CAPITULO I
CONSIDERACIONES TEORICAS

1.1. La inversion extranjera directa. Su operatividad, financiamiento
y rentabilidad

Los paises lideres que operan ¢n la economia de mercado, que al
través del perfodo 1770/1880 se habian integrado al proceso de la
revolucion industrial, manifestaron al finalizar el Sigle XIX, corrien-
tes crecientes de aumento de los capitales y de mercancias, ocasiona-
das fundamentalmente por el progreso tecnologico de la industria,
la acumulacion de capital, el incremento del ingreso real y la organi-
zacion del capital financiero. El devenir de estos procesos, de un
desarrollo acelerado de la economia y creciente concentracion eco-
nomica, permiticron que las empresas prevalecientes al inicio del
Siglo XX, rccibieran el impulso que les permitio transformarse en
importantes corporaciones nacionales. Aquellas mas exitosas como
consecuencia de acertadas innovaciones tecnologicas, comenzaron a
traspasar sus propias fronteras nacionales e invertir en el exterior,
de suerte que, y en particular las firmas norteamericanas, adoptaron
para cse fin un nuevo csquema organizativo divisional, tendiente a
consolidar el control mas amplio y cfectivo sobre el conjunto de la
corporacion, De esta suerte, la estructura centralizada multideparta-
mental die paso a la corporacién multidivisional centralizada.

Desde el inicio, la exportacion de capitales revistié diversas formas:
de empréstitos gubernamentales, de inversiones directas de empresas,
sea de participacion total o parcial, la compra de acciones de empre-
sas extranjeras o las aperturas de crédito entre las instituciones ban-
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carias de diferentes paises. De estas modalidades, la predilecta para
la expansién ha sido la inversion directa, en virtud entre otras motiva-
ciones, de la obtencién a menor costo de ciertos insumos y transpor-
te de productos intermedios preferentemente sobre los productos
finales. Este razonamiento de ventaja es claramente ejemplificable en
el caso de los automoviles. Por ejemplo, ¢l optar por ¢l armado en el
extranjero se explica por el hecho de que resulta menos oneroso
el transportar vehiculos desarmados hacia los paises receptores, para
su ensamble y acabado, que transportar vehiculos terminados.

La penetracion via inversién directa, no en todos los casos implica
la constitucion de una nueva empresa. Existe la alternativa adoptada
con frecuencia de la empresa mixta, es decir, de capital extranjero y
nacional. La eleccion entre ambas opciones puede explicarse en fun-
cién de tres variables fundamentales: la dimension del socio extran-
jero, la fuente de tecnologia y el niimero de socios potenciales. Se
ha observado por los investigadores del fenémeno, que las corpora-
ciones de mayor capacidad optan preferentementc por subsidiarias
de propiedad exclusiva, en funcién de que se da mayor utilidad a los
mecanismos de transferencia intrafirmas; si la matriz proporciona ia
totalidad de la tecnologia, tendra en consecuencia la totalidad del
control de la empresa. Si el niimero de socios potenciales es minimo,
el efecto en este sentido seri la existencia preferente de la empresa
de propiedad total; este caso suele ser mas frecuente en los paises
desarrollados.

El fenémeno econdémico de la inversion extranjera directa (en lo
sucesivo 1ED), involucra movimiento de capitales y conlleva control
por parte del inversor. Intervienen por una parte, la propia inversion,
actuando como transferencia de capitales, o de tecnologia o admi-
nistracion, y por otra parte, los paises receptores, mismos que, en ¢l
caso de América Latina, si bien cada pais maneja una amplia gama
de actitudes y politicas, inciden finalmente en la limitacion de sec-
tores por considerarlos estratégicos o fundamentales para la sobera-
nia nacional, y en la fijacion de campos especiales en los que se
permite y procura.
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La IED implica un alto grado de control de la compafifa madre
sobre la que desarrolla sus actividades o sea la subsidiaria. La malti-
ple literatura especializada nortcamericana y latinoamericana, que
sobre todo a partir de la década de los 70 se ha ocupado reiterada-
mente del fendmeno de las grandes transnacionales, suele incluir
muestras sobre los reconocidos grupos de las 500 empresas mas im-
portantes, dentro de las cuales son facilmente identificables diversas
empresas transnacionales, que si bicn ¢l nGmero puede ser relativa-
mente pequefio, cada corporacion es de tamafio excepcionalmente
grande. Los estudiosos de sus parametros de estructura financiera,
invariablemente legan a la conclusion de que sus ventas son tres o
cuatro veces superiores a las de las otras empresas importantes igual-
mente incluidas en esas 500. Asimismo, otro de sus rasgos caracteris-
ticos es su comportamiento monopélico; se localizan generalmente
en scctores clave, por ejemplo: vehiculos automotores, productos
quimicos y metalicos, petroquimica, caucho y maquinaria eléctrica,
vy en general en sectores que implican trascendentes innovaciones
tecnologicas dada la sofisticacion y diferenciacion de sus productos,

asi como la originalidad de sus procesos.

A estos pigantes corporativos suele denominarseles empresas inter-
nacionales, multinacionales o transnacionales, en virtud de contar
con importantes inversiones en el exterior, Su caracter de transna-
cionalidad o de multinacionalidad se relaciona con el hecho de poseer
subsidiarias en diversos paiscs, en los cuales se desarrollan las activi-
dades industriales; y el lugar de nacionalidad de los accionistas es la
que imprime ¢l cardcter nacional a la corporacion.®

Las empresas multinacionales han ido manejando y perfeccionan-
do una serie de mecanismos y esquemas operativos y de estrategia
financiera, que les llevan a la consecucién de sus grandes objetivos
corporativos.

Dentro de aquéllos cabe destacar el que surge entre las subsidia-

* e refiere a connotacién econémica. El concepto IED desde el punto de vista legal, se
comenta en punto 3.1,
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rias y su matriz como “precios de transferencia”, ¢l cual implica mo-
vimiento fisico de bicnes y servicios: ¢s un mecanismo identificado
como recurso biasico de remision de utilidades, y corresponde a los
que se compran y venden entre si las empresas transnacionales pro-
piedad de un mismo grupo.

Una oportunidad para que tal mcecanismo se manificste, es en
virtud de que la corporacion multinacional opere en regiones con
diversos regimenes tributarios; los movimicenios intra-firmas se pre-
sentan entre subsidiarias ubicadas en diferentes paises, que demandan
de la transnacional una diferente contribucion fiscal.

El resultado del mecanismo de compensar ganancias con pérdidas,
conduciria de cualquier forma a la maximizacion de la ganancia cor-
porativa. Entrando al terreno de conceplualizacion de la tasa de ga-
nancia de las empresas transnacionales, e¢s basicamente el bajo costo
de la mano de obra, el elemento condicionante del nivel de benefi-
cio del empresario. Dicho beneficio puede verse incrementado por
la estrategia de sobrefacturacion de importaciones en virtud del me-
canismo de precios de transferencia, asi como por los pagos al exte-
rior, via gastos de propaganda, regalias ¢ importacion de tecnologia,

La forma de operar de interdependencia en virtud de la cual las
subsidiarias forman parte de una organizacion global, da lugar a que
tanto las inversiones como sus retornos deban valorarse de acuerdo a
lo que aquéllas contribuyan a los objetivos corporativos. Esa forma
de operar entraiia una misma estrategia empresarial para todas las
subsidiarias de una matriz. Sin embargo, puede evaluarse la accion
individual de una filial cuando ésta exporta a mercados no abasteci-
dos por la matriz a sus filiales, o bien cuando produce para el merca-
do local sin que sea necesarto para este Gltimo caso, que los bienes
producidos deban adaptarse a la propia naturaleza de dicho mercado.
En el primero de los casos, resulta de alto grado de dificultad el
poder valorar la contribucién del retorno a la inversién en los propo-
sitos globales de la corporacion, en tanto que en la segunda posibili-
dad, si sera factible la apreciacion de tal beneficio, mismo que puede
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considerdrsele como una aportacion de la subsidiaria al conjunto de
la corporacion,

Para la optimizacion de la cstrategia financiera, es menester la
adhesion a una politica integrada. Dicha estrategia consiste en cana-
lizar la totalidad de los recursos disponibles via dividendos, regalias,
precios de transferencia, honorarios, préstamos, ete., para equilibrar
mediante compensaciones intersubsidiarias, las ganancias y pérdidas
obtenidas y sufridas respectivamente, como resultado de las metas
parciales de cada subsidiaria.

En general, puede afirmarse que son cinco los aspectos que guar-
dan una alta correlacion con el nivel de rentabilidad de las empresas
extranjeras: los gastos de propaganda, el grado de concentracion, la
proteccion tarifaria, las deudas locales y la funcién de investigacion
y desarrollo.

La propaganda, ademas de coadyuvar al éxito del producto lanza-
do al mercado, descmpeiia el papel de complementar el proceso de
diferenciacion del producto, generado a su vez en el gasto tecnologi-
co. La propaganda es determinante de la rentabilidad principalmente
de empresas generadoras de bienes de consumo; los gastos por este
concepto presionan hacia arriba la curva de demanda, haciéndola mas
inelastica a las variaciones en precios, y tienen la peculiaridad de que
principalmente se realizan en el pais receptor.

También tiene efectos sensibles en las tasas de ganancia la concen-
tracion industrial, aunada a la condicién de restricciones severas para
la penetraciéon en el ramo de nuevos productores. Segin resultados de
diversos estudios empiricos,! se observa una relacion positiva entre
las tasas de ganancia y los indicadores de concentracion.

Por lo que se refiere a la proteccion tarifaria, cabe hacer notar que,
suclen manejarse en los paises en desarrollo politicas proteccionistas

1 Daniel Chudnovsky, Empresas multinacionales y gananciss monopélicas en una econo-
mia latinoemericana. México, Siglo XXI, 1980, pag 137.
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a determinadas industrias nuevas y necesarias, incluyendo a las em-
presas extranjeras, situacion de inequidad, toda vez que las condicio-
nes son diferentes en estas tltimas, que son subsidiarias de matrices
establecidas desde tiempo atras.

El financiamiento de las subsidiarias generalmente se logra al tra-
vés de recurrir a fuentes locales, mismas que sc utilizan como fuentes
de capital de crédito y no de capital industrial. El capital cruza las
fronteras en caracter de capital industrial y con motive de la aporta-
cidén inicial; fuera de ésta, gencralmente se demandan recursos loca-
les, con el proposito de protegerse contra pérdidas cambiarias y
dado que se pucden obtener a menor costo en el pais receptor, sobre
todo en paises donde prevalecen tasas de interés relativamente bajas
y un mercado de capitales precariamente organizado.

El caso de la funcion de investigacion y desarrollo, aunque amplia-
mente conocido, amerita comentario. En el pais de origen, en el do-
micilio de la casa matriz, se opta por desarrollar esta funcion, en
virtud de lo cual el acervo de conocimiento tecnologico se concentra
en la sede; y la aplicacion de esos conocimientos, se desarrolla prin-
cipalmente en las actividades empresariales, cuya expansion es de-
pendiente en gran medida de la innovacion de sus productos. Esto
ocasiona que las filiales o sucursales en los paises huéspedes reporten
grandes erogaciones por ese concepto, mismas que pueden ser sensi-
blemente superiores al promedio de otras empresas importantes.

El proceso de internacionalizacién de la actividad economica, se ha
llevado a cabo principalmente al través del surgimiento de estas empre-
sas industriales, que se han consolidado cada vez mas poderosamente.

El considerar indisoluble la relacion internacionalizacidn-empresa
multinacioral, llevaria a afirmar que cuantas mas empresas multina-
cionales posea una nacion, mis dominante serd su posicion en la eco-
nomia internacional, criterio que en mucho impulsa a desarrollar
consorcios multinacionales, con el inimo de preservar sus propias
economias nacionales.
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Los conceptos hasta aqui vertidos en relacidon a la organizacion,
estrategia financiera ¢ inversora de la empresa multinacional, asi
como el considerarla como un instrumento del proceso de interna-
cionalizacién, forma parte de un planteamiento simplista de la pro-
blematica, segin argumentos sustentados por otra corriente de inves-
tigadores. Estos Gltimos, sosticnen que ese enfoque primario resulta
ilusorio en lo relativo al proceso de internacionalizacion, dado que se
proyecta a nivel micro-econdmico constrifiéndose al ambito de la
empresa, sin realmente considerar el ramo o ramos en los que las
propias empresas multinacionales se encuentran inmersas, es decir,
que segin esta tesis, el origen y evolucion de la empresa multinacio-
nal, sélo podrd comprenderse y estudiarse con nitidez, si se le liga a
factores exogenos. En este sentido, el investigador Raymond Vernon,
cita a los siguicntes:2 El papel del mercado, 1a bisqueda de materias
primas y la combinacion de ambos elementos; multitud de estas em-
presas penetran internacionalmente con objeto de preservar un mer-
cado para sus exportaciones y, simultineamente, la localizacion y

protececion de fuentes abastecedoras de materias primas.

A fin de dimensionar de manera general la magnitud y significan-
cia de la IED a nivel internacional, se presenta el cuadro 1, en el que
se observa que hasta 1970, el 43 Y de las empresas transnacionales
correspondian a matrices con origen en Estados Unidos de América.

Por otra parte, con base en informacidn proecesada en 1981 por el
departamento de comercio de Estados Unidos de América, las ventas
de 3,540 cmpresas de ese pais analizadas, con 24,666 filiales distri-
buidas en todo el mundo, realizaron ventas en 1977 del orden de
1.412,293 billones de délares y las filiales 647,969 millones de dola-
res. En el ambito latinocamericano, las ventas de 1977 de filiales en
México, fucron del orden de 10,833 millones de dolares, cifra 40 %
superior a las transacciones de 1975, y de 15.2 % respecto al PNB.3

2 Apud C. Palloix, Las firmes multinacionales y el proceso de internacionalizacion, Mé-
xico, Siglo XXL, 1980, pag. 9.

3 Alponte, J.M. “EU Transnacional”. Une mds Uno. México. 4 de enero de 1982, pag. 10,



CUADRO 1

Distribucién geogrifica de las filiales de empresas transnacionales manufactureras, 1914-1970

Estados Africa Resto de
Origen de las Unidos  América ¥ Medio  Asiay Nimero

matrices de América Latina México  Brasil Argentina Europs Oriente Oceania Porcentaje Total %%
EUAl 13.0 26.4 6.8 4.2 3.2 38.8 6.2 5.6 100 4246 43
Gran Bretafia 13.0 6.1 08 1.2 1.3 200 250 270 100 2265 23
Alemania 9.8 18.0 3.3 59 3.9 53.0 9.8 9.8 100 288 08
Francia 7.1 17.0 1.6 6.0 5.5 51.0 19.0 6.1 100 425 04
Ttalia 6.2 33.0 39 8.6 70 45.0 10.0 5.4 100 129 01
Bélgica 21.0 4.8 0 4.1 0.4 62.0 11.0 1.5 100 272 03
Holanda 23.0 8.5 24 1.0 1.5 54.0 5.4 a.7 100 425 04
Suecia 4.2 140 3.0 3.6 1.8 68.0 4.2 9.0 100 167 02
Suiza 10.0 14.0 2.0 34 28 64.0 4.1 7.9 100 393 04
Japon 4.8 18.0 21 7.1 07 3.3 8.6 65.0 100 479 05
Canada 13.0 21.0 4.1 3.1 31 440 5.6 16.0 100 197 02
Otros 17.0 3.0 0 1.1 1.1 71.0 4.0 5.1 100 9 01
09885 100

1 En 1967.

Fuente: Fajnzylber F. vy Martinez Tarragd T., Las empresas transnacionales, F.C.E., México, 1976, pag. 33.



