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n tema que ha merecido atencién
especial por parte de economustas y
autoridades monetarias y hacendarias
en México, es el referente a la inver-
sidén extranjera directa (JED). A par-
tir de la reciente devaluacidn del peso
respecto al délar han surgido un sin-
numero de “explicaciones” que dan
su versicn de los efectos que supues-
tamente ocasiona, y han presentado
diversas propuestas de solucion. Por
lo anterior, es necesario seflalar con
claridad y objetividad los aspectos
positivos y negativos de la devalua-
cién que deben ser evaluados de
acuerdo con este indicador, vy sefialar
los parametros que haran posible la
afluencia de nuevas inversiones al
pais.

Laintencidn del presente articulo
es emitir un juicio critico sobre el vo-
lumen y la distribucién de los flujos
de inversién extranjera directa en
Jalisco a través del tiempo. Se ha pre-
parado un diagnodstico inicial con el
fin de que el lector pueda realizar un
andlisis facil y ordenado de la infor-
macién proporcionada por el Insti-
tuto Jalisciense de Promocion de Es-
tudios Fcondmicos v la Secretaria de
Promocion Econdmica del gobierno

del estado y, con base en ella, se for-
mulan las conclusiones y propuestas
de solucién que la propia metodo-
logia de la investigacion ha generado.

Tradicionalmente, la IED ha desem-
penado un papel complementario en
el desarrollo y promocién de las acti-
vidades productivas, y ha provenido
de grandes capitales corporativos
transnacionales ya radicados en el
pais. Sin embargo, durante el régi-
men del presidente Salinas la [ED
llego aser tan importante, que se con-
virti6 no sélo en la principal fuente
de financiamiento del enorme déficit
de la cuenta corriente de la balanza
de pagos {intercambio de bienes vy
servicios) durante el periodo 1990C-
1993, sino en la causa relativa de a
devaluaciéon reciente, una vez que
esos flujos fueron repatriados a otros
paises, especialmente Estados Uni-
dos.

Los flujos de inversion extranjera
(IE) son ttiles e indispensables para
cualquier nacion, pero sobre todo
para las que dependen de ella como
un instrumento adicional de su de-
sarrollo econdmico y social. Sin em-
bargo, su funcionalidad reside en los
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campos y areas productivas en las que
puede actuar. En México las grandes
deficiencias en la infraestructura ba-
sica (ferrocarriles y puertos, por
ejemplo) han esperado por afios a que
el gobierno destine los fondos nece-
sarios para su modernizacién y man-
tenimiento. Sin embargo un Estado
totalizador, como el mexicano, con-
vierte estas acciones solo en buenos
deseos, por lo que los recursos llegan

tarde, escasos v a veces con huellas .

de corrupcion.

Cuando el régimen de Carlos Sali-
nas se da cuenta de que para dar con-
tinuidad al modelo neoliberal inicia-
do por Miguel de la Madrid se re-
queria instrumentar el denominado
“cambio estructural”, modificd la
Ley de Inversion Extranjera para la
expansion a gran escala, asi como
para establecer un tratado de libre co-
mercio con Estados Unidos y Cana-
da y crear las condiciones econdmi-
cas para que funcione tal proyecto.

La decisidén anterior se debe en
parte a dos razones fundamentales.
Primeramente no repetir la expe-
riencia traumatica vivida hace algu-
nos afios derivada de la irresponsable
contratacion de empréstitos con la
banca internacional y organismos
mululaterales, que habian degene-
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rado en crisis financieras y procesos

W devaluatorios constantes y recurren-
tes; ademdas dichas institucicnes se
encontraban reacias a continuar fi-
nanciando a los paises con proble-
mas de deuda externa. La segunda
razdn era de cardcter interno, y se
referia a la escasa capacidad del pais
de generar ahorro; los recursos obte-
nidos a través de éstos serian insufi-
clentes para poner en marcha el mo-
delo econdmico delineado.

Carlos Salinas crey6 que una vez
terminado el proceso de moderni-
zacién —que podria durar de diez a
quince afios- los volimenes de im-
portaciones se reducirian paulatina-
mente, hasta que los desequilibrios
en la balanza de pagos dejaran de ser
un problema real. Para ello era nece-
sario emprender una serie de accio-
nes: ofrecer altas tasas reales de in-
terés, dar estabilidad al tipo de cam-
bio, y mantener moderadas las tasas

Wde crecimiento del producto interno
bruto, entre otras.

Como todo modelo econdmico,
este tiene sus debilidades. La estra-
tegia formulada planteaba la nece-
sidad de mantener en México un
clima de certidumbre y confianza.
Durante el periodo 1990-1993 las
condiciones fueron satisfactorias y la
IE pudo financiar correctamente los
enormes desequilibrios de la cuenta
corriente. Sin embargo, en 1994, lue-
go del alzamiento zapatista en Chia-
pas v de los asesinatos politicos, los
flujos de inversidn se revirtieron al
exterior, 0Caslonaron una constante
fuga de divisas y presionaron a la baja
las reservas internacicnales del pais
hasta que, en diciembre, no se pudo
sostener por mas tiempo la paridad
cambiaria del peso frente al dolar.

Cabe sefialar que los eventos an-

.teriores no implican que la IE sea

lesiva para la economla; por el con-
trario, cuando ésta es canalizada ade-
cuadamente dentro de un proceso de
desarrollo, es un excelente comple-
mento para el capital de riesgo que
se destina hacia la planta productiva.
Sin embargo, cuando tales flujos son
preponderantemente capitales de alto
riesgo o especulativos, el efecto ante
cualquier problema de caracter finan-
clero o politico es que éstos se retiren
del pais. Por ello siempre serd pru-
dente fijar los montos de entrada y
salida de los mismos, de manera que
los instrumentos de financiamiento
econdmico no se sustenten sobre ba-
ses artificiales.

La [E puede ser, segn el tiempo de
su estancia en un pais, de corto plazo
(menor de un afio}, lamada también
inversion en cartera o de portafolio;
y de largo plazo (mayor a un afio) o
inversion productiva. La primera
puede observarse en los mercados fi-
nancleros especulativos —bolsa de va-

lores, mercados secundarios, etcéte-
ra-, y su monto puede cuantificar-
se a traves de las casas de corretaje;
mientras que la segunda se ubica en
el capital social de las empresas ~tam-
bién llamadas empresas con parti-
clpacion extranjera—, y para su medi-
c16n se acude al Registro Publico de
la Propiedad.

Con el fin de procurar un marco
para el diagnédstico inicial, fue nece-
sario subdividir el analisis en dos ver-
tientes, por un lado la IE en cartera
o portafolio y, por otro, la IE en acti-
vidades productivas; por tanto, am-
bas tendran diversas alternativas de
solucién.

Con excepeion de algunas sociedades
de inversién, y de ciertos tipos de
fondos y fideicomisos fiduciarios que
manejan valores, el mercado de capi-
tales en Jalisco se realiza a través de
oficinas corresponsales, filiales, su-
cursales y subsidiarias de a) casas de
bolsa; b) operadoras de fondos y
de bolsa; ¢) agencias de corretaje,
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FUENTE: Secretaria de Promocion Economica del gobierno de Jalisco.




y d) algunas operaciones especiales
dentro del mercado interbancario a
nivel local o regional. Por lo tanto,
es practicamente inexistente Ja colo-
cacién de este tipo de inversion en
las mesas y mercados de dinero, va
que se carece de la infraestructura
adecuada para captar estos flujos de
capital.

Lo anterior se debe a la norma-
tividad vigente ~principalmente dis-
posiciones de la Secretaria de Ha-
cienda y Crédito Pablico, el Banco
de México y la Comisién Nacional
de Valores- que regula el marco
juridico y, por lo tanto, el desarrollo
de este tipo de actividades. Es decir,
la actual legislacion en esta materia
no ha contemplado la posibilidad de
que coexistan mercados de capitales
alternos o paralelos en México. Por
ello el esquema planteala posibilidad
de realizar operaciones solo a nivel
central, y que las transacciones en el
resto del pais sean a través de corres-
ponsalias o filiales, donde éstas tnica-
mente representan los intereses de
sus clientes en las drdenes de compra
y venta del mercado.

Este esquema, de tipo centralista,
provoca que los unicos realmente
beneficiados sean el gobierno federal,
los grandes grupos corporativos y las
compariiias transnacionales, pueden
allegarse rapidamente recursos y ca-
pitalizarse, independientemente del
ciclo econémico que prive en un
momento determinado. Asimismo,
este tipo de mercados abre una gama
de opciones alternas de financia-
miento diferentes al tradicional via
empreéstitos {créditos), tales como la
emision de bonos, acciones y valores,
entre otros INStrumentos.

Si se buscan nuevas posibilidades
y alternativas de accidén parafa IE en
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Jalisco, se encontrara que existen pro-
ductos financieros que pueden ser
explorados, tales como mercados fu-
turos, de opciones y de intercambios
{swaps), entre otros. Mds aln, la legis-
lacion vigente para regular estas areas
dista de ser completa y desarrollada,
por lo que se cuenta con gran flexi-
bilidad para innovar y evolucionar
en cualquier sentido propuesto.

La inversién extranjera

en actividades productivas

Al mes de agosto de 1992 existia en
la entidad una IED acumulada de 872
millones de dolares, proveniente de
25 paises. De esta inversion, el 54.5
por clento se concentra en la ciudad
de Guadalajara y ¢l 45.5 por ciento
restante en municipios del interior.
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La mayor parte de la [ED es ca-
pital estadounidense; participacon el
83 por ciento del volumen global v
se distribuye en 102 empresas, con
un monte aproximado de 725 millo-
nes de délares. En orden de impor-
tancia, la IED restante tiene su origen
en Panam3, Dinamarca, Alemania y
Japén, con el 4.01,3.3,3.02y el 1.3
por clento, respectivamente.

Del total de empresas, 39 cuentan
con capital social cien por ciento
extranjero, en 33 de ellas éste fluctia
entre 50 y 99 por ciento y en las
restantes 100 empresas el monto de
inversion extranjera es inferior al 50
por clento.

Por lo que respecta al destino de
JaIED, destacan las ramas de compo-
nentes y partes electronicas y de
autopartes, textiles, insumos indus-
triales, quimicos y agroquimicos y
los asociados a la industria maquila-
dora. Cabe sefialar que los proyectos
turisticos e inmobiliarios también
ocupan un lugar importante en la en-

ridad.

La actual situacidn que vive México,
caracterizada por una profunda crisis
del modelo neoliberal, obliga al en-
cuentro y promocién de nuevos me-
canismos e instrumentos que coad-
yuven a la formulacién de directrices
de trabajo inéditas orientadas espe-
cificamente a los campos y ramas de
la actividad productiva.

Cabe sefalar que no se trata de
modificar el actual modelo de desa-
rrollo, sino de readecuar algunos ele-
mentos que permitan un Mmejor com-
portamiento de las variables macro-
econdmicas, para evitar repetir los
errores cometidos en el pasado y sen-

tar Jas bases para un crecimiento sos-
tenido en el corto y mediano plazo.

Durante el desarrollo de la inves-
tigacidn que da origen a este trabajo
se encontraron puntos de acuerdo
para el analisis y la reflexién acerca
de las 4reas especificas en que la IE
puede ser de una ayuda invaluable,
como es el caso de las empresas que
no pueden asumir los riesgos que
implicaria la obtencién de recursos
financieros al altisimo costo finan-
ciero que tlenen actualmente.

La mayoria de los jaliscienses
tienen la idea de que la IED ha lle-
gado de manera constante y cre-
clente, y que ha contribuido al desa-
rrollo y fomenrto de algunas ramas
productivas, sobre todo de maqui-
ladoras y manufacturas. Aquil se
cuentan como ejemplos tipicos Hon-
da, ATT y Kodak, entre otras. Sin
embargo, debe sefialarse lo sigulente:

1. Durante el pericdo 1989-1993
la IE en portafolio o cartera {corto
plazo) captada en México fue de
aproximadamente 60 mil millones de
doélares; de dicho monto Jalisco
practicamente no recibibé nada por
carecer de una infraestructura de
mercado de capitales que permutiera
la canalizacion de los flujos. Por lo
tanto, su destino principal fue el
financiamiento del déficit en cuenta
corriente, a traves de bonos y papel
convertible del Banco de México y
del gobierno federal.

2. Enlo que respecta a la IED de
largo plazo, se captaron recursos
cercanos a Jos 40 mil millones de
délares durante el pasado sexenio, lo
cual significé un promedic anual de
entre 6 mil v 7 mil millones de
délares. Las principales beneficiadas
fueron las compafiias transnacionales
v los grandes grupos corporativos,

los cuales captaron practicamente [a
totalidad de esas inversiones. Si hasta
agosto de 1992 Jalisco contaba con
una [ED acumulada histéricamente
de 872 millones de délares, ello
representa tan solo el 2.18 por ciento
del volumen total captado a nivel
nacional durante el periodo 1989-
1994.

3. Casi el 75 por ciento de laIED
radicada en Jalisco se concentra en
cuatro empresas: Sidetur (turismo),
con 500 millones de délares;
Anderson Clayton {manufacturera),
con 65 millones de ddlares; ATT
(maquiladora), con 39 millones de
ddlares, y Honda (autopartes), con
27 millones de ddlares. Asimismo, la
mayor parte de dichas inversiones se
realizaron antes del régimen de
Carlos Salinas; durante el periodo
1989-1994 solamente se captaron 230
millones de délares como maximo,
lo cual representa apenas 0.58 por
ciento del total nacional.

4. En términos generales, es
posible mencionar que Jalisco re-
cibié en promedio, durante el répi-
men anterior, entre el 0.5 y el uno
por ciento de laIED, muy pobre para
la entidad que ocupa el segundo lugar
en poblacion y el tercero en inter-
cambios comerciales e industriales a
ruvel nacional. En el caso de laIE en
cartera o portafolio (corto plazo), su
canalizacion al estado fue pracu-
camente inexistente.




