gobierno de Diaz al final
del siglo XIX. Las autorizaciones otorgadas por ese gobierno al capital extran-
jero incluian el uso de las aguas de los rios como fuerza motriz. A esta firma
se le autorizé en 1903 la utilizacion de los rios Tenango, Necaxa y Catepux-
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tla (Lopez Gallo, 1975:524). Sin embargo, las actividades en que se concen-
tra la presencia de inversiones extranjeras son ferrocarriles, bancos y mineria
(Cecena, 1975:51-54). Por ejemplo, la creacion del Ferrocarril Central Me-
xicano, entre las mayores empresas privadas constituidas durante el Porfi-
riato, fue el resultado de la participacion de un grupo de inversionistas de
Boston que tenian un destacado papel en el desarrollo de la red de ferrocarri-
les en ese pais (Kuntz, 1997:42-43). Hay otros antecedentes como el ingreso
de capitales ingleses en la mineria desde finales de la década de los vein-
te del siglo XIX (Solorza, 2005).

Incluso después de la Revolucion mexicana los capitales extranjeros per-
manecieron en el pais y se realizaron otras inversiones en mineria y en la
explotacion de petroleo. En el afio de 1929 las inversiones estadounidenses
en México ascendian a 682 millones de dolares, cifra ligeramente superior
alade 1911, mientras que las inglesas sumaban 160 millones de libras
esterlinas (Cecena, 1975). La expropiacion petrolera de 1938 y la Ley de la
Industria Eléctrica promulgada el 31 de diciembre de 1938, que establece un
periodo maximo para las concesiones no mayor a 50 anos quedando los bie-
nes en poder del Estado sin pago alguno, no implico la salida de todos los ca-
pitales extranjeros. Ford Motor, que inicio su internacionalizaciéon con las
inversiones realizadas en México, continu6 operando sin interrupcion al-
guna hasta la fecha. También City Bank mantuvo sus actividades en el pais.

En esos anos, descontando las colocaciones de deuda del pais en el extran-
jero realizadas durante el siglo XIX y los créditos que el gobierno contrata
en el exterior, la inversion extranjera se concentra en actividades primarias,
principalmente mineria y en inversiones en infraestructura y en servicios
publicos. Gran parte de estas inversiones y la operacion de varias empre-
sas tenian por destino el mercado exterior. Después de la Segunda Guerra
Mundial hay un repunte en el ingreso de capitales del exterior, pero la mate-
ria dominante no es el mercado externo.

A partir de la segunda mitad de los afios cuarenta del siglo pasado el des-
tino principal de las inversiones extranjeras es la manufactura. En quimica
industrial y en quimica farmacéutica, pero también en equipo de transporte
y en maquinaria eléctrica y no eléctrica, se establecen filiales de empresas
extranjeras. En gran parte de ellas la participacion en el capital de la firma ex-
tranjera es superior al 75% (Fajnzylber y Martinez Tarrago, 1976:375). Son
anos en que dominan las inversiones realizadas por empresas con matriz
en Estados Unidos. Ademas de nuevas inversiones, varias companias deciden
adquirir empresas en operacion para su implantacion en la produccion de
manufacturas en el territorio de México (Fajnzylber y Martinez Tarrago, 1976;
Vidal, 1996). Desde 1940 hasta 1960 crece la importancia de las inversiones
estadounidenses, al punto que representan mds de tres cuartas partes del ca-



LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA 341

pital extranjero que opera en el pais. Durante varias décadas la economia
crece contando con la participacion de empresas extranjeras, muchas de
ellas filiales de transnacionales. En las ramas en que acttian hay altos nive-
les de concentracion econdmica, destacando que en varias actividades ma-
nufactureras son ampliamente dominantes. La investigacion de Fajnzylber y
Martinez Tarragé (1976) demostré que en el periodo posterior a la Segun-
da Guerra Mundial y hasta los anos setenta las empresas extranjeras se
ubicaron en los sectores mas dinamicos de la economia de México, expli-
cando en gran parte el avance de la industrializacion y ocupando un lugar
clave en la dinamica del mercado interno. Es la situacion de la industria
automotriz y de partes automotrices, la quimica farmacéutica, el tabaco, los
equipos de oficina y la computacion y las empresas de publicidad, por lo
menos hasta el inicio de los afnos setenta del siglo pasado.

Comparadas con las cifras de ingreso de anos recientes, las entradas de
IED en los afios sesenta y atuin en los setenta son muy menores. En los se-
senta el promedio anual de entrada de IED al afo es de 110 millones de
dolares. Puede existir algin afio con una cifra mayor, como en 1969, con 195
millones de dolares, pero nada extraordinario. En la década previa, el prome-
dio anual es incluso menor, de 70 millones de dolares (Nafinsa, 1974). Al
inicio de la década de los setenta operaban en el pais aproximadamente
1 800 companias que contaban con participacion de capital extranjero. En la
mayor parte, 55.7%, son propiedad de la matriz o, como en el caso de Ford
Motor, la empresa extranjera detenta 99.5% del capital. En un namero muy
reducido de firmas la participacion del capital extranjero es menor al 25%,
apenas el 4.1% de empresas (Sepulveda y Chumacero, 1972). Es consideran-
do esos montos de ingreso de IED y ese reducido grupo de grandes empresas
que alcanzo6 importancia en varias ramas y en las mas dinamicas de la manu-
factura encabezo el proceso. El destino de lo producido era el mercado
interior y diversas actividades acentuaban la vinculacion con la dinamica in-
terna de la economia. No existia intencion de exportar lo manufacturado y
la operacion de las empresas e incluso algunas inversiones se financiaban
con recursos internos, destacando los proporcionados por el sistema banca-
rio y de crédito. Ademads, es importante senalar que el capital extranjero no
tiene una presencia significativa en la banca y mas ampliamente en el siste-
ma financiero.

En la década del setenta no se observa un crecimiento importante en los in-
gresos de IED. Durante la primera mitad de los anos setenta el ingreso anual
al pais de IED es de alrededor de 200 millones de délares. En la segunda
parte de los anos setenta hay un aumento vinculado a los proyectos de coin-
version encabezados por Nafinsa y Somex. En 1979 se registra en la balanza
de capital un ingreso de 782 millones de pesos (Nafinsa, 1988). Por el
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contrario, lo destacable en esos anos es en fortalecimiento de varios grupos
empresariales integrados por capitales del pais. Se promueve una politica de
mexicanizacion de empresas extranjeras y se aprueba una nueva ley a pro-
posito de la inversion extranjera directa que busca regular su participacion
en la economia del pais y propiciar la transferencia de tecnologia. El creci-
miento de los grupos empresariales incluye la adquisicion de empresas
controladas por firmas extranjeras. Ademas, hay proyectos de inversion con
la participacion de firmas del pais, empresas extranjeras, contando con fi-
nanciamiento de Nafinsa y Somex y eventualmente instituciones de banca
de desarrollo del exterior. Destacan proyectos para desarrollar la industria de
bienes de capital con el concurso de Nafinsa y Somex, y empresas extranjeras
que aportan la tecnologia. Hay proyectos en que también participan capi-
tales del pais y parte del financiamiento procede de agencias o bancos ex-
tranjeros (Vidal, 2002). Es bajo estas condiciones que se produce el cambio en
la politica econdmica en los afios ochenta, después de la crisis de la deuda
externa.

En materia de politica econémica hay un cambio relevante. En el texto se
presentan algunas de las modificaciones realizadas para incentivar la inver-
sion por empresas extranjeras. También se expone el notable incremento
en los ingresos de IED, sin que exista en correspondencia una salida por
cuenta de empresas con matriz en México como sucede en los paises desa-
rrollados. A la fecha, el cambio mads importante es que se ha configurado
una situacion en la que no hay limites a la accion del capital extranjero en la
economia del pais. Ademads de la inversion directa y la operaciéon en empre-
sas que operan en la manufactura, pero también en comercio, servicios, in-
cluidos telecomunicaciones, transporte y finanzas, otro dato relevante es la
intervencion del capital extranjero en el financiamiento del sector publico
adquiriendo documentos denominados en pesos. En el texto se analiza en
particular su aporte en materia del proceso de inversiones y su participa-
cion en el aumento de las exportaciones manufactureras. Se trata principal-
mente la IED, y en todo caso las referencias al sistema financiero se hacen
unicamente considerando el ingreso de capitales en esa actividad sin ana-
lizar las modificaciones en los circuitos crediticios y los propios cambios
en el financiamiento del sector publico.

EL INGRESO DE IED EN TIEMPOS DE REFORMAS ESTRUCTURALES
En los primeros anos de la década de los ochenta no hay incrementos en

los ingresos de IED. De 1980 a 1982 las cifras son superiores a 1,300 mi-
llones de dolares y se explican principalmente por la ejecucion de proyectos
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conjuntos entre inversionistas extranjeros y companias privadas y publicas
de México. Entre las empresas extranjeras destacan las que tienen matriz en
algunos paises europeos. Por ello se observa una continuidad con la poli-
tica econoémica que en la materia se impulsa desde comienzos de la década
previa. Sin embargo, a partir de 1983 hay una disminucién en el monto de in-
gresos de IED que marca el fin del proyecto de anos previos, promovido en el
marco de la ley en la materia aprobada en 1973. De 1983 a 1985 el ingreso
es muy menor, en promedio de 475 millones de dolares por afo. El crecimien-
to a partir de 1986 es parte de un proceso de otra naturaleza. Se comienzan
a tomar decisiones administrativas para ampliar las opciones de inversion al
capital extranjero. De 1987 a 1990 el ingreso anual de IED es de 3 314 mi-
llones de dolares (Vidal, 2002).

De 1991 a 1994, con datos recabados con base en la metodologia estable-
cida hasta mediados de la década del noventa para contabilizar la IED que
entra al pais, el ingreso promedio anual es 5 631 millones de délares, un
incremento, que sin embargo atn se encuentra distante de las cifras que se
presentan en adelante. En esos afios, como acontece desde 1988, destacan
las inversiones realizadas por las transnacionales de la industria automotriz
que operan en México desde décadas previas. De 1989 a 1994 ingresan a M¢é-
xico por cuenta de Chrysler, Ford, General Motors, Nissan y Volkswagen
inversiones que suman 5 473 millones de délares. En 1995 y 1996 los recur-
sos provenientes del exterior con destino a las filiales en la industria auto-
motriz son de 2 927 millones de délares. En el periodo de 1989 a 1996, se
estima que las inversiones realizadas por estas firmas representan el 17.6%
de toda la IED efectuada en la época (Vidal, 2001a). Es un proceso impor-
tante de ampliacion de la capacidad de produccion en esa actividad que
permite a las companias incrementar sus exportaciones. Sin embargo, otras
inversiones incluyen compra de activos, fusiones y mas adelante participa-
cién en empresas que recientemente habian sido privatizadas.

De 1994 a 1998, la IED que ingresa al pais se cuantifica considerando las
cifras notificadas al Registro Nacional de Inversion Extranjera (RNIE) que
efectivamente se materializaron en cada afio, mds una estimacion de la IED
realizada en el mismo afo y aun no notificada al RNIE y el valor de las im-
portaciones de activo fijo que, mediante un contrato de comodato, transfie-
ren las empresas matrices a sus filiales o asociadas de México que operan
segun el régimen de magquila. El contrato permite el uso gratuito del activo a
la maquiladora para que desarrolle su actividad, pero no le otorga la propie-
dad del mismo, por lo cual la sociedad mexicana no puede reportarlo en su
contabilidad. También se estima la inversion extranjera que ingresa como
parte de la reinversion de utilidades y las cuentas entre companias. Para tener
una idea de la importancia de los datos estimados, considérese que en 1994
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del total de IED que reporta la Comision Nacional de Inversiones Extran-
jeras (CNIE), el 15.7% corresponde a lo estimado en reinversion de utilida-
des y 13.5% en lo que corresponde a cuentas entre companias. La suma de
ambos conceptos es de 4 400 millones de dolares.

Antes de 1994 la cantidad anual que se reporta de IED considera las ci-
fras notificadas al RNIE sin tomar en cuenta el momento en que efectiva-
mente se efectud la inversion, mas las cifras que corresponden a los
proyectos autorizados por la CNIE que no necesariamente se materializa-
ran, por lo menos en su totalidad, incluso en afios posteriores. No se indi-
ca que exista informacion precisa sobre la reinversion de utilidades, ni
tampoco sobre los préstamos entre compaiias. Por ello la dificultad para
comparar ambas cifras. Sin embargo, la diferencia, con un monto mucho ma-
yor en anos recientes, da cuenta de un cambio. La apertura de la cuenta de
capital de la balanza de pagos implico que el ingreso de IED sea mucho mayor.

De 1994 a 1998, con la nueva metodologia, pero aun estimando los montos
que corresponden a las reinversiones y las cuentas entre comparias con base
en informacion de la CNIE, la IED que ingresa al pais alcanza un monto
promedio anual de 12,279 millones de délares. De 1999 a 2005 el ingreso
anual promedio es de 17 781 millones de dolares (CNIE, 2006). Para tener una
idea de la revision continua a que estan sometidas esta cifras conviene tener
presente que en el ano 2005 el RNIE “[...] recibio notificaciones sobre IED
por 14 994.7 millones de dolares (md); de ellos, el 55.2% (8 271.6 md) se
realizo en enero-diciembre de 2005; el 16.0% (2,393.5 md), en 2004; el
10.5% (1 573.2 md), en 2003; y el restante 18.4% (2 756.4 md), antes de
2003” (CNIE, 2006:9). Como destaca la propia CNIE, los datos notificados
a la Comision en 2005 dan cuenta del rezago con el que las empresas reali-
zan estd comunicacion y la revision que debe realizarse a las cifras sobre el
ingreso de la IED. Asi, con base en informacion de la CNIE de 2006, el in-
greso promedio anual para el periodo de 1999 a 2005 de IED es de 17 781
millones de dolares (CNIE, 2006). Sin embargo, segun informacion reciente
proporcionada por la Secretaria de Economia, el ingreso medio en ese pe-
riodo es atin mayor, del orden de 22 200 millones de délares.

No obstante, como se destaca lineas antes, el monto que estd ingresando
de IED al afio al pais expresan una nueva situacion. En el periodo de 2006
a 2010 hay un nuevo incremento y el promedio anual es de 25 600 millones
de dolares (Secretaria de Economia, 2017). Las nuevas inversiones repre-
sentan el 50.6% del total, por lo que como en anos anteriores las cuentas
entre companias y la reinversion de utilidades mantienen una notable impor-
tancia. En el periodo de 2011 a 2016 hay mayores entradas de IED, desta-
cando el afno 2013 con una entrada de IED de 48 482 millones de dolares.
En la propia introduccion se destaca el punto de vista de la administracion
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de Pena Nieto que enfatiza el alto ingreso de IED en estos anos. El prome-
dio anual para el periodo 2011 a 2016 es de 31.3 mil millones de entradas de
IED. En estos anos, como parte de la nueva situacion, destaca que las nue-
vas inversiones representan el 24.9% del total de IED que ingresa al pais.
La reinversion de utilidades es una cantidad mucho mayor que la entrada de
nuevas inversiones. En el periodo equivalen al 40.5% del total de laIED y su-
man 76 200 millones de ddlares.

REFORMAS ESTRUCTURALES Y CAMBIOS EN LAS LEYES
Y REGLAMENTOS SOBRE LA INVERSION EXTRANJERA

Hasta 1993 el ingreso y permanencia de la IED en el pais —como se desta-
ca desde lineas antes— se regia por una ley vigente desde 1973, concebida
en la idea de regular a la inversion extranjera de manera que aportara efec-
tivamente capital y tecnologia y fuera parte de un proceso para ampliar la
capacidad de produccion en el pais y fortalecer a grupos empresariales con
matriz en México. El principio era de complementariedad, incluyendo
elementos que favorecieran la transferencia de tecnologia. Ademads, no se
consideraba el ingreso de colocaciones de cartera y mucho menos que los
extranjeros pudieran comprar titulos de la deuda publica emitidos en terri-
torio del pais y denominados en pesos.

Los cambios en materia de inversion extranjera durante la década de los
anos ochenta y hasta el afio de 1993 son producto de la ejecucion de nue-
vos lineamientos y diversos decretos que modifican las condiciones para que
la TED pueda contar con amplias y mejores condiciones de participacion
en la economia del pais. El camino de las reformas por medio de reglamentos
y aplicacion de la supervision incluye las siguientes medidas:

 Durante la segunda mitad de los afios ochenta se flexibilizo la aplica-
cion de la ley de 1973, permitiendo una mayor participacion de la
inversion extranjera y eliminando en la practica los requisitos de trans-
ferencia de tecnologia.

e En 1984 se promulgaron nuevos lineamientos por parte de la CNIE,
haciendo posible que el limite del 49% de la propiedad del capital en
manos de IED aumentara.

e En 1984 se autorizo instalar empresas con capital mayoritario o total-
mente extranjero en actividades exportadoras, intensivas en capital o
de alta tecnologia. En 1989 se establecié un nuevo reglamento de la ley
con un criterio sumamente liberal. En adelante fue posible la tenencia
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del 100% del capital por inversionistas extranjeros, salvo algunos sec-
tores restringidos y cumpliendo con algunas reglas de operacion y
ubicacion geografica.

* Desde 1989, previa autorizacion de la CNIE, era posible tener hasta el
100% del capital en manos de extranjeros en industrias como: vidrio,
cemento, celulosa, hierro y acero.

En el mismo periodo hay modificaciones en materia de inversion extran-
jera de cartera. En 1986 se establece el régimen de inversion neutra en las
empresas. En 1989 hay un cambio en el régimen de inversion neutra, por
el cual y valiéndose de fideicomisos y atendiendo a la figura de inversion
temporal, los extranjeros puedan invertir en empresas sujetas a limites de
participacion o incluso en las que estd excluida su presencia. Posteriormen-
te, a finales de 1990 se eliminan las restricciones para que no residentes
adquieran papeles de renta fija, entre ellos documentos gubernamentales
como Cetes y, a partir de su creacion, en julio de 1989 y durante todo el
periodo que estuvieron vigentes, Tesobonos.

En el afio de 1993 se crea un nuevo escenario al promulgarse la Ley de
Inversiones Extranjeras. En adelante se eliminaron las restricciones en pe-
troquimica secundaria, en partes para automovil y en la fabricacion de
autobuses, camiones y sus partes. En la petroquimica secundaria estan in-
cluidas gran cantidad de actividades que anos antes eran consideradas pe-
troquimica basica.

Se establecieron actividades en las que era necesaria la autorizacion de
la CNEI para que la participacion del capital extranjero fuera superior al
49%, entre los casos relevantes estan: transportacion maritima, adminis-
tracion de terminales aéreas, telefonia celular, perforacion de pozos de petro-
leo y gas, agentes de seguro y educacion privada. No obstante, en los afios
inmediatos se ha procedido con gran flexibilidad, incluso permitiendo que
mediante la figura de fideicomisos o capital neutro la participacion del
capital extranjero en algunas de estas actividades sea mayoritaria. En anos
recientes se han eliminado limitaciones a la participacion del capital extran-
jero en la propiedad de companias en varias de estas actividades.

En la segunda parte de la década de los noventa, la proporcion de acti-
vidades abiertas a participacion extranjera mayoritaria se elevo a 91% y el
sector manufacturero quedo totalmente abierto al capital extranjero (Clavijo
y Valdivieso, 2000). Sin embargo, eso no significo que en todas las activi-
dades economicas se permitiera una amplia participacion del capital extran-
jero. Por lo menos esa fue la intencion hasta mediados de los anos noventa,
aun después de entrar en vigencia el Tratado de Libre Comercio de América
del Norte.
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Durante el gobierno de Salinas de Gortari, en el sistema financiero y en
particular en la banca, se propicio la integracion de grupos o consorcios
en manos de capitales del pais. Por ejemplo, las privatizaciones de empresas
publicas realizadas durante el gobierno de Salinas de Gortari consideraban
modificaciones legales y el proceso mismo de venta de los activos como me-
dios para permitir que las nuevas firmas fueran adquiridas y controladas
por capitales del pais (Vidal, 2001b). Asi, la venta de la banca a capitales del
pais fue un objetivo expreso del gobierno. Como parte del marco juridico
creado para hacer posible la medida se emiti6 una nueva ley bancaria (Ley
de Instituciones de Crédito), que ademas de establecer la transformacion de
los bancos en sociedades anonimas, aseguraba que la banca del pais fuera
controlada por capitales mexicanos. En los meses y anos inmediatamente
siguientes este punto de vista se mantuvo, incluso durante la discusion del
TLCAN. Por ello, en el documento que se aprueba por los gobiernos de
Canadd, Estados Unidos y México se establecen para la circunstancia de la
economia mexicana diversas salvedades a favor de los propietarios de la ban-
ca, entre ellas se limita la participacion de la banca extranjera en la propie-
dad del capital y se crean cuotas de mercado rigidas que protegen por un
tiempo de la competencia externa a los bancos que recién se habian privati-
zado (Correa, 1995).

En el TLCAN se estableci6 un periodo de transicion que duraba hasta el
ano 2000, durante el cual el capital neto individual de los bancos extranje-
ros no podia ser superior al 1.5% del total del sistema, ni en conjunto reba-
sar el 15%. Ademads, era posible imponer restricciones al crecimiento de los
bancos en los cuatro afos siguientes. Posteriormente era posible revisar
los términos de participacion de la banca extranjera, reconociendo en los
hechos minimos resguardos para la banca en manos de capitales del pais. Co-
mo se comprende habia importantes salvaguardas para la banca del pais,
que no se presentan en otras actividades economicas. Con la crisis bancaria
y monetaria de 1994 y los serios problemas de cartera vencida de una gran
cantidad de bancos se producen nuevas modificaciones legales que ter-
minan por eliminar las restricciones a la participacion del capital extranje-
ro en la bancay todo el sistema financiero. En 1998 el Congreso aprobo la Ley
de Proteccion al Ahorro Bancario, con ella se dio la apertura total en banca
y bolsa al capital extranjero, elimindndose las restricciones en el caso de
los tres mayores grupos bancarios del pais (Correa y Maya, 2002:146).

En la industria de generacion, distribucion y comercializacion de energia
eléctrica y en la industria del petréleo también se producen cambios en
leyes secundarias para permitir la participacion del capital extranjero. En el
sector eléctrico se realizan reformas en 1992 a la Ley del Servicio Publico de
Energia Eléctrica. Ello en el marco de una reduccion de la inversion publica
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en el sector. En los anos siguientes se ponen en practica dos esquemas que
permiten la participacion del capital privado en la generacion de electrici-
dad: los proyectos de inversion financiados por terceros denominados Pro-
yectos de Impacto Diferido en el Registro del Gasto (Pidiregas), y los
denominados productores independientes. Los Pidiregas también operan en
el caso de la industria petrolera. En la generacion de electricidad por medio
de los dos esquemas participan entre otros: Electricité de France; Union
Fenosa e Iberdrola de Espana; Mitsubishi y Mitsui de Japon; Siemens de
Alemania y General Electric de Estados Unidos. Aun cuando, con el paso
de los anos algunas firmas extranjeras han estado vendiendo sus empresas
a otras transnacionales, al punto que a la fecha los mas importantes pro-
ductores independientes son Iberdrola y Gas Natural Fenosa, esta ultima
resultado de la adquisicion internacional de Unién Fenosa por Gas Natural,
ambas con matriz en Espana.

Para el ano 1999 los productores independientes generan el 12% de la
electricidad en el pais (Martinez, Cortés, Huerta y Espinosa, 2005). En 2004
y 2005, segun cifras de INEGI, generan el 22% de la electricidad. La Comi-
sion Federal de Electricidad reporta que a finales de 2006, del total de capa-
cidad efectiva instalada de generacion, el 21.7% corresponde a productores
externos de energia. En los anos siguientes crece la importancia de los pro-
ductores independientes de energia eléctrica con ventas a la CFE que re-
presentan mds del 40% del total de la energia eléctrica que esa empresa
distribuye. Sin embargo, como aconteci6 con la banca, otras propuestas para
ampliar las posibilidades de inversion del capital privado —incluido el
extranjero en estas actividades— se presentaron hasta que con la denomi-
nada reforma energética de la administracion de Pefa Nieto aprobada por
el Congreso de la Union el 11 de diciembre de 2013, se establece una libe-
ralizacion plena, tanto en materia de la industria eléctrica como en la indus-
tria petrolera.

La tendencia a eliminar las restricciones legales a la participacion del
capital extranjero en la economia se mantiene. Pero también hay nuevas
limitaciones o excepciones como parte de la reglamentacion establecida en el
TLCAN. Destacan las reglas especificas para considerar como produccion
en la zona del TLCAN a la industria automotriz y a la industria eléctrica y
electronica. Como también las reglas para que se considere a la empresa co-
mo establecida en alguno de los tres paises, y por tanto sus inversiones se
beneficien de las excepciones y el trato nacional considerado en el TLCAN.
Son estas reglas las que explican algunas inversiones que han estado realizan-
do algunas empresas extranjeras en México, como es el caso de las empre-
sas de la industria eléctrica y electronica de Japon y Corea. Pero también esas
y otras reglas establecidas en el TLCAN son parte de las condiciones legales y
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economicas para construir una region o zona en la que las mas beneficiadas
son algunas grandes corporaciones estadounidenses. A la fecha, las discu-
siones sobre la renegociacion del TLCAN se centran en varias de estas re-
glas y los cambios pueden hacer variar el escenario para la inversion por
cuenta de algunas firmas extranjeras.

Los cambios realizados en diversas leyes, la aplicacion flexible de otras,
el establecimiento de reglamentos y los propios cambios en la gestion de la
economia por parte del Estado han dado por resultado la eliminacion de
las restricciones a la accion del capital extranjero en el pais. Incluso las pri-
vatizaciones, que en los anos de Salinas de Gortari consideraban limitaciones
para la participacion del capital extranjero, se realizan a la fecha sin distincion
alguna. Varias nuevas transnacionales operan en telefonia, aeropuertos, in-
dustria de la construccion, transporte, incluida su construccion. Los cambios
en la politica de gasto publico y las negociaciones con organismos financie-
ros internacionales y con otros paises para alterar el vinculo de la economia
mexicana con la economia mundial, se inscriben en una sola estrategia de
cambio estructural que busca generar las condiciones para que el proceso
de inversiones sea conducido por el capital privado, sin considerar limites
al capital extranjero. En todo caso las restricciones proceden de lo acorda-
do en el TLCAN, que es objeto de discusion desde mediados del afio 2017.

Los cambios ocurridos son legales, pero también politico-culturales y
sin duda reflejan nuevas relaciones de fuerza y de poder en la sociedad me-
xicana y en la conduccion de los asuntos publicos. Pero analicemos algunos
datos estructurales de la IED en la economia de México para contar con
mads elementos para evaluar el papel del capital extranjero en la dindmica de
la acumulacion.

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, FORMACION DE CAPITAL
Y CAPACIDAD DE PRODUCCION

Las cifras de ingreso anual de IED son importantes. Los montos pueden llevar
a la conclusion de que es un componente fundamental en el crecimiento
de la formacion de capital y permite ampliar la capacidad de produccion en
el pais. Sin embargo, el examen detallado de su composicién no hace po-
sible sostener ese resultado, como tampoco se observa un incremento soste-
nido en el coeficiente de inversion en el pais en el curso de los ultimos 25
anos.

En el afio de 1994, cuando se puede observar un cambio en el ingreso de
IED al pais, el coeficiente de inversion es de 19.6%. En 1996, una vez su-
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perada la crisis de finales de 1994 y 1995, el coeficiente de inversion es de
19.6%. En los anos siguientes hay ligeros aumentos, situdandose en varios
de ellos, pero incluso en afios recientes, cuando los ingresos de IED son muy
superiores la FBCF como porcentaje del PIB, se mantiene entre 22.6y 23.6
por ciento.

De 1994 en adelante el incremento en los flujos de entrada de IED se da
en un contexto de modificaciones legales que promueven su ingreso. El
gobierno federal firma con un importante grupo de paises varios tratados
de libre comercio y acuerdos bilaterales sobre inversion, en los que expre-
samente los capitales del exterior son tratados en condiciones de igualdad
con los del pais. Se argumenta la necesidad de proceder a la suscripcion de
esos documentos para lograr contar con mayores montos de inversion ex-
tranjera, y de esa forma impulsar el crecimiento sostenido de la economia.
Sin embargo, la cifra de 538 462 millones de délares de entrada de IED para
el periodo 1994 al tercer trimestre de 2017, no representa ingresos de divi-
sas para realizar principalmente inversiones en nuevas plantas productivas,
ni menos aun esta dedicada en su mayor parte a la ampliacion de capacidad
de produccion en companias que estan operando en el pais. Hay otros ru-
bros que son importantes y permiten explicar el efecto que la IED tiene en la
formacion de capital.

En su conjunto, considerando el periodo de 1970 a 2016, existe un incre-
mento de la IED como porcentaje de la formacion de capital del ano 1994
en adelante. En el periodo de 1986 a 1993 la IED representa alrededor del
7% de la formacion bruta de capital fijo (FBCF). A partir de 1994, lo mas fre-
cuente es que la IED equivale alrededor del 10% de la FBCE Desde 1994
hasta 2017 los flujos de entrada de IED, como proporcion de la FBCE se
mueven en una franja de entre el 10y el 15%. A la baja destacan los anos de
2009y 2012. En el primero la IED equivale al 9% de la FBCE, en el segun-
do a 7.9%. El afio 2009 es el de mayor contracciéon de la economia de Mé-
xico en el contexto de la crisis monetaria y del crédito que estalla desde
finales de 2007. En 2012 no se produce un hecho semejante.

El ingreso de IED no implica una contribuciéon equivalente a la inver-
sion en el pais. Los afos en que las alzas son notables (1995, 2001 y 2013) dan
cuenta de este hecho. En 1995 es un ano clave a partir de la vigencia del
TLCAN, pero la economia tiene una notable disminucion del PIB, a la vez
que se realizan operaciones de venta de activos y de empresas del pais a
firmas extrajeras. En 2001 una sola operacion de venta de una empresa
implico una gran cantidad de recursos financieros por cuenta de una corpo-
racion extranjera. Fue la venta de Banamex a Citi por un monto de 12 500
millones de délares. En 2013 sucede algo semejante con la venta de Grupo
Modelo a AB-InBev por 20 mil millones de délares. Para destacar la impor-
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tancia de estas transacciones tomese en cuenta que las nuevas inversiones
por firmas extranjeras realizadas en 2001 fueron por 23 mil millones de
dolares. La venta de Banamex equivale a 54.3%. En 2013 la venta de Mode-
lo equivale a 89% de las nuevas inversiones, que sumaron 22 446 millones
de dolares. En otros afos hay otras ventas cuantiosas y como se observa en la
grafica 1, hay otros componentes de la IED que son sumamente importantes
y no representan ingresos de capitales del exterior.

Como se advirtio en el apartado sobre las reformas estructurales y el ingre-
so de IED, en el periodo que se examina las entradas consideran las estima-
ciones realizadas por la CNIE para la reinversion de utilidades y las cuentas
entre companias en el periodo de 1994 a 1999. Como también, en algu-
nos anos posteriores otras estimaciones producto de la diferencia entre los
datos reportados y los efectivamente realizados. En el periodo de 1999 al ter-
cer trimestre de 2017, la IED, estd compuesta de: cuentas entre companias
(23.6%), reinversion de utilidades (28.8%) y nuevas inversiones (47.2%).
La informacion actualizada sobre IED no incluye el rubro de importaciones
de activo fijo realizadas por empresas maquiladoras con inversion extran-
jera, por lo que no se considera en términos generales. Como se observa en la
grafica 1, existe una variacion importante en algunos anos entre los com-
ponentes de la IED. Sin embargo, es notable que con relacion al PIB el peso
de las nuevas inversiones, como la reinversion de utilidades y las cuentas
entre companias es en general menor.

Antes de examinar el concepto de nuevas inversiones es necesario desta-
car el comportamiento de las cuentas entre companias. En el apéndice
metodologico del informe estadistico sobre el comportamiento de la IED en
México, la Comision Nacional de Inversiones Extranjeras destaca que las
cuentas entre companias son las transacciones originadas por deudas de
empresas que operan en México con IED en su capital social con otras empre-
sas del mismo grupo corporativo que son residentes en el exterior (CNIE,
2016:8). Es decir, son deudas de las filiales de empresas extranjeras que ope-
ran en México con la matriz o con otra compania del grupo domiciliada en
el extranjero. En tanto, las deudas deben ser liquidadas, segtin las reglas de la
compaiia, con los recursos financieros producto de su operacion en el patis,
incluidos los que resulten de las exportaciones o de las colocaciones finan-
cieras en documentos que circulan en el mercado financiero en México. En
todo el periodo se reportan cifras significativas por este concepto. Como
sefialo lineas arriba, el total equivale a casi la cuarta parte de lo que se repor-
ta como ingresos de IED de 1999 al tercer trimestre de 2017. Destaca el dato
del anio 2009, el menor en todo el periodo, con un ingreso de IED por este
concepto de 1 325 millones de ddlares. El ingreso medio anual de 1999 a
2016 es de 6 617 millones de dolares. La profundidad de la crisis monetaria
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GRAFICA 1
INVERSION EXTRANJERA DIRECTA (1994-2016)
(PORCENTAJE DEL PIB)
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FUENTE: Secretaria de Economia, Comision Nacional de Inversiones Extranje-
ras, Informe Estadistico sobre el Comportamiento de la Inversion Extranjera
Directa en México, enero-junio de 2017; Informe Extranjera Directa en Méxi-
co y en el Mundo, Carpeta de Informacion Estadistica, 05 de noviembre de
2012. Banco de México, compilacion de informes trimestrales correspondien-
tes al ano 2016 e informes anuales 2004, 2007, 2009 y 2010.

crediticia y de la propia recesion econémica obligé en ese afio a dotar de
recursos financieros a las matrices de las ETN, liquidandose adeudos entre
companias. El otro afio con una cifra por debajo de la media es 2001, con
un ingreso de 3 045 millones de dolares.

La reinversion de utilidades tiene un comportamiento relativamente
estable al compararse con el PIB del afio 1999 al 2007 (véase grafica 1). En
varios de los anos siguientes alcanza una cifra mucho mayor, en 2015
equivale al 1.38% del PIB y en 2016 al 1.25%. Las cifras que se reportan
sobre reinversion de utilidades a cuenta de la IED a partir de 2011 y hasta
2017 son mayores al ingreso de nueva inversion extranjera directa.

Las nuevas inversiones incluyen los recursos utilizados para compras y
adquisiciones transfronterizas en México por empresas transnacionales. Es
una cifra de gran significacion y explica la presencia en el pais de muchas com-
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panias. Los recursos utilizados en fusiones y adquisiciones reportados al
RNIE son de 18.5% de toda la IED. La cifra puede ser mayor, dado que no
existian reportes en los primeros anos en que se aplica la nueva metodologia
para calcular la IED. La UNCTAD informa que en el periodo de 1995 a 2003
los capitales usados en las fusiones y adquisiciones en México por cuenta
de empresas extranjeras son algo mas del 30% de la IED que ingres6 al pais
(UNCTAD, 2004). Ello implica que las nuevas inversiones para ampliar plan-
tas, adquirir equipos, instalar nuevas empresas son una cantidad mucho
menor de la IED. Aun considerando la cifra de fusiones y adquisiciones
reportada por el RNIE, las nuevas inversiones equivalen al 35.9% del total
de la IED en el periodo de 1994 a 2010. En los anos siguientes y hasta 2017
hay un crecimiento de las nuevas inversiones, pero también se realizan va-
rias de las mayores operaciones de adquisicion de empresas con matriz en
México por firmas transnacionales del extranjero. Por ello no sorprende
que los anos en que mayor es el ingreso de IED por concepto de nuevas
inversiones son los mismos en que se realizan las mas importantes opera-
ciones de compra de empresas del pais por firmas extranjeras. Por ejemplo,
en 2001 la IED represent6 4.78% del PIB y las nuevas inversiones fueron
equivalentes a 3.72% del PIB, la cifra mas alta del periodo (véase grafica 1).
Sin embargo, en ese ano los ingresos por fusiones y adquisiciones suman,
segun el RNIE, 14 244 millones de dolares. Esta cifra equivale a 47.5% de
toda la IED y 62% de las nuevas inversiones. En 2013 las nuevas inversiones
suman 22 450 millones de dolares. Sin embargo, tan solo la operacion de
compra de Modelo por ABInBev estuvo valuada en 20.1 mil millones de
dolares, equivalente al 89.5% del total de las nuevas inversiones de IED
correspondientes al afno 2013. Otros hechos dan cuenta de un impacto mas
restringido de la IED en la formacion de capital y en el impulso del creci-
miento de la economia.

Hay algunas actividades que concentran gran parte de las nuevas inver-
siones. La caracteristica sustancial es que son ramas de la economia que
estdn concentradas en la exportacion, con un alto contenido importado en
su produccion. Es la situacion de la industria automotriz. La IED realizada
en la industria automotriz en el periodo de 1997 a 2004 es el 15% de toda la
nueva IED. En el periodo de 1999 a 2010 la inversiéon materializada en la in-
dustria automotriz, incluyendo la que se realiza para establecer las plantas que
fabrican partes y accesorios para camiones, es 25.1% de la nueva IED, una
vez descontados los recursos que se utilizan en las fusiones y adquisiciones.
En los anos siguientes hasta la fecha se han realizado nuevas inversiones por
empresas extranjeras en la industria automotriz. Ademas, algunas transna-
cionales de la industria automotriz que no contaban con plantas en México
han iniciado su construccion o su operacion en anos recientes. Son los ca-
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sos de Hyundai y Kia, Mazda, BMW. Daimler Benz se asocia con Nissan para
que en una de las plantas manufactureras del grupo en Aguascalientes se
fabrique uno de sus modelos. Volkswagen, Audi y Honda anuncian nuevas
inversiones.

Desde hace afos se observa que gran parte de la produccion realizada por
las empresas ensambladoras de automoviles y camiones tiene por destino la
exportacion. Las ventas en México se cubren en su mayoria con unidades
importadas. En anos recientes, es comun que de todo lo comercializado
se importe alrededor de dos terceras partes. A ello deben sumarse las impor-
taciones de partes, carrocerias y chasises con motor para los autos ensam-
blados en el pais. Desde hace anos y a la fecha la empresa que produce
localmente una parte relevante de los autos y camiones que comercializa en
México es Nissan-Renault. En resumen, aun cuando es tinicamente en el seg-
mento de partes para automoviles que existen empresas maquiladoras en
esta actividad econdmica, lo dominante es producir para exportar sin que se
observe un crecimiento notable del contenido nacional en lo que se expor-
ta. Es sin embargo, la primera o la segunda actividad por su monto entre las
exportaciones manufactureras y la mas destacada en cuanto a la realizacion
de nuevas inversiones por parte de empresas extranjeras desde finales de los
anos ochenta.

La importacion de activo fijo por empresas maquiladoras es parte tam-
bién de un esquema de produccion para el mercado externo con un muy
alto contenido importado. En materia de insumos, lo realizado en México
casi se reduce a empaques, sin que existan empresas que operen con un es-
quema distinto. En la fabricacion de equipos y aparatos eléctricos y electro-
nicos (en algunos anos la actividad de mayor monto por sus exportaciones) se
importa 97% de los insumos (Robertson y Hanson, 2003; Vidal y Correa,
2004).

La reinversion de utilidades implica que los recursos usados se han produ-
cido en el pais. Pero ademas, no existe entrada de divisas y representan mas
de la cuarta parte de la IED desde el ano 1994 a la fecha. Las cuentas entre
compaiias son créditos que ademas de la liquidacion respectiva demandan
una mayor salida de divisas para el pago de los respectivos intereses. Sin duda
su uso es diverso, pero no necesariamente implica aumentos en la capaci-
dad de produccion de la firma. Los recursos utilizados en las operaciones de
compras de empresas tampoco influyen en el aumento de la capacidad de pro-
duccion. Finalmente, la inversion que esta asociada a la ampliacion de capa-
cidad de produccion e implica un aporte de divisas y se realiza en empresas
nuevas o en el crecimiento de firmas que se articulan mas ampliamente al
mercado interno, es apenas algo mas de una quinta parte de toda la IED repor-
tada desde 1994.
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CONCLUSION

En afios recientes existe un notable incremento en el ingreso de IED al pais.
Las cifras de entrada de IED a partir del afio 2001 son notablemente superio-
res a los anos previos y se mantienen en montos semejantes hasta la fecha.
Hay otros cambios que deben considerarse; sin embargo, ello no implica que
la IED es un hecho nuevo en el funcionamiento de la economia del pais. Co-
mo se destaca en la introduccion, ha tenido un papel relevante desde las
ultimas décadas del siglo XIX. En aquellos anos las inversiones extranje-
ras ocuparon un lugar destacado en las actividades productivas del pais y
algunas fueron de las mads relevantes del periodo, como la realizada en la
construccion de la red de ferrocarriles. Posteriormente, en los afios inme-
diatos siguientes al fin de la Segunda Guerra Mundial, de nuevo el capital
extranjero tiene un papel destacado en la dindmica de la economia del pais.
Es un actor importante en el desarrollo de la industria manufacturera en
Meéxico y en estas actividades las empresas transnacionales ocupan la posi-
cion de liderazgo, como se expone en la propia introduccion del capitulo.

Desde finales de los afios ochenta del siglo pasado, con las reformas es-
tructurales, la ejecucion de una politica economica fundada en el ajuste
fiscal y con una alta preeminencia del endeudamiento publico, la apuesta de
las administraciones federales es que la IED ocupe un sitio clave en la forma-
cion de capital, propiciando su notable incremento. La composicion de la
IED, tal como se expone lineas arriba, no permite concluir que tenga un
papel particularmente destacado en la dinamica de la inversion de capital. Las
privatizaciones, la disminucion de la inversion publica, la supresion del
encaje legal y la adopcion de un mecanismo de mercado abierto para colo-
car deuda publica interna y, mds en general, la ejecucion de una politica de
reduccion relativa del gasto publico, son medidas que se han realizado para
permitir que los mercados operen y en particular la formacion de capital
crezca a cuenta de recursos privados, afirmando que sélo asi el proceso es
sostenible y no se crecera sobre bases falsas. Sin embargo, el coeficiente de
inversiones casi no ha cambiado y el crecimiento del producto en el largo
plazo se sitaa entre 2 y 3%, apenas por encima del aumento anual de la
poblacion. La formacion bruta de capital como proporcion del PIB ha aumen-
tado tan s6lo unos puntos por encima de 20%. En 2016 el coeficiente de
inversion es de 23.1 por ciento.

Los cambios en las leyes y en las reglas para eliminar las restricciones al
ingreso y a la salida de inversion extranjera, la puesta en marcha de acuer-
dos comerciales que consideran un capitulo en materia de inversiones
construido para no presentar objeciones a la accion de empresas transnacio-
nales, e incluso la labor de cabildeo y publicidad para atraer capitales del ex-
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terior, no han modificado el hecho de que la inversion sigue dependiendo
sustantivamente de recursos internos. Aun mads, la propia IED considera
fuentes internas para realizar inversiones, lo que se expresa en las cantida-
des notablemente importantes de reinversion de utilidades y de cuentas
entre companias. En esto no ha existido un cambio, ni se observa que pue-
da producirse en los anos siguientes.

El aumento de la IED tiene otros impactos macroecondémicos. Los flujos
acumulados de entrada de IED desde principios de la década de 1990 estan
creciendo como proporcion del PIB. En 2010 representan 31.5% del PIB. En
los anos siguientes esta cifra continuara aumentando, como también crece
el valor en libros de la IED, que es la cantidad sobre la que se calculan las
utilidades de estas empresas. Es posible sostener que hay una cantidad cre-
ciente del valor agregado en la economia que tiene por destino las matrices
de estas empresas. Por ello, el rubro de utilidades y dividendos pagados a la
inversion extranjera que se registra en la cuenta corriente de la balanza de
pagos de la economia del pais, arroja cifras significativas que no necesaria-
mente dependen de nuevos ingresos de inversion extranjera directa.

Con informacion de CEPAL, en los anios de 1997 a 2004, las utilidades y
dividendos que son pagados a las empresas extranjeras equivalen a 29.3%
de los flujos de entrada de IED. Estas divisas no proceden necesariamente de
las exportaciones realizadas por las empresas transnacionales, dado que algu-
nas de ellas estan concentradas en el mercado interno, por ejemplo en la
industria de alimentos o en el comercio en grandes superficies. Ademas son
firmas que operan con importaciones. Pero también las empresas expor-
tadoras tienen una contribucion menor o incluso marginal, considerando el
alto grado de contenido importado de sus exportaciones. Ello significa que
aun cuando disminuyan los ingresos de IED, el pago de utilidades se manten-
dra, constituyéndose en una presion sobre la balanza de pagos. El ingreso de
IED al pais implica considerar en la balanza de pagos diversos egresos aso-
ciados a esta presencia. Las cuentas entre companias demandan cubrirse, in-
cluyendo los costos asociados a estas transacciones. Las empresas extranjeras
que destacan en las exportaciones operan con altos niveles de importacion
de insumos, ademas de las importaciones de maquinaria y equipo. Las fir-
mas que actian preferentemente en el mercado interno realizan importa-
ciones de insumos, equipos y maquinaria. También salen recursos del pais
por pagos de patentes y marcas, y otros mds por concepto de utilidades. El
resultado es un aporte positivo minimo o nulo en materia de ingresos de
divisas en la balanza de pagos al considerar plazos de 10 a 15 anos. La IED,
sumada a otras formas de inversion extranjera y las deudas del gobierno y
las empresas colocadas en los mercados del extranjero, tienen resultados
negativos en las cuentas de la economia del pais con el exterior.
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El cambio relevante resultado del ingreso de capitales del exterior se
vincula al desarrollo de una plataforma exportadora en la industria manu-
facturera. En el texto se presenta con detalle el caso de la industria auto-
motriz, que incluye importantes montos de nueva IED, pero también de
reinversion de utilidades y cuentas entre companias. Ademads se trata de una
industria altamente importadora, que destina la mayor parte de su produc-
cion al mercado exterior, principalmente a Estados Unidos. Estas inversio-
nes no impulsan importantes encadenamientos productivos internos y
menos una diversificacion de la produccion industrial. La situacion es seme-
jante en la industria de aparatos y equipos eléctricos y electronicos. Como
en el caso de otras actividades altamente exportadoras, el impulso al creci-
miento de la economia es muy limitado, y sumadas a otras inversiones de
capitales del pais y del exterior no han alcanzado una modificacion positiva
sobresaliente en el coeficiente de inversion.
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