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Notas explicativas

En el presente documento se han adoptado las convenciones siguientes:

Un signo menos (-) indica déficit o disminucitn, salvo que se especifique otra cosa.

El punto (.} se usa para separar los decimales.

La rayz inclinada (/) indica un afio agricola o fiscal (por ejemplo, 1970/1971).

El guién (-) puesto entre cifras que expresen aiios {por ejemplo, 1971-1973) indica que se trata

de todo €l periodo considerado, ambos afios inclusive.

» La palabra “toneladas™ indica toneladas métricas, y la palabra “ddlares” se reficre a délares de
los Estados Unidos, salvo indicacion contraria,

« Salvo indicacién contraria, las referencias a tasas anuales de crecimiento o variacién
corresponden a tasas anuales compuestas.

» Debido a que a veces se redondean las cifras, los datos parciales y los porcentajes presentados

en los cuadros no siempre suman el total correspondiente.

En los cuadros se etnplean ademads ios siguientes signos:

»  Tres puntos (...) indican que los datos faltan 0 no constan por separado.
» Laraya (—) indica que la cantidad es nula o insignificante.
¢  Un espacio en blanco indica que el concepto de que se trata no es aplicable.
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I. INTRODUCCION

En el transcurso de la Gltima década la inversion extranjera directa (IED) mundial registré un
extraordinario ciclo de expansién. Tan s6lo en 1999 sumoé cerca de 865 000 millones de dolares
para completar los tres billones de délares que se acumularon en la década. Este enorme
despliegue de capital encabezado por las empresas transnacionales forma parte del acelerado
proceso de globalizacién de la produccion, €l comercio y las finanzas que hoy caracteriza a la
economia mundial. La region de América Latina y el Caribe se beneficié de esta difusién de
IED al captar en la década alrededor de 400 000 millones de délares, monto que superd con
creces los registrados en décadas anteriores. La IED se constituyé asi en factor de marcada
significacién en la evolucién econdmica de la regién. No obstante, América Latina perdi6
importancia relativa como receptor de IED entre los paises en desarrollo frente a una mayor y
creciente participacion de la region asiatica. '

Los paises centroamericanos también se beneficiaron de esta expansién al captar mas de
8 000 millones de délares de IED en la década. Estos recursos contribuyeron a financiar el
desarrollo econémico y apoyaron la modernizacién econdmica de la regién. No obstante, la
disponibilidad de informacién estadistica confiable en la mayoria de los paises es escasa,
situacién que hasta ahora limita el conocimiento detallado de las caracteristicas mas relevantes de
estas corrientes de inversion y de su papel en el proceso de cambio en la region.

El presente trabajo se propone contribuir a reparar esta deficiencia. Su objetivo es
examinar el comportamiento de los flujos de IED que ingresaron a los sectores no maquiladores
de la regién en los afios noventa, incluyendo su magnitud agregada, pais de origen, destino
sectorial y principales determinantes. Se analiza también la contribucion de estos recursos al
financiamiento del desarrollo econdémico regional.

El estudio se beneficié de la colaboracién de instituciones publicas relacionadas con la
IED, las instituciones regionales de integracién, agrupaciones empresariales e institutos de
investigacién econbmica. A través de entrevistas se recogié de primera mano la opinién de
actores econ6micos y funcionarios piblicos sobre el desempefio de la IED. Se realizo también
una encuesta regional entre ejecutivos de empresas exiranjeras para caracterizar las actividades
de sus empresas, recoger opiniones sobre los factores de su localizacion, identificar los
principales obstaculos de operacién y conocer sus expectativas y planes de expansion. La
informacion asi recopilada aporté un valioso material de reflexién. Por tltimo, se realiz una
reunion regional con funcionarios publicos y ejecutivos privados en la que se revis6 la primera
version de este informe. Sus valiosos comentarios, observaciones, recomendaciones y propuestas
permitieron mejorarlo.

La evolucién de la IED en Centroamérica dificilmente puede examinarse fuera del
contexto de Ias relaciones de la region con el principal exportador de inversiones directas en el
mundo: los Estados Unidos. Como es bien sabido, en el curso de las dltimas dos décadas del
siglo XX la politica de comercio e inversiones de ese pais fue objeto de grandes cambios. En
buena medida, los flujos crecientes de IED que en los afios noventa recibieron los paises del



Hemisferio Norte de América Latina fueron resultado de esta nueva politica. ' De este modo,
Centroamérica, México y el Caribe se beneficiaron de la nueva estrategia de diversas empresas
estadounidenses ante el llamado “desafio asiatico”, lo cual motivé el despliegue de cuantiosas
inversiones destinadas a la produccién maquiladora y no maquiladora. Operaciones significativas
de estas empresas fueron relocalizadas hacia los paises del Hemisferio Norte de América Latina.
La estrategia subyacente a esta relocalizacion es la busqueda de mayor eficiencia ante la pérdida
de competitividad internacional y el acceso a mercados nacionales y subregionales. 2

El redespliegue de inversiones estadounidenses contribuyé a configurar nuevas tendencias
-y caracteristicas de la IED en Centroamérica, las cuales se examinan con cierto detalle en este
trabajo. Tales tendencias difieren de las de los afios sesenta y setenta, periodo en que la IED se
dingié principalmente a fortalecer el sector manufacturero en el marco del Mercado Comiin
Centroamericano {MCCA) creado en la segunda mitad de los cincuenta. En los noventa la IED se
desplego en dos direcciones: el sector maquilador y los mercados internos nacionales y regional.

Los pafses centroamericanos experimentaron un acelerado desarrollo del sector
maquilador asentado en las llamadas Zonas de Procesamiento de Exportaciones. En tanto pieza
importante de la respuesta empresarial estadounidense al “desafio asiatico™, la actividad
maquiladora se ha difundido profusamente en toda la regién. Las plantas y el empleo se han
multiplicado mientras el creciente volumen de divisas asf generado, al compensar una porcion
importante del déficit de la balanza de pagos, ha contribuido al desarrollo de la regién. La
actividad maquiladora en Centroamérica y el resto del Hemisferio Norte ha sido muy estudiada;
por ello, el presente trabajo la aborda de manera tangencial y comparativa con la inversién
extranjera no maquiladora.

El ingreso de nuevos flujos de IED a Centroamérica no ha sido ajeno a la politica de
adaptacion de los gobiernos de la regién a las nuevas condiciones mundiales. Desde fines de los
afios ochenta, éstos han venido adoptando politicas para mejorar la situacién econdmica, politica
vy social de sus paises, con énfasis en la estabilizacién macroecondémica, las reformas estructurales
y la apertura a la mayor participacion del sector privado en la economia. De cara al rapido
proceso de globalizacion, la regién también ha tomado medidas para promover la IED con el fin
de complementar y acelerar la inversién agregada, modemizar el aparato productivo, propiciar la
transferencia de tecnologia, generar empleos y expandir las exportaciones no tradicionales. Asi,
un volumen considerable de IED se ha orientado a crear nueva capacidad productiva y adquirir
activos existentes cuya produccion se orienta al mercado interno. El presente estudio centra su
atencion en este tipo de inversién.

A continuacién se resumen los hallazgos relevantes:

' El Hemisferio Norte de América Latina incluye a los 10 paises que atiende la Sede

Subregional de la CEPAL en México: Costa Rica, Cuba, El Salvador, Guatemala, Haiti, Honduras,
México, Nicaragua , Panamé y la Repiiblica Dominicana,

Véase al respecto la secci6n “Sintesis y Conclusiones™” en CEPAL (2000), La inversion
extranjera en América Latina y el Caribe, 1999.



a) La mitad de los flujos de IED arribé a la regién en los ultimos tres afios de la
década a raiz de la privatizacion de empresas estatales, principalmente en Guatemala y
El Salvador. :

b) No obstante, fue Costa Rica ¢l pais que captd la mayor porcion de recursos a pesar
de no haber realizado privatizaciones relevantes, desplazando asi a Guatemala del lugar que habia
ocupado las dos décadas anteriores.

<) Un aspecto destacado es el crecimiento de las inversiones originadas en la propia
region, las cuales se explican principalmente por la reanudacién del crecimiento econémico y la
reaccion de diversas empresas focales ante el impetu del capital extranjero.

d) Al igual que en las décadas precedentes, los Estados Unidos siguieron siendo el
principal inversionista en la regién, pero su importancia relativa disminuy6 ante la diversificacion
de inversiones en las cuales destacan las filiales de empresas mexicanas con operaciones
transnacionales.

€) Por lo que se refiere al destino de las inversiones, el sector servicios aparece como
el recipiente mayor. Esta tendencia es novedosa respecto de las décadas sesenta y setenta cuando
el sector manufacturero absorbié la proporcién mas alta de IED.

) En cuanto a [a participacién de Centroamérica en Ia inversién global, el examen de
las tendencias y distribucién de IED indica que la regién no figura entre los receptores mas
dindmicos. Su participaci6n relativa, de por si pequeifia, continué disminuyendo en los noventa.
Esta situacién parece anémala dada la cercania fisica de la region con los Estados Unidos, el
principal pais emisor de IED en el mundo. En América Latina las economias mas grandes
siguieron acaparando la mayor parte de la inversién. Parece claro que la ventaja geogrifica de
Centroamérica no es todavia suficiente para compensar su menor desarrollo relativo y la escala
mas bien modesta de sus mercados, para no hablar de la convalecencia postbélica de varios de los
paises, situacién que hace alin mas dificil su reordenamiento econémico y social.

g) La informacién aportada por las empresas encuestadas permitié corroborar que la
esirategia de la IED consiste en acceder a los mercados nacionales y al regional, lo cual permite
suponer que, excluyendo el fendémeno maquilador, en gran medida concentrado en prendas de
vestir, el papel asignado a Centroamérica en la inversién y produccién global no ha cambiado.

h) A través de un sencillo ejercicio econométrico, cuyos resultados se consideran
preliminares por la escasa informacion estadistica confiable, se advierte que el impacto
multiplicador de la IED sobre el conjunto de la inversién en la regién ha sido débil. Las pruebas
por pais sefialan, sin embargo, que esta situacién no es homogénea, pues hay casos de sustitucion
y efectos de arrastre y complementariedad de la inversion doméstica, asi como efectos neutros.

A continuaci6én se resume el contenido de los capitulos. El capitulo I presenta una resefia
de la evolucidén de la IED en el mundo y en las principales regiones econdmicas y geogréficas. En
particular se examinan el desempefic y la participacién de la region latinoamericana y
centroamericana.



_ El capituio II hace un breve recuento de las caracteristicas y el papel de la IED en los afios
de formacion del sector industrial y de expansion del MCCA, asi como en el periodo critico de
los afios ochenta, cuando predominaron la fuga de capitales, €l retroceso de la actividad
economica en la regioén y el debilitamiento de las instituciones nacionales y regionales.

El capitulo HI examina el patrén de los flujos de IED a Centroamérica en los afios
noventa. Se identifican sus principales caracteristicas, sus determinantes externos € internos, los
paises de origen y los sectores de destino. Se presta especial atencién al estrecho vinculo
histérico-politico de Centroamérica con los Estados Unidos, principal inversionista en la regién.
Se examina la caracteristica mas relevante del periodo, la bifurcacién de la IED en inversién
tradicional en actividades orientadas al mercado interno y en plantas maquiladoras.

El capitulo IV hace una revision sucinta de los cambios en la politica de fomento a la IED
y en el marco normativo de los paises, con atencion a dos de los instrumentos principales: la
legislacién especifica sobre IED y la derivada de los acuerdos de libre comercio y otros tratados.

El capitulo V resume la informacién de la encuesta realizada entre empresarios
extranjeros no maquiladores. El propésito de este ejercicio fue indagar si los determinantes de las
empresas extranjeras en los afios noventa fueron los mismos del pasado, en particular los de la
etapa del MCCA, o si hay evidencia de nuevas estrategias y orientaciones. Otros temas
investigados son: el empleo, la estructura del capital, el destino de las ventas, la subcontratacién y
la investigacion y el desarrollo. Se examina también el efecto de los recientes tratados de libre
comercio en la operacion y planes de expansion de las empresas extranjeras. Se buscé conocer la
percepcioén de los empresarios sobre aspectos especificos del ambiente econémico e institucional
intemo y su influencia en las decisiones de localizacién y en la operacién y competitividad de las
empresas. Este Gltimo aspecto resulta del mayor interés, pues las fuentes de informacion mas
confiables de los inversionistas potenciales suelen ser los empresarios ya instalados en el pais
receptor.

Finalmente, el capitulo VI hace una reflexién preliminar sobre la contribucién de la IED
al desarrollo de los paises de la regién. En particular se examina su aporte al financiamiento del
desarrollo y los efectos de desplazamiento y complemento de la inversién local. A partir de la
informacién recogida en la encuesta, se indaga la compleja cuestién de la transferencia de
tecnologia. Una de las conclusiones relevantes del estudio es que posiblemente la informacion
estadistica disponible subestima los flujos de IED en la regién en los afios noventa. Esta
presuncién obliga a leer con cautela los resultados del ejercicio econométrico detallado en este
mismo capitulo.,



IL. LA INVERSIPN EXTRANJERA DIRECTA EN CENTROAMERICA:
LOS ANOS DE EXPANSION Y LOS ANOS DE CRISIS

La inversion extranjera directa (IED) ha sido un factor constante en el desarrollo econémico de
Centroamérica. A inicios del siglo XX ya mantenia una presencia importante en la explotacion de
productos primarios para exportacion, ferrocarriles, energia eléctrica y comunicaciones. Sin
embargo, a partir de que la regién adoptd un proyecto de desarrollo industrial sustitutivo de
importaciones y creé el MCCA, la IED adquirié un papel mas importante debido a la gran
afluencia de empresas transnacionales de produccion manufacturera orientadas basicamente al
mercado interno y regional.

Posteriormente, en la década critica de los aflos ochenta, varios paises de la region se
vieron enfrascados en conflictos armados y sufrieron la desgarradura de su tejido econémico y
social. En consecuencia, los flujos de IED se retrajeron, disminuyendo considerablemente su
aporte al desarrollo regional. En este capitulo se examinan las tendencias y caracteristicas de la
IED en esos dos periodos.

1. Las tendencias de la IED en los aiios de expansion (1960-1980)

Durante el periodo de mediados de los afios cincuenta a fines de los sesenta, Centroamérica
recibié un ingreso sostenido de IED, la cual se establecid principalmente en el sector
manufacturero, realizando asi un notable aporte al proceso de industrializacién, modernizacion y,
en general, al desarrollo econdmico de la regién.

En la década de los sesenta, los acervos de capital de las empresas extranjeras se
duplicaron al elevarse de 388.2 millones de ddlares en 1959 a 755.3 millones en 1969 con una
tasa de crecimiento promedio anual de casi 25%. > Los acervos de capital de las filiales de
empresas estadounidenses alcanzaron los 542 millones de d6lares en 1969, monto que represento
aproximadamente 71% de la inversion extranjera total.

En los afios setenta la IED continué creciendo en forma sostenida a una tasa promedio
anual de 15.7%. * Los flujos anuales pasaron de 82.9 millones de dolares en 1970 a 217.8
millones en 1978, afio en que registraron su maximo nivel. En 1979 disminuyeron a consecuencia
de los conflictos armados que irrumpieron en la regién. Durante la década, los paises

3

Rosenthal, G. (1975), El papel de la IED en el proceso de integracion en Centroamérica hoy,
Siglo XXI Editores, 1975. Este estudio es la fuente de informacién més completa sobre la evolucion de la
IED en el proceso de industrializacién centroamericano durante los afios sesenta y parte de los setenta,
Véase el discurso “Un examen critico a treinta afios de la integracién de América Latina. 3* Etapa
Voluntarista Revision Programatica 1990™.

*  La informacién proviene de los registros de balance de pagos de los afios setenta sobre el
total de la inversién extranjera, es decir, incluye [ED y otras inversiones, las cuales por lo general fueron
de escasa significacion.



centroamericanos captaron en conjunto ! 330 millones de dolares (véase el cuadro 1). Por su
parte, los acervos de capital de las filiales de empresas estadounidenses aumentaron hasta los 828
millones de d6lares en 1979. Con excepcién de Nicaragua, que en la segunda mitad de la década
experimentd un descenso de IED, el resto de los paises fue constantemente al alza (véase el
cuadro 2).

Recuadro 1

INVERSION DIRECTA: CONCEPTO Y CARACTERISTICAS

La “inversién directa” es la categoria de la inversién internacional a fravés de la cual una entidad residente de una
economia obtiene una participacion duradera en una empresa residente de ofra economia. Implica la existencia de
una relacién a largo plazo y un grado significativo de influencia del inversionista en la direccién de la empresa. Cabe
sefialar que la inversién directa comprende no solo la transaccion inicial sino también todas las transacciones que
tengan lugar posteriormente.

Los beneficios que un inversionista directo espera obtener de su participacion en la direccion son diferentes
de los que prevé un inversionista de cartera, que no puede influir significativamente en las operaciones de la
empresa. El inversionista directo puede obtener otros beneficios, ademas de la renta de la propiedad que perciba del
capital invertido; tiene la posibilidad de percibir derechos de administracién u otras clases de renta. Frecuentemente,
los beneficios adicionales se obtienen a largo plazo. En cambio, en la inversion de cartera interesa principalmente ia
seguridad de su capital, la probabilidad de que aumente su valor y el rendimiento que devenghe; quizé se mueva con
frecuencia el capital cuando cambien las perspectivas por la evolucion a corto plazo de los mercados financieros.

Empresa de inversién directa

La empresa de inversion directa se define como toda empresa constituida o no en sociedad, en la cual un
inversionista directo que es residente de otra economia posee el 10% o mas de las acciones ordinarias o del total de
votos {en el caso de una empresa constitnida e sociedad) o su equivalente (cuando se trata de una empresa no
constituida en sociedad). En las empresas de inversién directa identificadas como filiales, el inversionista posee el
50% o menos de la inversion total; en las sucursales las empresas no estdn constituidas en sociedad y el inversionista
directo tiene propiedad directa o indirecta.

Inversionista directo

El inversionista directo puede ser un particular, una empresa privada o piblica constituida o no en sociedad,
un grupo asociado de particular o empresas, un gobiemo o una dependencia gubernamental, un patrimonio
hereditario, un fideicomise u otra organizacién similar, que posea (en los términos descritos) una empresa de
inversién directa en una economia que no sea aquella donde reside el inversionista directo.

Capital de inversién directa

El capital de inversion directa es el capital suministrado por el inversionista directo —ya sea directamente o
por intermedic de otras empresas con ¢l relacionadas— a la empresa de inversion directa {o recibido de dicha
empresa por ¢l inversionista), Para la economia en que se ha efectuado la inversion, ese capital comprende los fondos
facilitados directamente por el inversionista directo y por otras empresas de inversién directa asociadas con el mismo
inversionista directo. Para la economia del inversionista directo, ese capital comprende anicamente los fondos
?portados por el inversionista residente; no incluye los fondos aportados o recibidos por cualquier otra fuente, ni los
ondos.




Recuadro 1 (continuacidén)

Los componentes de las transacciones de capital de inversion directa son “Acciones y otras participaciones
de capital”, “Utilidades reinvertidas”, y “Otro capital”, que tiene que ver con diferentes transacciones originadas por
deudas entre empresas afiliadas. El rubro “Acciones y ofras participaciones de capital” comprende el capital social
asignado a las sucursales; todas las acciones de las filiales y asociadas, salvo las acciones preferentes que no entraiian
participacién, que se tratan como titulos de deuda y se incluyen como otro capital de inversion directa; y otras
aportaciones de capital. En “Utilidades reinvertidas” se incluye la participacién del inversionista directo (en
proporcién a su participacidn directa en el capital social) en las utilidades que las filiales o aseciadas no hayan
distribuide como dividendos, y las utilidades de las sucursales que no se hayan remitido al inversionista directo {(si no
pudieran identificarse dichas utilidades, se considera, por convencién, que las sucursales las han distribuido
totalmente),

La categoria “QOtro capital” incluye transacciones originadas por deudas entre empresas afiliadas y
comprende préstamos de fondos, incluidos los titulos de denda y los créditos de proveedores, entre los inversionistas
directos y las filiales, sucursales y asociadas, tal como figura en los activos v pasivos entre empresas (o cuentas por
cobrar y cuentas por pagar, respectivamente). Se incluyen los préstamos de los inversionistas directos a las filiales y
de las filiales a los inversionistas directos,

En lo que se refiere a bancos afiliados (instituciones de dep6sito) e intermediarios afiliades (por ejemplo,
operadores de valores) s6lo se clasificardn como capital de inversién directa las que estén relacionadas con la deuda
permanente (capital en titulos de deuda que represente una participacién duradera) y con la inversién de capital
(capital en acciones) o con los activos fijos, en el caso de las sucursales. Los depdsitos y otros activos ¥y pasivos
relacionados con las transacciones bancarias habituales de las instituciones de depésito, y los activos y pasivos de
otros intermediarios financieros, se clasifican como “Inversién de cartera” u “Otra inversién”, segin sea el caso. Las
tenencias de activos y pasivos sobre el exterior de los bancos y de otros intermediarios financieros (posicion de
inversidn directa) deberdn tratarse de la misma manera.

Valoracion de flujos y tenencias

El valor de mercado constituye la base de valoracién de los flujos y tenencias en las cuentas internacionales
que corresponden a la inversién directa, aunque se admiten en la practica los valores contabilizados en los balances
de las empresas (o inversionistas) de inversion directa para determinar el valor de las tenencias de inversion directa.
Esto se debe a que los valores que figuran en el balance de la empresa representan la tinica fuente asequible de
valoracién de activos y pasivos de la que se dispone en la mayoria de los paises.

Otros casos especiales de empresas de inversién directa

Las transacciones de las comparfifas de seguros deberdn tratarse como las empresas industriales y
comerciales, con la salvedad de que sus reservas técnicas (reservas actuariales contra riesgos, pagos anticipados de
primas, reservas para planes de seguro que generan rendimientos y reservas para reclamaciones no liquidadas) no se
incluyen en las tenencias de inversion directa. Las obras que realicen las empresas de construccion en otra economfa,
pueden clasificarse como una actividad de inversién directa o como una exportacién de servicios. Los criterios
utilizados para determinar la clasificacién v la asignacion de la produccién estdn vinculados a la cuestién de la
residencia. La residencia de las empresas extraterritoriales (offshore), incluidas las que se dedican al ensamblaje de
componentes fabricados en otra economia, al comercio y a las operaciones financieras, asi como las que se ubican en




Recuadro 1 (conclusién)

zonas especiales, se asigna a la economia en la cual se encuentran fisicamente. La inversién privada en bienes rafces
sin fines comerciales, tales como las residencias de vacaciones y otras que son propiedad de no residentes para su
uso personal o para ser arrendadas a terceros, se clasifica conceptualmente como inversion directa. Los gastos de las
empresas de inversion directa establecidas en una economia para la exploracion de minerales y otros recursos
naturales se tratan como gastos de capital (formacidén de capital fijo). Los flujos de inversion que recibe la economia
del inversionista directo no residente para hacer frente a dichos gastos se registran, por supuesto, en la balanza de

pagos.

Renta de la inversion directa

La “Renta precedente de acciones y otras participaciones de capital” se subdivide en “Dividendos y
utilidades distribuidas de sucursales” y “Utilidades reinvertidas y utilidades no distribuidas de sucursales”. El primer
componente abarca dividendos de acciones ordinarias o preferentes en poder del inversionista directo en empresas
asociadas en el extranjero o viceversa,

El segundo componente comprende la participacién del inversionista directo —en proporcién a su
participacién en el capital— en las wtilidades de filiales exiranjeras y empresas asociadas que no s¢ distribuyan como
dividendos, junto con las utilidades de las sucursales y otras empresas no constituidas en sociedad que no se remitan
al inversionista directo (si no puede identificarse esta parte de las utilidades, se considerara por convenio que se han
distribuido todas las utilidades de las sucursales), Las utilidades reinvertidas, entonces, representan la renta
empresarial (superdvit neto de explotacién) de la empresa de inversién directa, a la que se suma cualquier renta o
transferencia corrientes por pagar, incluidos en estas dltimas los impuestos corrientes por pagar a la renta, a la
riqueza, efc.

1/ Definiciones de acuerdo con el FMI: Manual de Balanza de Pagos, quinta edicién, mayo de 1993,

Diversos factores contribuyeron a definir a Centroamérica como localizacién atractiva
para empresas extranjeras. Uno de ellos fue el dindmico crecimiento econdémico de la region en
un ambiente de notable estabilidad macroeconémica. Sin embargo, quizés el factor de mayor
importancia fue el impulso regional al proyecto de industrializacién y la creacién del MCCA. El
establecimiento de altos aranceles a las importaciones y la creaciéon de un mercado regional
compensaron el desaliento asociado al reducido tamafio de los mercados nacionales.® La regién
se caracterizé también por un fuerte activismo estatal en la vida econdmica, que impulsé6 diversos
programas de inversiones publicas en infraestructura apoyados por organismos financieros
internacionales.

*  Los flujos de TED venian registrando una tendencia creciente desde la segunda mitad de los

afios cincuenta con Ja creacién del MCCA. Véase ILPES (1967), Centroamérica: andlisis del sector
externo y su relacion con el desarrollo econémico, Santiago de Chile.




Cuadro 1’
CENTROAMERICA: FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA, 1970-1979

(Miliones de dolares)

Pais 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 Total %

Inversion extranjera 829 783 61.3 983 126.5 180.0 107.0 197.5 217.8 1804 13300 100.0

Costa Rica 264 22,1 258 37.7 463 69.0 633 625 47.0 424 4425 333
El Salvador 37 70 66 60 201 131 130 186 234 -100 1015 76
Guatemala 294 286 159 348 474 800 125 975 1272 1170 5903 444
Honduras 84 73 30 66 -1.1 70 53 89 132 282 868 6.5
Nicaragua 15¢ 133 100 132 138 109 129 160 70 28 1089 82

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. Se refiere al total de inversién extranjera, que incluye
inversién extranjera directa, inversién de cartera y otros movimientos de capital. La [ED constituye
casi la totalidad de estos flujos.

Otros elementos de importancia fueron las politicas de incentivos, particularmente las
politicas fiscales adoptadas por practicamente todos los paises de la regién y disefiadas para
alentar las inversiones manufactureras nacionales y extranjeras. En general, los gobiernos
centroamericanos adoptaron una politica muy liberal hacia la IED y no establecieron mas
restricciones y obligaciones que las impuestas al capital nacional, ® permitiendo la inversién
extranjera en la mayoria de los sectores econémicos.

En suma, no se establecieron medidas para regular la IED en los paises ni en el ambito
regional. Es cierto que ¢l MCCA dio lugar a un marco regulatorio para ordenar el proceso de
industrializacién y armonizar las politicas de inversiéon en la region, pero tales prescripciones
resultaron inoperantes por la misma competencia entre los paises para atraer inversiones.

® El régimen de industrias de integracidén establecié requisitos para la inversion en

determinados sectores manufactureros a escala regional. Sin embargo, en la préctica no resultaron un
obstaculo relevante para la IED. Véase Wilmore, L. (1976), Direct Foreign Investment in Central America
Manufacturing, World Development No. 6, Vol. 4, Pergamon Press, Gran Bretafia.

Los sectores restringidos a la IED fueron los siguientes: pequefio comercio en El Salvador y
Honduras; la banca en El Saivador y Costa Rica; construccion de vivienda y transporte en Guatemala;
controles cambiarios en El Salvador y Costa Rica. Véase Rosenthal, G. (1975).

*  Bulmer Thomas destaca que los gobiernos no lograron fortalecer al empresariado local
debido a que los grupos econémicos exportadores tenian mayor influencia en las elites de poder. Bulmer
Thomas (1987), The Political Economy of Central America Since 1920, Cambridge University Press. El
incipiente desarrollo democrético de la regién explica que los gobiemos, aun cuando estaban interesados
en conducir un nuevo estilo de desarrollo basado en la industria, no pudieron afirmar su aspiracién debido
a la preeminencia de la actividad agroexportadora. Los grupos agroexportadores influyeron en las

decisiones de los gobiernos con el propésito de conservar sus privilegios, lo cual se tradujo en una débil
articulacién de la politica de desarrollo.
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No puede dejar de mencionarse que ¢l ambiente liberal hacia la IED contrastd
notablemente con ¢l prevaleciente en la época en otros paises. En la Republica de Corea y en el
llamado grupo ASEAN4 (Filipinas, Indonesia, Malasia y Tailandia) la IED estuvo sujeta a
estrictos criterios de seleccién y restricciones varias. Aunque en la Republica de Corea se
otorgaron diversos estimulos a la inversiéon extranjera, éstos fueron diferentes segin su
orientacién a la exportacion o al mercado interno. En particular, las empresas orientadas al
mercado interno fueron objeto de severas restricciones, prohibiciones y requisitos de
desempefio.

Las investigaciones sobre la trayectoria de las empresas transnacionales estadounidenses
documentan con amplitud el efecto del ambiente econdémico centroamericano sobre sus
decisiones de inversién. Rosenthal reporta que “los estudios de la Universidad de Harvard
sefialan que de 186 empresas multinacionales existentes en 1967 en los Estados Unidos, 120
tenian subsidiarias en Centroamérica, 90 de las cuales se habian instalado a partir de 1957”. 1°
Un importante factor de atraccién fue la presencia de inversiones estadounidenses en la region
desde principios de siglo XX, circunstancia que ejercié un efecto de arrastre para otros
inversionistas. Rosenthal identificé 283 empresas extranjeras en el area en la primera mitad de los
setenta.

Cuadro 2
CENTROAMERICA: FLUJOS DE IED DE LOS ESTADOS UNIDOS, 1970-1979

{Millones de délares)

Pais 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 Total
Ceniroamérica 27 51 -26 33 106 22 -26 10 36 101 334
Costa Rica 4 21 22 2 30 8 -66 8 14 44 87
El Salvador a/ -2 7 5 15 8 -2 16 a/ 55
Guatemala 8 4 -38 18 29 ~10 41 -16 =7 36 65
Honduras 9 i1 1 a/ 23 -2 -6 14 7 51 108
Nicaragua 6 11 -9 6 15 1 -3 6 6 -30 19

Fuente: Departamento de Comercio de los Estados Unidos, Oficina de Anélisis Econémico, Divisién de Inversién
Internacional. Los flujos de capital no incluyen ajustes a costos cotrientes.
a/ Indica valores entre 500 000 v 5 millones de délares.

®  Thomsen (1999), “South East Asia: The Role of Foreign Direct Investment Policies in
Development”, OECD Working Papers in International Investment; Kim (1999), A#tracting Foreign
Direct Investment: Prospects and Policy Implications, KDI Working Papers 9910, octubre de 1999.

" Rosenthal G. (1974), “Algunos apuntes sobre el grado de participacion de la inversién
extranjera directa en el proceso de integraciébn centroamericana”, en La inversién extranjera
centroamericana, varios autores, EDUCA, Costa Rica.
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Cuadro 3

CENTROAMERICA: STOCK DE CAPITAL. EMPRESAS DE LOS ESTADOS UNIDOS, 1970-1979

{Millones de délares)
Pals 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979
|Centroamérica 540 590 563 579 685 706 679 677 723 828
El Salvador 53 57 55 62 71 86 95 79 98 98
Costa Rica 103 124 146 131 161 169 103 178 195 239
Guatemala 158 160 122 141 170 159 200 155 147 188
Honduras 151 162 163 163 186 184 177 157 164 215
Nicaragua 75 87 77 82 97 108 104 108 119 88

Fuente: Departamento de Comercio de los Estados Unidos, Oficina de Andlisis Econémico (OEA),
Divisién de Inversion Internacional.

La mayor capacidad econdémica de las empresas extranjeras frente a las nacionales
inevitablemente se tradujo en una ostensible presencia extranjera en diversas actividades
econémicas de la region. Alrededor de 50% de las empresas que operaban en el sector
manufacturero en [os afios sesenta tenia participacion de capital extranjero y, en la mayoria de los
casos, el capital local asociado tenia un papel minoritario. De tal manera, alrededor de 30% de la
produccion industrial provenfa de empresas parcial o totalmente extranjeras. ! Asimismo, las
empresas que exportaban al mercado regional centroamericano eran de capital total o
mayoritariamente extranjero. El dindmico crecimiento del comercio regional registrado en €sos
afios también estuvo fundamentalmente impulsado por las empresas extranjeras.

La amplia participacién de la IED en la regién en los afios sesenta comenzd a provocar
preocupacién en la comunidad centroamericana que la considerd indiscriminada, percepcién que
generd intensos debates sobre la necesidad de redisefiar las politicas gubernamentales. En
particular, los inversionistas nacionales lamentaban su evidente desventaja tecnolégica y de
acceso al financiamiento. Los gobiernos y algunas agrupaciones empresariales elaboraron
propuestas orientadas a encauzar los flujos de IED en forma més conveniente para la region, pero
éstas nunca se concretaron. Al respecto, Rosenthal puso de relieve la nueva dindmica que generd

la apertura al capital extranjero en esos afios al inhibir el incipiente desarrollo del empresariado
industrial nacional. 12

1t

- Wilmore (1976), op. cit.

El anélisis destaca que los empresarios nacionales, ante el cambio de reglas que implicaba ¢l

impulso al proceso de industrializacién en la regién, optaron por vender sus empresas al capital exiranjero
(Rosenthal, 1974).
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2. La crisis centroamericana: la interrupcion de las tendencias

La retraccidn de los flujos de IED ocurrida a fines de los setenta se acentud en la primera mitad
de los ochenta. Entre 1980 y 1984 ingresaron a la regién 153 millones de délares en promedio
anual, cifra inferior a la de los afios setenta. ** Todos los paises centroamericanos experimentaron
un descenso brusco de IED, particularmente Nicaragua, donde baj6 casi a cero, y El Salvador,
donde cayd 37%.

En la segunda parte de la década, sin embargo, los flujos se reanudaron con un promedio
anual de 281 millones. El total de inversién extranjera que llegd a la regién durante los afios
ochenta ascendi6 a 2 165.8 millones de délares, monto que superé al de la década anterior. De
esa inversion, 48% ingreso en los tiltimos tres afios de la década (véase de nuevo el cuadro 1).

La convulsién politica y la crisis econdmica que Centroamérica padecié durante los afios
ochenta alteraron drésticamente ¢l clima econdmico interno y las relaciones financieras con el
exterior. Los acontecimientos de un entorno internacional adverso también tuvieron
consecuencias negativas para la regién. La inflacion internacional y la crisis petrolera mundial de
fines de los afios setenta, el reflujo de las inversiones internacionales y la crisis de la deuda
externa en los afios ochenta produjeron graves desequilibrios macroeconémicos. Internamente la
regiébn padecidé un costoso periodo de enfrentamientos bélicos de vastas consecuencias
econdmicas y sociales. Asi, el panorama predominante en Centroamérica en la primera mitad de
los afios ochenta se caracterizé por el retroceso econdémico, la fuga de capitales, el deterioro de la
actividad industrial y la disminucién del comercio regional. Por su magnitud, las dificultades
experimentadas en este perfodo son comparables a las que atravesaron los paises del area en los
afios treinta.

Es dificil identificar los factores que mds incidieron en el deterioro econémico, social y
politico y en la disminuci6n de la inversién extranjera en la regién. Probablemente los conflictos
armados fueron decisivos, pues resulta evidente que el clima de violencia e incertidumbre
termind por erosionar el ambiente econémico.

a) La retraccion de la inversién estadounidense

La crisis general de los afios ochenta influy6, pues, dramdtica y negativamente a la
inversién de los Estados Unidos, pais que habia sido tradicionalmente el principal inversionista
en la regién. Durante varios afios consecutivos la IED registro salidas de recursos y los acervos
de capital de las empresas estadounidenses se redujeron considerablemente.

Debido a que la inversién se reanudo a fines de los ochenta, el monto total de IED en la
década fue de 315 mitlones de dolares (contra 334 millones en los setenta), lo que da un

" Los registros de balanza de pagos de Nicaragua no reportan informacién sobre [ED en los

afios ochenta. Por esta razén, los datos regionales del periodo no incluyen a este pais. El Departamento de
Comercio de los Estados Unidos reporta informacion del periodo para Nicaragua, pero las cantidades son
de poca monta. Cabe tomar en cuenta que en 1985 el Gobierno de los Estados Unidos impuso un embargo
total a Nicaragua, Probablemente este pais recibi6 inversion de paises no occidentales.
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promedio anual de 31.5 millones de dblares (véase el cuadro 5). Los acervos de capital de las
empresas extranjeras descendieron en forma continua hasta 1986, de tal manera que en 1989
sumaban apenas 658 millones de dolares contra los 829 millones de 10 afios antes (véase el
cuadro 6).

De lo anterior podria concluirse que las empresas estadounidenses habrian llevado a cabo
sustanciales retiros de capital, 0 no habrian reinvertido utilidades durante la mayor parte de la
década. Es probable que algunas empresas hayan mantenido sus operaciones al minimo nivel, que
otras se hayan reestructurado para atender el mercado local, y que otras cerraran en definitiva.

Son varios los factores que pueden explicar la diferencia de comportamiento entre el
ingreso de capital total y la IED estadounidense en el periodo. Parte de la dificultad para
distinguir los flujos se explica por la desorganizacion de las instituciones gubernamentales a
causa de los conflictos armados. Los bancos centrales en particular encontraron dificil registrar
adecuadamente los diversos movimientos de capitales, por lo que la informacién sobre IED
aparece mezclada con la de otros movimientos como el retorno de capitales que habian
abandonado la regién en los primeros afios de la década. ' Es probable también que los registros
de balanza de pagos hayan incluido inversiones provenientes de otros paises, cuyas fuentes y
magnitudes quizas no estén correctamente identificadas.

Cuadro 4
CENTROAMERICA: FLUJOS DE IED, 1980-1989

{Millones de délares)

Pais 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 Total %

Inversion extranjera directa  175.0 187.4 118.8 154.8 126.8 171.6 1839 287.4 517.3 2428 21658 101.8

Costa Rica 526 69.6 289 607 559 699 61.0 803 1223 101.2 7024 330
El Salvador 59 <57 -1.0 281 124 124 241 183 170 144 1259 5.9
Guatemala 110.7 127.1 771 450 380 613 68.8 1502 329.7 762 10846 51.0
Honduras 58 -3.6 138 210 205 275 300 386 483 510 2529 119
Nicaragua

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

" véase al respecto CEPAL (1989), Notas para el estudio de la economia de América Latina y

el Caribe. Guatemala. (LC/MEX/L.107), 4 de julio.
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Cuadro 5 -
CENTROAMERICA: FLUJOS DE IED DE LOS ESTADOS UNIDOS, 1930-1989

{Millones de ddlares)
Pais 1980 1981 1982 1933 1984 1985 1986 1987 1988 1989  Total
Centroamérica 177 -7 =22 -19 111 -161 -36 79 118 75 315
Costa Rica 64  -52 ™ 31 -3 -32 17 36 36 31 128
El Salvador 6 7 -20 6 -1 2 -9 ™) 7 14 8
Guatemala 33 5 =22 21 37 -20 -65 -6 13 14 -32
Honduras 73 39 33 -33 71 -11 -4 2 55 11 136
Nicaragua 1 -6 -13 2 7 4 25 47 7 5 75

Fuente: Departamento de Comercio de los Estados Unidos, Oficina de Anélisis Econémico, Division de
Inversién Internacional. '

- Cuadro 6

CENTROAMERICA: STOCK DE CAPITAL, EMPRESAS DE LOS ESTADOS UNIDOS, 1980-1989

(Millones de délares)

Pais 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1939
Centroamérica 1014 1010 738 717 814 607 564 704 814 658
Costa Rica 303 254 142 169 164 123 127 161 196 213
El Salvador 105 112 96 102 96 77 55 54 61 67
Guatemala 229 234 233 213 244 211 175 165 183 111
Honduras 288 327 247 215 286 169 165 183 238 251
Nicaragua 89 83 20 18 24 27 42 141 136 16

Fuente: Departamento de Comercio de los Estados Unidos, Oficina de Andlisis Econémico (OEA), Divisién

de Inversion Internacional.

Otro factor que se debe tomar en cuenta es el cambio en la metodologia de registro de
informacién estadistica del Departamento de Comercio de los Estados Unidos que, a partir de
1982, empezd a registrar s6lo operaciones superiores a los 3 millones de délares y ya no las
superiores a 500 000 délares, como habia sido en el pasado. Esto significé que el nimero de
?glspzrefgs estadounidenses que proporcionan informacién se redujera de 422 en 1977 a 210 en

1 El Departamento de Comercio de los Estados Unidos estimé las cantidades menores
mediante proyecciones, segliin comunicd en respuesta a una consulta directa para los propésitos de este
estudio.
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La retraccién de la inversion estadounidense en Centroamérica coincide con la reduccidn
de la inversion extranjera en el conjunto de América Latina a raiz de la crisis de la deuda externa
iniciada en 1982. A partir de entonces, las entradas de capital extiranjero se mantuvieron bajas
hasta 1988, afio en que se alcanzaron montos similares al promedio del periodo 1980-1982.

Ahora bien, el comportamiento de las empresas estadounidenses que permanecieron en
Centroamérica durante los afios de crisis fue diferente del que tuvieron en otros paises en las
mismas circunstancias de crisis de deuda. En México, por ejemplo, las empresas transformaron
sus operaciones para incrementar las exportaciones y compensar asi la caida de las ventas en €l
mercado interno, Durante la crisis mexicana de 1994 y en la crisis del Este Asiatico de 1997, la
respuesta de las empresas fue similar. ' Aparentemente, la conducta de las empresas
estadounidenses ante la crisis centroamericana se circunscribié a establecer un compés de espera
con la expectativa de una eventual recuperacion de los mercados internos. En este sentido, quizas
los conflictos armados que asolaron la regién habrian marcado una diferencia importante con las
experiencias de crisis en otros paises.

b) La dimensién macroeconémica de la inversién extranjera directa

Durante los aflos sesenta y setenta, la IED tuvo un papel relevante en el desarrollo
econémico de Centroamérica, no sélo como impulsora del proceso de industrializacién sino como
fuente vital de capital externo.

Sin duda, su aporte mas relevante fue el financiamiento del déficit de la cuenta corriente
de la balanza de pagos. Durante los afios setenta, los recursos que aporté equivalieron en
promedio al 32% de dicho déficit (véase el cuadro 7). No obstante, se advierte que esa
contribucién sufrié marcadas fluctuaciones (ya que paséd de 44% en 1970 a 59.9% en 1972, afio
de maxima participacion, para reducirse a 14.4% en 1974 y subir de nuevo a 37% en 1978).

Es de notar, empero, que los flujos de IED representaron proporciones relativamente
reducidas con respecto al PIB. En promedio anual significaron apenas 1.2% del PIB regional en
los afios setenta, participacion que por io demds fue muy irregular, ya que pasé de 1.5% en 1970
a 1.8% en 1975, afio en que tuvieron su mejor desempefio, para bajar posteriormente a 1% en
1979 (véase el grafico 1).

' Lypsey (2001), Foreign direct Investors in three financial crisis, National Bureau of

Economic Research Working Paper 8084.
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Cuadro 7

CENTROAMERICA: LA IED Y SUS RELACIONES CON LAS PRINCIPALES
VARIABLES MACROECONOMICAS, 1970-1979

{Porcentajes)
1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979
Inversidn extranjera/PIB 1.5 14 10 13 14 1.8 09 13 1.3 10
Inversién extranjera/ahorro total 100 86 63 79 73 89 41 61 62 50
Inversidn extranjera/cuenta corriente 440 30.7 599 347 144 262 200 370 199 243
Fuente; CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
] v B
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De mayor significaciéon fue, en cambio, la participacion de IED en el proceso de
formacion de capital, cuyos flujos representaron 6.5% de la inversién total en la region, aunque
este indicador mostré una tendencia a la baja, ya que paso de 10% en 1970 a 5% en 1979.

Posteriormente, en la primera mitad de 1os ochenta, 1a contribucién de la IED al desarrollo
econémico disminuyd en forma proporcional a la caida de la actividad econémica (véase el
cuadro 8). En esos 10 afios, los flujos de IED representaron 0.9% del PIB, registrando el indice
més bajo en 1984 con 0.5%. Con respecto a la inversion total regional, la IED representd 6.2%
para el periodo en conjunto, aunque cabe sefialar que ese indicador se redujo considerablemente
durante los primeros seis afios de la década. La participacién maés baja se registré en 1982 (3.6%),
para luego repuntar a 13.8% en 1988 (véase ¢l grafico 2).
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Cuadro 8

CENTROAMERICA: LA IED Y LAS PRINCIPALES VARIABLES
MACROECONOMICAS, 1980-1989

(Porcentajes)
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989
Inversién extranjera directa/PIB 08 09 06 07 05 06 08 12 22 19
Inversién extranjera directa/ahorro
total 45 51 36 51 37 45 60 87 138 57
Inversién extranjera directa/cuenta
corriente 112 87 176 105 69 92 162 155 300 135

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

—_ - — _

( Gréfice 2
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El aporte de la IED al financiamiento del déficit de la cuenta corriente de la balanza de
pagos también disminuyé sensiblemente en la década, al pasar de 11.2% en 1980 a 6.9% en 1984,
su punto mas bajo. Segiin los registros contables, en 1988 la IED repunt6 fuertemente para llegar
a 30% del déficit externo. A todas luces, esta situacién contrasté con la que prevalecié en los
afios setenta. Ahora bien, si los registros de 1a inversién estadounidense reflejan objetivamente el
comportamiento de la inversién total en la regién en los ochenta, los aportes de la IED serian
todavia menores que los reportados arriba.

Durante los afios de crisis las fuentes de financiamiento para el desarrollo
centroamericano variaron. Al cerrarse las fuentes crediticias tradicionales, adquirieron mayor
importancia los préstamos oficiales, las transferencias y la renegociacion y condonacién de la
deuda externa. Los préstamos de los organismos internacionales y la ayuda financiera bilateral se
destinaron primordialmente a fortalecer los programas de reordenamiento econémico, a abrir las
economias y a configurar una nueva estrategia econdémica centrada en la expansion de las
exportaciones no tradicionales. Las reformas tuvieron un impacto positivo porque contribuyeron
al restablecimiento de la estabilidad macroecondmica de la regioén, requisito indispensable para la
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recuperacion del crecimiento econdémico y la confianza de los inversionistas extranjeros y
nacionales.

El apoyo de la comunidad internacional fue vital durante esos afios de crisis. Destaco el
Programa de Especial Cooperacién Econémica para Centroamérica (PEC) de las Naciones
Unidas y el de la Comision Economica Europea (CEE), asi como la asistencia de organizaciones
no gubemnamentales (ONG). También fue importante la cooperacion de la Agencia Internacional
para el Desarrollo (AID) y la puesta en marcha de la Iniciativa de la Cuenca del Caribe (ICC) en
1984 por el Gobierno de los Estados Unidos. Esta iniciativa abrié a los exportadores de la region
el acceso preferente al mercado estadounidense y propicié el desarrollo del sector maquilador
(véase el capitulo III).

En la segunda mitad de los afios ochenta, las condiciones econdmicas, politicas y sociales
de la region mejoraron. Los paises continuaron aplicando diversas medidas de politica econémica
para fortalecer al sector exportador. Con excepcion de Honduras, realizaron importantes ajustes
cambiarios que determinaron depreciaciones reales, siendo Guatemala el caso mas notorio (véase
el grafico 3). La evolucién del entorno econémico internacional también influyé al alentar un
mayor movimiento mundial de capitales y reanudar las corrientes de inversién extranjera hacia
las economias en desarrollo. 7 Los paises de mayor desarrollo relativo de América Latina
experimentaron el reingreso de inversiones externas a través de programas de privatizacion de
empresas estatales y arreglos de conversién de deuda. En Centroamérica las privatizaciones
comenzaron a fines de los noventa y sélo dos paises llevaron a cabo programas de conversion de
deuda.

Gréfico 3

CENTROAMERICA: TIPOS DE CAMBIO REALES, 1980-1999
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" De acuerdo con los registros de balanza de pagos, los flujos recibidos en los tltimos tres afios
representaron 48% de los ingresos totales captados en la década.
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3. Fuentes y destino de la IED

La informacion sobre las fuentes y destino sectorial de la inversion extranjera que arribé a
Centroamérica en los afios sesenta y setenta es escasa. Solo se dispone de informacion con algin detalle
para Costa Rica y Guatemala, la cual permite inferir tendencias generales para la regién en conjunto.

Los cinco paises centroamericanos tienen en comtn el hecho de que los Estados Unidos han
sido el principal pais inversionista con €l que la regién ha mantenido fuertes vinculos historicos de
comercio e inversion. Al finalizar 1a segunda guerra mundial, las inversiones estadounidenses en el area
representaban aproximadamente 90% del total. En los afios sesenta ya era evidente la participacion
significativa de otros paises (Canad4, Japdn, la Repiblica Federal de Alemania, los Paises Bajos,
México y Colombia) y, como consecuencia de ello, el capital estadounidense redujo su participacién a
80% en 1969. * La inversion extranjera que liegd durante los afios setenta continud siendo
mayoritariamente estadounidense, pero la creciente competencia entre las empresas multinacionales a
escala globa} condujo a una progresiva presencia de inversiones europeas.

En la década de los sesenta hubo una elevada concentracién de IED en Guatemala y
Costa Rica, paises que habian logrado el mayor desarrollo relativo y tamaifio de mercado y asi
pudieron atraer 78% de la inversion. ' Los tres paises restantes recibieron proporciones muy
inferiores. La participacién de Nicaragua se redujo considerablemente en la segunda mitad de la
década en coincidencia con el inicio de su periodo de irestabilidad politica.

En general, 1a TED mostré una clara tendencia a establecerse en el sector manufacturero
de acuerdo con las tendencias histéricas del proceso de industrializacién y la formacién del
MCCA. En Costa Rica la orientacién de la IED hacia las actividades industriales fue notable
(véase el cuadro 9). ®® Si en 1970, 60.5% del total de IED que ingreso al pais se destinaba al
sector agricola, algo més de una tercera parte al sector industrial y el resto a los demas sectores,
hacia 1979 esa composicién se alter6 al dirigirse mayoritariamente al sector industrial (51.1%).
Asi, 45% de toda la IED que ingresé en la década de los setenta se dirigié al sector industrial,
40% al sector agricola y 5.5% a otros sectores.

En Guatemala la IED presenté una evolucién similar. 2 Segin la informacién disponible
de los afios 1963, 1968 y 1970, la IED que se dirigié a las manufacturas fue creciente, ya que se
elevd de 10.4% en 1963 a 36.3% en 1970 (véase el cuadro 10). La IED destinada al sector
agricola, aun cuando se redujo gradualmente, mantuvo una importancia considerable, ya que
representd 23% en 1970, luego de haber registrado 27.2% en 1964. También aumentd la
inversion en el sector comercio, pero se redujo en el minero.

"® Wilmore (1976) sefiala que de las 572 empresas extranjeras identificadas en 1969, 413 eran

de onigen estadounidense, 66 de Europa occidental, 27 de México y 11 de Canada.

El examen de los flujos acumulados de la IED para los Gltimos tres afios de los setenta seiiala
que los dos paises mencionados captaron 83% de los recursos {Guatemala 57% y Costa Rica 26%).
Honduras capt6 8.3%, El Salvador 5.5% y Nicaragua 3.3%.

*  Informacién del Banco Central de Costa Rica.

*' Varios autores (1974), “La inversién extranjera en Centroamérica”, en La Falacia de las
Inversiones, David Tobis, Editorial Universitaria Centroamérica, EDUCA.
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Cuadro 9

COSTA RICA: IED POR SECTORES DE DESTINQ, 1970-1979

Sector 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979
Millones de délares
Total 26.3 220 250 376 463 690 620 60 487 435
Agricultura 159 110 215 238 217 328 16.9 174 5.5 15.9
Industria 9.5 10.4 4.0 148 224 337 445 41.0 38.6 24
Otros 0.9 0.6 0.3 -1.0 22 2.6 0.6 74 4.6 5.2
Estructura porcentual
Total 100.0 1000 1000 1000 100.0 1000 100.0 1000 1000 100.0
Agricultura 60.5 500 833 63.3 469 475 273 233 113 36.6
Industria 36.1 47.3 155 394 484 488 717 650 793 51.5
Otros 34 2.7 1.2 2.7 4.8 3.7 1.0 1.7 94 12.0
Fuente: Banco Central de Costa Rica.
Cuadro 10
GUATEMALA: IED POR SECTOR DE DESTING, 1963, 1968, 1970
(Millenes de délares)
Sector 1963 1968 1970
Valor % Valor % Valor %
Total 107.3 100.0 108.4 100.0 117.1 100.0
Agricultura 292 272 279 25.7 27.1 232
Mineria s8.0 7.4 26 24 2.9 25
Manufactura 112 10.4 33.9 313 426 36.3
Construccién 2.6 24 1.8 1.7 1.8 1.5
Electricidad, gas v agua 135 12.6 14.3 133 14.6 124
Comercio 15.0 13.9 20.8 19.1 19.9 16.9
Banca --- — 6.1 5.6 6.1 5.2
Transporte y comunicaciones 262 244 03 03 04 0.4
Servicios 0.3 0.3 0.7 0.6 1.7 1.5
Otros 1.5 1.4 - -—- 0.1 0.1

Fuente: Departamento de Cambios, Banco de Guatemala. Tomado de Rosenthal (1974), "El papel de la

IED en ¢l proceso de integracion en Centroamérica hoy", Siglo XX1 Editores. Las cifras se refieren
al capital social {equity) pagado.

La IED también registr6é una considerable diversificaciéon dentro del sector manufacturero,
rasgo que contribuyé a modificar cualitativa y cuantitativamente el perfil industrial de la regién.
En los afios setenta las nuevas inversiones se dirigieron a actividades de creciente complejidad
tecnolégica, generalmente de dificil acceso para el empresariado local, entre ellas la
farmacéutica, quimica, electrénica y alimentaria. Con todo, no puede dejar de sefialarse que se
trataba de una industria predominantemente “ligera” con alto contenido de importaciones.
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-Por su propia naturaleza, las empresas con capital extranjero asumieron un papel
preponderante en la region, ya que eran las de mayor tamaiio, las que ocupaban el mayor nimero
de empleados y contaban con las tecnologias mas avanzadas. > Parece claro que en este punto la
I[ED mantuvo la orientacién que habia tomado desde la creacién del MCCA pues
tradicionalmente ha considerado a la regién como su “mercado interno”.

4. Las caracteristicas de la IED en los aiios de crisis

Durante los afios ochenta, a consecuencia del deterioro econdémico y social, de la caida del
ingreso de la poblacién y del debilitamiento del mercado interno, la IED alter6 sus tendencias de
largo plazo.

La concentracién de los flujos de IED en los dos paises lideres de la regién se acentud
(Guatemala capté 50% y Costa Rica 32%). 2 Los demds paises padecieron un considerable
deterioro del mercado interno, asi como desarticulacion y bajo desempefio del sector industrial. A
Honduras ingresé 12% y a El Salvador apenas 6%. La informacién sobre Nicaragua es escasa y
poco confiable, lo cual no modifica la certeza de que la IED practicamente desaparecié de ahi
durante el periodo revolucionario.

Otro cambio notable fue la concentracién de IED en la exportacion de productos
primarios en contraste con la experiencia de las dos décadas anteriores, cuando mostrd
preferencia por el sector manufacturero. > El ingreso de capital hacia el sector maquilador a
mediados de la década fue incipiente.

Es indudable que la produccién industrial regional, al ser uno de los sectores mas
afectados por la crisis, perdié dinamismo en los afios ochenta. La caida del intercambio comercial
regional repercuti6 directamente en el sector y aceleré el debilitamiento institucional del MCCA.
Este hecho es relevante puesto que fue precisamente el dinamismo del sector industrial el factor
que mas contribuyo6 a la atraccién de IED en las dos décadas anteriores.

No debe dejarse de lado el hecho de que durante este periodo se adoptaron las primeras
medidas de apertura comercial y de desmantelamiento de la antigua politica de fomento
industrial. En condiciones de crisis, la modernizacién del aparato industrial resultaba
précticamente imposible. De hecho, lo que se produjo fue desindustrializacion, como lo evidencié
la disminucién del nimero de establecimientos industriales y de la participacién de la industria
manufacturera en €] PIB. Influyé también el deterioro de la infraestructura regional, consecuencia
del conflicto bélico y de la falta de recursos financieros para nuevas inversiones y su

2 Wilmore (1976) sefiala que estas caracteristicas de la [ED estaban presentes en la region

desde 1971.
23

drea.
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En la década de los afios setenta, Guatemala y Costa Rica captaron 78% del total de IED en el

Antes de los afios sesenta los flujos de IED se habian dirigido preferentemente hacia sectores
vinculados con la explotacién de productos primarios para la exportacion, infraestructura, energia y
algunos servicios. Fue el desarrollo industrial de la regién lo que diversificé la orientacién de los recursos.
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mantenimiento. 2 De acuerdo con la apreciacion del sector empresarial recogida en entrevistas
directas, los empresarios locales habrian orientado sus operaciones hacia el comercio de
importaciones y operaciones de maquila para ¢l mercado exterior.

Costa Rica ejemplifica con claridad esta tendencia. Entre 1980 y 1986 la inversion
extranjera en el sector manufacturero se debilit6, al tiempo que la canalizada hacia el sector
agricola se elevé considerablemente. Esto se debid en parte a una nueva estrategia para fortalecer
las exportaciones de productos no tradicionales, que una primera etapa se concentré en productos
primarios. En promedio, 78% de la IED que ingresé al pais entre 1980 y 1986 se dirigi6 a la
agricultura, mientras que 18% se destiné a la industria. Sin embargo, en los Gltimos tres afios de
la década, la industria recuperé su papel al captar 57.7% del total en 1989, mientras que la
participacion de la agricultura se redujo (véase el cuadro 11).

Cuadro 11

COSTA RICA: FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA POR
SECTORES DE DESTINO, a/ 1980-1989

Sector 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989
Millones de délares

Total 527 697 287 607 558 698 609 940 123.1 101.2
Agricultura 41.5 519 284 50.3 343 46.3 536 368 407 36.1
Industria 17.5 16.0 -6.9 106 220 202 66 369 514 584
Comercio nd nd nd 4.6 2.6 0.8 6.5 19 7.6 4.0
Otros -6.3 1.8 7.2 -4.8 -3.0 24 0.2 1.3 234 27

Estructura porcentual

Total 160.0 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 100.0
Agricultura 78.7 744 990 829 614 664  88.0 39.1 33.1 357
Industria 332 230 -2490 174 394 290 108 393 418 577
Comercio n.d n.d nd 7.6 4.6 1.1 0.8 20.2 6.2 4.0
Otros ~12.0 26 25 -19 -5.4 35 04 14 19.0 27

Fuente:; Banco Central de Costa Rica.

La informacién disponible no permite identificar con claridad el origen de los flujos de
IED que ingresaron a Centroamérica en los afios ochenta. En el caso de Costa Rica, segin fuentes
oficiales, 80% de la inversion que llego en esos afios provino de los Estados Unidos. 2* Un
estudio de la Facultad Latinoamericana de Ciencias Sociales (FLACSO) para Centroamérica 7

Esta situacion se agravé por los desastres naturales que impactaron a la regién en esos afios.
Banco Central de Costa Rica.

Alvaro de la Ossa (1990), Relaciones Financieras CEE/Centroamérica, Cuaderno de
Ciencias Sociales 34, Secretarfa G., FLACSO.

27
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estimé que en 1988 #* los acervos de capital de las empresas de la Comunidad Econémica
Europea (CEE) en toda ia regién liegaron a 241.6 millones de délares, ? cifra equivalente a 20%
de la inversion extranjera total ahi establecida (1 226.7 millones de délares). Ese afio existian 153
empresas provenientes de la CEE, orientadas principalmente a la industria (manufacturas y
agroindustria) y en menor numero al comercio y los servicios.

% Cabe tomar en cuenta que en los afios 1987, 1988 y 1989 el pais mostré un importante
crecimiento econémico.
Incluye Nicaragua, pero el estudio reporta solamente cuatro empresas y con un pequeilo

capital.
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III. LA IED EN LOS ANOS NOVENTA: NUEVOS ELEMENTOS
Y NUEVOS ACTORES

1. La expansién de Ia IED en el Ambito mundial

En los afios noventa los flujos mundiales de IED registraron un crecimiento extraordinario, mas
de cuatro veces el monto de la década anterior, para alcanzar un total 3 743 642 millones de
délares, con promedio anual de 374 000 millones (véase ¢l cuadro 12). Este enorme crecimiento
fue posible por un nuevo ambiente econdmico que promovié enérgicamente el libre comercio, la
desregulacion de varios sectores y 1a copiosa participacién del sector privado en las economias.
Las “fusiones y adquisiciones” internacionales fueron poderosos vehiculos de IED. En particular,
la privatizacion de empresas de energia eléctrica, telecomunicaciones, servicios financieros y
servicios pblicos en general ¥ significt la movilizacion de grandes inversiones.

Cuadro 12

FLUJOS DE IED POR REGIONES RECEPTORAS, 1970-1999

{Millones de délares)
Regiones 1970-1979 %  1980-1989 %  1990-1999 %
Mundo 229818 1000 855663 1000 3743642 100.0
Paises desarrollados 183580 799 681313 796 2499534 668
Paises en desarrollo 46229 201 174350 204 1244108 332
América Latina y el Caribe 28 615 125 12717 8.5 404 145 10.8
Centroamérica 1342 0.6 2173 0.3 8308 0.2

Fuente: UNCTAD (2000), Worid Investment Report.

La mejoria del ambiente de inversiones en pricticamente todas las regiones del mundo
propictd un nuevo ciclo de expansién econémica. El reconocimiento de los beneficios que la IED
aporta al desarrollo econémico se tradujo en una oleada de reformas legales y medidas politicas
como la desregulacion, la privatizacién y un despliegue de incentivos varios para su atraccion.

Al igual que en las dos décadas anteriores, los paises desarrollados captaron la mayor
parte de los flujos mundiales de IED (67%), pero el ange Hlegd también a los paises en desarrollo,
que elevaron su participacién de 20% en los aftos ochenta a 33% en los noventa. No estd de mas
sefialar la fuerte concentracion de estas corrientes en unos cuantos paises, tanto en el grupo de los
desarrollados, como en el de los paises en desarrollo.

¥ UNCTAD (2000), World Investment Report 2000, Nueva York y Ginebra.
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Cuadro 13

FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA POR REGIONES PRINCIPALES, 1990-1999

(Millones de délares)
Regi6n 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999  1990-1999 %
Total mundial 211 425 158 427 170 399 219 421 255 988 331 844 377 516 473 053 680 082 865 487 3 743 642 100.0
Desarrollados 176 436 115091 111 223 133 851 145 135 205 693 219 789 275229 480 638 636 449 2499534 66.7
En desarrollo 34989 43336 39176 85570 110 853 126 151 157.727 197 824 199444 229038 1244108 33.2
Sur y Sudeste de Asia 19893 20805 31569 49798 65954 71654 87952 93518 87158 96148 624499 16.7
Ameérica Latina 8989 15254 17672 20009 30091 32816 45890 69172 73767 90485 404145 10.8

Fuente: UNCTAD (2000}, Worid Investment Report.

En los afios noventa la regién de América Latina y el Caribe acumuié ingresos de IED por
404 145 millones de délares, 77% de los cuales ingresaron en los dltimos cinco afios de la década
(1995-1999). No obstante este notable flujo, América Latina continué perdiendo posiciéon como
destino de IED ante la participacién mucho mayor de los paises asiaticos. Del total de recursos

invertidos en los paises en desarrollo, la regién captd 32% frente a 62% en los afios setenta
en los ochenta.

y 42%

Centroamérica, por su parte, recibié 8 300 millones de délares, monto muy supf:rior al de
las décadas anteriores y més del triple del recibido en los afios ochenta (2 173 millones de

dolares). A ello contribuyeron los notables cambios en el ambiente econémico y social

de los

paises de la regién. No obstante esta tendencia ascendente, la posicion relativa de Centroamérica
en conjunto desmejord al captar sélo 2% del total recibido en América Latina y et Caribe frente a

4.7% del periodo 1970-1979 y 2.9 % de 1980-1989.

Una apreciacion general sobre la distribucion global de la IED permite sefialar

que la

region centroamericana no figura entre los destinos més importantes y que més bien ocupa un
lugar menor. Esta situacion no es irrelevante si se considera: a) su cercania a los Estados Unidos
y sus vinculos histéricos con este pais, el mercado més grande del mundo y ¢l mayor emisor de
IED global, y b) los denodados esfuerzos desplegados por los paises del area para mejorar su

capacidad de atraccién de inversion extranjera.

Para comprender esta situacién debe considerarse que Centroamérica presenta diferencias
importantes con las economias mas grandes de América Latina, que son las que concentraron la
mayor parte de los flujos de IED en los afios noventa, Las economias centroamericanas son las de
menor desarrollo relativo, sus mercados son pequeiios y algunas de ellas apenas han dejado atrés
desgastantes episodios de guerra, por lo que todavia se encuentran en proceso de reordenamiento

econémico y social.
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2. Tendencias fundamentales de 1a IED en Centroamérica

En la reanudacion de los flujos de IED hacia Centroamérica estan presentes nuevos actores y

factores que establecieron patrones y tendencias novedosas, para lo cual fueron determinantes los
cambios en materia de politica econdmica.

Entre 1990 y 1999 ingresaron a la regién centroamericana 8 300 millones de délares por

concepto de inversion extranjera, cifra que triplic6 a la registrada en los afios ochenta, 2 173
millones de délares *! (véase el cuadro 14).

Cuadro 14
CENTROAMERICA: FLUIOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, 1990-1999

{Millones de délares)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 1990-1999 (%)

Centroamérica 256 388 425 498 444 557 691 851 2671 1527 8308 100.0
Costa Rica 163 178 226 247 298 337 427 407 612 619 3513 423
El Salvador 2 235 15 16 - - - 5% 1104 216 1437 173

Guatemala 48 91 9% 143 63 75 77 85 673 155 13504 18.1
Honduras 44 52 48 52 42 69 90 128 99 237 860 10.4
Nicaragua - 42 42 40 40 75 o7 173 184 300 993 12.0

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales

Un hecho a destacar es que 50% de los recursos captados ingresaron en el bienio
1998-1999, situacion que se explica por las elevadas inversiones exiranjeras atraidas por los

procesos de la privatizacion de las empresas de energia eléctrica y telecomunicacién en
Guatemala y El Salvador.

Los cinco paises de la regién registraron aumentos importantes y cambios notables en la
composicién de la IED. Primero, el indice de concentracién se redujo en comparacién con las
décadas anteriores, aunque siguié siendo elevado en los dos paises que tradicionalmente han
concentrado los mayores flujos, Guatemala y Costa Rica (60% entre ambos). Segundo,
Costa Rica desplazé a Guatemala como receptor principal al captar 42% del total regional frente
a 18% de Guatemala. El Salvador recibié 17% y Honduras 10%. 3 Tercero, la inversién hacia
Nicaragua se reanudo6 hasta el punto en que el pais recibié 12% del total, luego de una década de
casi total ausencia, sobre todo de la proveniente de los Estados Unidos.

1 Como ya se indic6, las cifras sobre inversion extranjera en Centroamérica son imprecisas, en
algunos casos estan subestimadas y en otros sobrestimadas.

No se dispone de registros de inversién extranjera en Ei Salvador para el periodo 1994-1996.
Si es valido el supuesto de que los montos de inversion recibidos en esos tres afios fueron equivalentes a
los que ingresaron en los primeros afios de la década, el cuadro no se altera sensiblemente.
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Otro cambio importante fue la diversificacion del origen de la IED. La inversién
estadounidense conservo el liderazgo, pero redujo su importancia relativa al aportar 2 103
millones de délares, 25% del total (véase el cuadro 15). ¥ Los acervos de capital reportados por
las empresas estadounidenses también crecieron hasta llegar a 3 044 millones de délares en 1999,
monte ampliamente superior a los 658 millones registrados en 1989. Los acervos aumentaron
significativamente en todos los paises, con la excepcién de Honduras (véase de nuevo el
cuadro 3).

Cuadro 15
CENTROAMERICA: FLUJOS DE IED PROVENIENTES DE L.OS ESTADOS UNIDOS,
1990-1999
(Millones de ddlares)
Pais 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 Total %

Centroameérica 77 90 -157 40 265 274 476 485 957 <224 2103 1000
Costa Rica 43 .37 -147 38 194 271 362 316 599 -456 1183 563
Guatemala 10 -16 5 31 16 36 100 24 76 9% 378 18.0
Honduras 3 2 16 51 32 -8 26 43 61 27 -113 54
El Salvador 21 -3 1 22 23 25 42 46 323 153 603 287
Nicaragua Dy -32 (D) (D) O (D) -2 56 20 10 52 25

Fuente: Departamento de Comercio de los Estados Unidos, Oficina de Anélisis Econémtico, Division

de Inversién Internacional.
D = Indica que los datos faeron omitidos para evitar revelar datos de compafiias individuales.

Costa Rica fue el principal destino de la inversién estadounidense, ya que capté el 56%
del total. De acuerdo con un estudio del Banco Central del periodo 1992-1999, 62% de la IED
provino de los Estados Unidos. Siguieron en importancia México con 8%, Panama 3%, Alemania
2.4%, El Salvador 1.6% y Canada 1.4%. 3 Suiza, el Reino Unido, Venezuela y Guatemala
presentaron porcentajes cercanos a 1%.

¥ Se ha sefialado que las estadisticas de los Estados Unidos sobre IED son incompletas, ya que
captan sélo una parte del flujo total de inversiones que se dirigen hacia Centroamérica. Parte de los flujos
se triangulan a través de paises llamados “paraisos fiscales”, lo que hace practicamente imposible
identificar su destino final. Véase, CEPAL (1999), La inversidn extranjera en América Latina y el
Caribe. Informe 1998.

* Segiin informacién proporcionada por el Banco Central de Costa Rica.
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Cuadro 16

CENTROQAMERICA: STOCK DE CAPITAL DE EMPRESAS ESTADOUNIDENSES,
1989-1969

(Millones de délares)

Pais 1989a/ 1990b/ 1991/ 1992b/ 1993 b/ 1994a/ 1995b/ 19960/ 19970/ 1998 b/ 1999 b/

%

Centroamérica 658 733 942 711 701 1093 1460 1938 2326 3328 3044
CostaRica 213 251 417 274 298 607 921 1223 1529 2080 1646
Guatemala 111 130 107 115 139 200 233 331 258 405 453
Honduras 251 262 255 239 159 140 68 129 183 117 56
EiSalvador 67 90 83 8 105 146 150 175 219 569 722
Nicaragua i6 (@ 8 ({® (@ (D) 38 80 137 157 167

100.0

54.1
14.9
1.9
237
5.5

Fuente: Departamento de Comercio de ios Estados Unidos, Oficina de Anélisis Econémico (OEA), Divisién de
Inversion Intemacional.

&/ Lainformaci6n para 1989 y 1994 son valores totales del universo de una encuesta maestra de las empresas mas
representativas, ajustados a afio calendario a partir de cifras reportadas sobre la base de afio fiscal (base requerida
para transacciones internacionales).

b/ La informacién para 1990-1993 y 1995-1999 se compone de estimaciones del universo de acervos que es la suma

de los datos reportados en la encuesta mensual de la OEA sobre inversion directa fuera de los Estades Unidos,
més una estimacion de las empresas afiliadas no reportadas en las encuestas trimestrales.

D = Indica que los datos fueron omitidos para evitar revelar informacién de compaiifas individuales.

Un estudio del Ministerio de Economia de Guatemala de 1999 destaca la importancia de
los Estados Unidos como principal socio comercial del pais. El estudio identifica 371 empresas
de capital parcial o totalmente extranjero y determina el origen del 52% de ellas: 37%
estadounidense, 9% europeo, 5% mexicano y 1% japonés. > Es de sefialar que el capital europeo
ha sido tradicional en el sector farmacéutico y que recientemente ha elevado su participacién en

empresas estatales ahora privatizadas.

De acuerdo con el Banco Central de El Salvador, la IED que ingreso a este pafs en 1998
fue de 969 millones de délares, casi tres cuartas partes de los cuales se destinaron a la adquisicion
de empresas de electricidad y telecomunicaciones. El resto ingresé al sector manufacturero,
creando nuevas plantas de producciéon de cemento, fabricacién de cables conductores de
electricidad y refinacién de petrdleo. * La mayor parte de las inversiones en el sector
manufacturero provino de los Estados Unidos y México. Las Administradoras de Fondos de
Pensiones (AFP), los bancos internacionales y el sector pesquero (atin) también recibieron

inversién extranjera.

15

“Se estima que debe existir en Guatemala un nimero mayor de empresas extranjeras; sin

embargo, los mecanismo de registros que se tienen actualmente no permiten determinar el niimero exacto”

(Ministerio de Economia de Guatemala).

Banco Central de Reserva de El Salvador (2000), La inversion extranjera directa en

El Salvador,
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El capital que ingres6 a Honduras en los (ltimos seis aflos de la década fue
mayoritariamente de los Estados Unidos, aunque la participacion de este pais disminuyé a lo
largo de los noventa, pasando a representar el 39% del total en 1998. ¥ Siguieron en
importancia: el Reino Unido, que aument6 su participacion de 8% a 10% desde 1993; Italia (6%
en 1998), El Salvador, que aumentd del 10% al 20% a partir de 1996; Costa Rica, que aumentd
de 1% en 1993 a 6% en 1998; México y Guatemala registraron entre 3% y 5%; y Japén 3%. Se
estima que la participacion de El Salvador, Guatemala, Costa Rica y México juntos representd
cerca de 20% en los Gltimos tres afios.

En Nicaragua * la IED estadounidense ocupé el primer lugar con 42% en el periodo
1994-1999, seguida por Canada (16%) y El Salvador (14%). La participacion de Espafia,
Costa Rica, Panamd, Francia, Italia, la RAE de Hong Kong y Singapur fue de menor
significacion.

Otra de las caracteristicas sobresalientes de la IED en la regién en los afios noventa fue la
diversificacién sectorial, con inclinacion hacia los servicios, que recibieron aproximadamente
40% del total. La mayor parte de estas inversiones se dirigié a las empresas privatizadas de
electricidad y telefonia de Guatemala y El Salvador. El sistema bancario, las administradoras de
pensiones, el turismo y el comercio también recibieron montos significativos. Esta diversificacion
es la diferencia principal con la IED del periodo 1960-1980, cuyo destino principal fue el sector
manufacturero. Sin duda, la causa principal de este cambio fue la desregulacion de sectores antes
vedados, como los servicios piblicos basicos y ¢l sistema financiero.

La preferencia de la nueva IED por el sector servicios fue muy marcada en Costa Rica,
El Salvador y Guatemala. Del resto de los paises no se conté con informacién detallada. En
Costa Rica, excluida la inversion extranjera en plantas maquiladoras, los servicios (turismo,
sector financiero y comercio) absorbieron 57% del total en el periodo 1997-2000, mientras que el
sector manufacturero recibié 28% y el agropecuario 15%. En el Salvador, en el petiodo 1997-
1999, la IED en servicios representdé 60% de total (principalmente en distribuidoras de
electricidad y telefonia), mientras que las manufacturas recibieron 36% y el sector primario
(agricultura, minerfa y pesca) el resto. ¥

La afluencia de IED hacia los servicios modificé la composicién del producto interno
bruto (PIB) regional, que aumenté cerca de 50% en la década. Més de la mitad de ese aumento
fue producto del crecimiento del sector servicios. La diferencia de esta contribucion con la de los
sectores productores de bienes fue notable, ya que la produccién manufacturera sélo contribuyé
con 16% y el agropecuario con 14%. Sin duda, la produccién manufacturera fue una de las
actividades mas afectadas por la apertura comercial, el desmantelamiento del sistema de apoyos
oficiales y la desregulacién del sistema financiero. Empresarios manufactureros de la regién
sefialan que en los afios noventa muchos de ellos continuaron transitando la compleja ruta de

* Banco Central de Honduras. Basado en la encuesta anual de balanza de pagos, informacion

para los afios 1996, 1997 y 1998 (preliminar).
Banco Central de Nicaragua (2000), La inversion extranjera directa en Nicaragua en el
periodo 1994-1999.

Banco Central de Reserva de El Salvador (2000), La inversicn extranjera directa {mimeo).
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adaptacion a las nuevas circunstancias, convirtiéndose en intermediarios de productos importados
o en fabricantes magquiladores, cuando no cerraron operaciones en definitiva.

3. LaIED en el nivel macroeconémico

La region centroamericana mejord su desempefio econdmico al crecer a una tasa promedio de
4.4% entre 1990 y 1999. Claramente la IED que arrib6 en esta década realiz6 una significativa
contribucion a ese crecimiento, segiin se aprecia en distintos indicadores.

En promedio los flujos de IED equivalieron a 1.8% del PIB, mas del doble del coeficiente
de la década anterior (véanse el cuadro 17 y el grafico 4). En el periodo 1990-1996 estos flujos
representaron 1.2% del PIB, y en los tltimos tres afios de la década se elevaron a 2.6%; en 1998
alcanzaron 4.1% debido a las inversiones en servicios plblicos privatizados en Guatemala y
El Salvador.

El ahorro y la inversion también se reanimaron a escala regional como resultado de la
estabilizacién macroecondmica y la eliminacién de una de las causas més fuertes de
incertidumbre, los conflictos armados. La formacion de capital crecié 6%, es decir, mas rapido
que el PIB, especialmente en la primera mitad de ia década, superando asi la debilidad de los
afos ochenta. El ingreso de recursos externos por concepto de IED represent6 en promedio 9.6%
de la inversién total, si bien su trayectoria fue muy variable. Entre 1990 y 1997 representaron
6.8% de la inversion total, para elevarse a 20.9% en 1998 a causa de las fuertes inversiones en
servicios basicos ya comentadas, y bajar a 14% en 1999.

La contribucién mayor de la IED fue sin duda el financiamiento del déficit de cuenta
corriente de la balanza de pagos al cubrir 35% de €I, si bien la proporcién varié notablemente a lo
largo de la década: en 1990 representéd 15%, en 1997 aumentd a 37% y en 1998 a mas de 100%,
para descender a 47% en 1999.

Cuadro 17

CENTROAMERICA: LA IED Y LAS PRINCIPALES VARIABLES
MACROECONOMICAS, 1996-1999

(Porcentajes)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

IED/PIB 12 13 13 15 12 13 16 18 51 29
1ED/ahorro total 73 83 172 717 65 173 94 98 259 14.1
IED/cuenta corriente 154 218 144 182 175 264 36.1 370 1040 4790

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
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Gréfico 4
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A pesar de su importancia, la IED no fue el factor que mas contribuyé al financiamiento
del desarrollo de la regién. Fueron mas importantes las transferencias, 27 000 millones de
dolares, de las cuales las remesas familiares de centroamericanos que trabajan en el exterior
constituyeron la mayor parte. Este flujo de recursos representd 48% del saldo negativo
constituido por el déficit comercial y el pago de rentas al exterior. La IED sélo represent6 18% de
este saldo, mientras que otros capitales, principalmente préstamos oficiales y comerciales
privados, representaron la tercera parte. Esta situacion contrasta con la que imperé en la década
critica de los ochenta, cuando los capitales externos oficiales y privados alcanzaron casi dos
tercios del total, las transferencias 25% y la IED menos de 10%.

4. Los determinantes externos de la IED

La reanudacién de la IED hacia Centroamérica sin duda fue parte de la rdpida expansion de las
corrientes de inversién extranjera que prorrumpié a escala global desde mediados de los ochenta.
Estas fueron unpulsadas, a su vez, por factores como la liberalizacién del comercio y la desregulacion
de las inversiones —a nivel nacional, regional y global—, las privatizaciones, €l acelerado cambio
tecnoldgico y las estrategias de las  empresas transnacionales, factores que modificaron patrones de
produccion y destino de las ventas. *

a) La importancia de los vinculos histéricos hemisféricos

El anélisis de los flujos de [ED a Centroamérica de los afios noventa dificilmente puede
omitir la importancia histérica de las relaciones geoeconomicas de la regién con los
Estados Unidos. Practicamente durante todo el siglo XX, este pais fue su principal socio
comercial y la mayor fuente de inversiones extranjeras. En 1996, 75% de las exportaciones y

“ YThomsen, 2000.
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46% de 1as importaciones de la regién se comerciaron con él. Hacia fines de los 6chenta, 80% de
las inversiones extranjeras en la region eran también de los Estados Unidos.

A mediados de los ochenta, la politica economica de los Estados Unidos hacia la
subregién norte de América Latina experimenté cambios fundamentales que redefinieron las
relaciones econdmicas en toda el 4rea. Esta nueva relacién se expresd, por una parte, en la
Iniciativa de la Cuenca del Caribe (ICC) y, por el otro, en el Tratado de Libre Comercio de
Ameérica del Norte (TLC) entre Estados Unidos, Canada y México, iniciativas que no estuvieron
exentas de contradicciones. Quizds habria que incluir en esta nueva realidad geoeconémica el
cumplimiento del tratade Carter-Torrijos, que significé la devolucién del Canal de Panama y
activos conexos al Gobierno de Panama a fines del afio 2000.

La composicién de la IED en el grupo de paises ASEAN4 corrobora la fuerte influencia que
ejercen los vinculos regionales sobre la inversién y el comercio. Asi como los Estados Unidos han
sido histdricamente la mayor fuente de IED en Centroamérica, en el grupo ASEAN4 lo han sido
Japén y los paises llamados de nueva industrializacion (NIC, por sus siglas en inglés): 1a Republica de
Corea, la provincia china de Taiwéan y la RAE de Hong Kong. Juntos, Japén y los NIC controlan casi
58% de los activos de inversién extranjera en el grupo ASEAN4. La participacién de los
Estados Unidos y la Unién Europea (UE) es relativamente menor, salvo en Filipinas, donde la
inversion estadounidense es elevada (véase el cuadro 18).

Cuadro 18
IED EN LOS PAISES DEL GRUPO ASEAN4, POR PAIS DE ORIGEN

(Participacion en los acervos de capital totales de 1a 1ED)

Pais Tailandia Indonesia Filipinas Malasia
Japon 30 20 25 32
NIC 30 28 16 34
Estados Unidos 17 7 30 14
Europa 11 28 23 13
Otros 12 17 6 7

Fuente: Informacién oficial, Citado en Thomsen, S., 1999,
Nota: NIC: Paises de nueva industrializacién: Reptiblica de Corea, provincia china de
Taiwan y RAE de Hong Kong,
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b) La Iniciativa de la Cuenca del Caribe

En 1984 Jos Estados Unidos pusieron en marcha la ICC para promover el desarrollo econémico
y la estabilidad politica en la regién. * Por medio de ella, los Estados Unidos otorgaron preferencias
comerciales y ayuda econdmica para fomentar €l comercio y la inversién privada extranjera y
doméstica en sectores no tradicionales para ampliar la diversificacién econdmica e incrementar las
exporiaciones.

La ICC dispuso la entrada libre de impuestos a los Estados Unidos de una diversidad de
productos con la exclusion inicial de productos textiles (de considerable importancia para
Centroamérica), calzado y otros productos de piel. A partir de 1986, la ICC autorizé el acceso de
textiles ensamblados con tela fabricada y cortada en los Estados Unidos a través del sistema de
“Niveles de Acceso Garantizado”, cobrando aranceles solo sobre el valor agregado de las mercancias.
Este esquema provey¢ ademas financiamiento a tasas inferiores que las del mercado. Es importante
sefialar que el trato arancelario de los Estados Unidos a las importaciones textiles de Asia no incluye
las restricciones impuestas a las de la Cuenca del Caribe. Esta ventaja ha permitido a los fabricantes
asidticos establecer eslabonamientos hacia atrds en la manufactura de telas y textiles.

La iniciativa fue enmendada de nuevo en 1990 para derogar fechas de expiracion
originalmente previstas para 1995 y reducir las tarifas arancelarias a, entre otros, los articulos de
piel, excluyendo el calzado. Por medio de la fraccion arancelaria 9802.00.86, la enmienda abrié
la importaci6n libre de gravamenes a los productos textiles maquilados, siempre y cuando las
telas utilizadas fueran de fabricacién estadounidense. Para telas fabricadas fuera de la region y
sélo cortadas en los Estados Unidos se continuaron aplicando aranceles y cuotas.

Un nuevo ajuste efectuado el aito 2000 en el marco del Caribbean Basin Trade Parmership Act
(CBTPA) introdujo nuevos beneficios al suprimir aranceles para prendas de vestir y otros textiles y
dando trato preferente a la importacion de algunos productos con calendarios de desgravacion
coincidentes con los del TLC. El objetivo de estas medidas fue compensar en parte los impactos
adversos del TLC sobre los paises miembros de la ICC. En particular, permitié la entrada libre de
impuestos a los Estados Unidos de prendas de vestir, hilados, telas, licores y los productos del rengion
denominado “importaciones sensibles”. La cantidad de importacién de telas y prendas de vestir
fabricadas en Centroamérica quedé sujeta a una cuota global distribuida entre los miembros de la ICC.

Como se verd mas adelante, una de las consecuencias méas importantes de la ICC fue el
aumento del comercio y el crecimiento econémico a causa del establecimiento de numerosas
empresas maquiladoras, la mayoria de ellas especializadas en el ensamble de vestuario para
exportacién a los Estados Unidos.

H la propuesta fue aprobada en 1983 como Caribbean Basin Economic Recovery Act y fue

puesta en prictica el 1 de enero de 1984. Actualmente son 24 los paises y territorios beneficiarios:
Antigua, Antillas Neerlandesas, Aruba, Bahamas, Barbados, Belice, Costa Rica, Dominica, El Salvador,
Granada, Guatemala, Guyana, Haiti, Honduras, Islas Virgenes Britanicas, Jamaica, Montserrat, Nicaragua,
Panama, Repiblica Dominicana, Saint Kitts y Nevis, San Vicente y las Granadinas, Santa Lucia y
Trinidad y Tabago. Otros paises (Anguila, Islas Caiméan, Islas Turcas y Caicos y Suriname) son elegibles
como miembros.
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c) México y el Tratado de Libre Comercio de América del Norte

La puesta en marcha del TLC en 1994 alteré bruscamente el entorno econémico externo a
Centroamérica y el Caribe al modificar la direcciéon de las corrientes comerciales y de inversion
de la regién norte de América Latina en perjuicio de los paises centroamericanos y caribeiios de
1a ICC y en beneficio de México. #?

A través del TLC, México amplié enormemente su acceso al mercado de los Estados
Unidos, habilitado como quedé para exportar articulos sin pago de impuestos en forma
permanente, y superando asi las dificultades del Sistema Generalizado de Preferencias (SGP), si
bien el régimen de reglas de origen le resulté menos favorable. Una gran variedad de articulos
que antes pagaban impuestos o estaban sujetos a suspensiones discrecionales y a las reglas de
"necesidad de competencia” del SGP, quedaron exentos. Se eliminaron los aranceles y Ias cuotas
para articulos ensamblados en México que utilizaban partes hechas en los Estados Unidos y, en el
caso de productos fabricados con materiales no originarios del TLC, se establecié un calendario
de desgravacién y eliminacién de cuotas a 10 afios (1994-2004).

En consecuencia, la posicién mexicana mejoré notablemente en los productos del ramo
textil, productos que para Centroamérica y el Caribe constituian el principal valor exportador. La
IED en México creci6 accleradamente y el pais se convirtié en el foco mds atractivo de la
subregion norte de América Latina. En la década de los noventa ingresaron al pais mas de 8 000
millones de délares frente a 2 100 millones en la década anterior. Definitivamente, en este
desempeiio influyeron el tamafio de la economia mexicana y su mayor grado de industrializacién
y dotacion de recursos humanos frente a los paises de Centroamérica y ¢l Caribe.

5. Los determinantes internos de la IED

El panorama econdémico de Centroameérica mejoré sustancialmente en la década de los noventa en
comparacion con la década anterior. La region crecié a una tasa promedio anual de 4.4% en contraste
con el retroceso de -0.7% en la primera mitad de los ochenta. Las operaciones comerciales y
financieras internacionales se reactivaron y el intercambio regional tomé nuevo impulso hasta llegar a
niveles cercanos a los de los afios setenta (véase de nuevo el grifico 4). El clima de negocios también
mejord como consecuencia de las politicas de estabilizacién macroeconémica y las reformas
estructurales, incluyendo la apertura, la desregulacion y las privatizaciones.

Especial importancia politica cobraron los procesos de paz en Guatemala y El Salvador,
asi como los esfuerzos para mejorar los sistemas democraticos. En suma, no obstante la
persistencia de diversos rezagos sociales, carencias de infraestructura y el fragil andamiaje
institucional y macroecondémico, el ambiente de certidumbre econdmica mejoré con creces.

Dificilmente la regién habria arribado a estas condiciones sin el apoyo de la comunidad
financiera internacional que aporté los recursos para activar los programas de reordenamiento
econémico, ¢l cambio estructural y ¢l cumplimiento de los compromisos externos.

* Segiin se reconoce en la Ley de Comercio y Desarrollo de los Estados Unidos def aiio 2000,
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Gréfico 5
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Fue en esias nuevas condiciones que se consolidaron los programas de fomento a las
exportaciones, especialmente para plantas maquiladoras, iniciados en los ochenta. Aunque la
oferta de beneficios fiscales para exportadores y el establecimiento de regimenes de zonas francas
datan de tiempo atras (Costa Rica en 1972, Guatemala en 1973, Honduras en 1976 y El Salvador
en 1986), en los noventa se ampliaron y profundizaron. Nicaragua se sumé a esta tendencia al
decretar unilateralmente regimenes especiales para los exportadores a inicios de la década,
amplié determinados beneficios de zonas francas a todo el territorio nacional y autorizé la
comercializacion de los productos maquilados en el mercado interno.

A fin de mejorar su insercion internacional, los paises de la region firmaron tratados de
libre comercio e inversiéon con México en la segunda mitad de la década. Costa Rica lo hizo en
1996, Nicaragua en 1998 y el Tridngulo del Norte (E! Salvador, Guatemala y Honduras) en 2000.
La regi6n en conjunto firmé un acuerdo comercial con la Repiiblica Dominicana en 1998.
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a) El papel de las privatizaciones en Centroamérica

En la segunda mitad de la década, la privatizacién de empresas estatales y la concesidn de
servicios piblicos a empresas privadas constituyeron un gran atractivo para el ingreso de nueva
IED a la region, particularmente en los dos iltimos afios en el sector servicios baésicos.
Aproximadamente la tercera parte de los ingresos regionales de IED en los afios noventa estuvo
vinculada a privatizaciones y concesiones.

Al igual que la mayoria de paises latinoamericanos, los centroamericanos optaron por la
privatizacién de empresas estatales y la concesién de servicios piiblicos al sector privado para
acelerar la modernizacién de las empresas y los servicios (telecomunicaciones, energia, servicios
sanitarios y transporte). Todos los paises de la region realizaron concesiones de servicios
publicos, y sélo Guatemala y El Salvador llevaron a cabo privatizaciones de envergadura.

Entre 1998 y 1999, Guatemala recibi6 654 millones de ddlares en inversion extranjera por
concepto de privatizacién de las empresas de energia eléctrica y telecomunicaciones, cifra que
representd 79% del total de IED y 43.4% del total recibido por el pais en los afios noventa. Otros
ingresos se obtuvieron por: i) venta de los silos del Instituto Nacional de Comercializacion
Agricola (INDECA) por 5.4 millones de ddlares en 1998; ii) concesién de la empresa de
Ferrocarriles (FEGUA) a Railroad Development Corporation de los Estados Unidos a cambio de
una inversién inicial de 10 millones de délares en 1999, y iii) arrendamiento de la Direccién de
Correos y Telégrafos a International Postal Service de Canada por 5 afios. ¥

En 1988 El Salvador capt6 872.8 millones de délares de IED, de los cuales 586.1 millones
cotrespondieron a privatizaciones y e} resto a concesiones principalmente. Entre estas tltimas
destaca una inversion en telecomunicaciones por 248.6 millones de délares. En 1999 méas de 50%
de IED en el pais provino de nuevas inversiones o de inversiones adicionales en los servicios
previamente concesionados o privatizados.

Para Nicaragua las privatizaciones y concesiones representaron también una importante
entrada de inversién extranjera, aunque en escala menor que para Guatemala y El Salvador. ™ En el
periodo 1990-1994 ** €] pais recibié 11 millones de délares por la venta de 51% de las acciones del
gobiemo en el Banco Nicaragilense de Industria y Comercio (BANIC). Otros recursos provinieron de
inversiones de la empresa estadounidense Centran y Enron Intemational por 110 millones de dolares
en una termoeléctrica generadora de electricidad y por concesién de servicios.

Honduras no concreté ninguna privatizacién en los afios noventa, aungue puso en marcha
diversos procesos en ese sentido.

Costa Rica, el pais con mayor captacion de IED en la década de los noventa, no puso en
venta empresas estatales en el periodo. La inversion extranjera que recibid provino de nuevas

#  Carmen Urizar (2000), Estrategias para implementar reformas de politica econdmica en

Guatemala, CIEN, 31 de enero.
Durante la primera parte de los noventa, ¢! Gobierno de Nicaragua llevé a cabo la devolucion
de bienes nacionalizados en la década anterior, operacién que no le reporté ingresos de consideracion.
Informacién proporcionada por el Banco Central de Nicaragua.
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inversiones, de la capitalizacion de firmas establecidas y de concesiones de servicios publicos. En
1998 la Ley General de Concesion de Obra Publica establecid un programa de concesiones que
abarca 4reas como carceles, muelles, aeropuertos, ferrocarriles, tratamiento de aguas, hospitales,
carreteras, etc. El programa busca aumentar la eficiencia en la gestién e inversiones piblicas por
medio de la participacién privada en los procesos de identificacion, disefio, construccion,
mantenimiento y operacién de las obras publicas. *® A fines de los noventa el gobiemo
concesiond la administracién del aeropuerto internacional por 459 millones de délares.

Por su enorme importancia, se mencionan las fuertes inversiones de la empresa Intel en Costa
Rica en el periodo 1998-1999: 420 millones de délares en equipamiento de instalaciones de la Zona
Franca Industrial para el ensamble de circuitos electrénicos destinados al mercado mundial.

Los gobiernos de Costa Rica y Honduras se encueniran en periodos de revision de leyes para
la apertura del sector eléctrico. El Gobiemo de Honduras planea la privatizacion de la empresa de
telecomunicaciones ¥ y la concesién de cuatro aeropuertos internacionales. Nicaragua planea més
inversiones en telefonia, energia (generacién) y telecomunicaciones (Enitel) a mediano plazo.

A la fecha, ningin pais de Centroamérica ha analizado el impacto econémico de las
privatizaciones y las concesiones. Tampoco se conoce con precision el saldo neto en balance de
pagos de estas operaciones a lo largo de los afios.

b) Las privatizaciones del sector eléctrico

Desde inicios de los noventa y bajo diferentes esquemas, los cinco paises
centroamericanos abrieron la produccion de electricidad a la participacién privada. Se estima que
la inversién total por ese concepto fue cercana a los 1 350 millones de délares (720 a Guatemala,
350 a Honduras, 144 a Nicaragua y 130 a El Salvador) entre 1992 y 1999. Aproximadamente
75% de ese monto cotresponde a IED. A fines de 1999 el sector privado habia construido mds de
20 centrales hidroeléctricas que representarian inversiones por unos 190 millones de dolares, de
los cuales 35% se asocia a [ED.

Durante el periedo 1997-1999, El Salvador y Guatemala llevaron a cabo privatizaciones
de empresas distribuidoras de electricidad y ventas de activos de centrales termoeléctricas.
Nicaragua privatizé sus empresas distribuidoras a fines de 2000, y tiene programada la venta de
dos termoeléctricas para 2001 (véase el resumen en el cuadro 19).

<) Las privatizaciones del sector de telecomunicaciones.

La privatizacion de la Compatiia de Telecomunicaciones de El Salvador (ANTEL) se llevé a
cabo mediante la adjudicacién de cuatro licencias para operar en el interior del pais. Estas fueron
adquiridas por France Telecom de Francia en 248.6 millones de délares. La empresa planea invertir 400
millones de délares més en los proximos cinco afios. Guatemala, por su parte, vendié la Compaiiia de

% Ley General de Concesién de Obras Pablicas No. 776, aprobada el 2 de abril de 1998.
¥ Esta pendiente la venta de la empresa de telecomunicaciones HONDUCOM.
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Telecomunicaciones de Guatemaia (TELGUA) por 1 301 millones a la empresa Teléfonos de México
(Telmex). Se estima que ingresaron 288.3 millones de délares por esta operacion en 2000. 8

Cuadro 19

CENTROAMERICA: EMPRESAS DISTRIBUIDORAS Y PRODUCTORAS DE ELECTRICIDAD
PRIVATIZADAS Y OTRA INVERSION EXTRANJERA DESTINADA

A LA INDUSTRIA ELECTRICA
Monto pagado .
Pals y empresas privatizadas (millones de Porcentaje  pecpyy Empresa compradora
dblares) adquirido
El Salvador 711
1. Compatiia de Alumbrado Eléctrico de Elecar (Venezuela ) y Reliant
El Salvador, S.A de C.V. (CAESS) 236 75.0 01/98 Energy (Estados Unidos)
2. Distribuidora de Electricidad del Pennsyivania Power and Light
Sur, $.A. de C.V. (DELSUR) 180 75.5 01/98 (Estados Unidos})
3. Compafiia de Luz Eléctrica de .
Santa Ana, S.A. de C.V. (CLESA) 169 79.7 01/98 AES (Estados Unidos)
4. Empresa Eléctrica de Oriente, S.A. Elecar (Venezuela ) y Reliant
de C.V. (EEQ) 61 89.1 01/98 Energy (Estados Unidos)
5. Generadora Acajutla y Generadora .
Salvadoreiia 125 100.0 06/99 Duke (Estados Unidos)
Guatemala 651
I.  Termoeléctrica La Laguna 30 100.0 08/97 Constellation (EEUU)
. Iberdrola (Espaiia), TPS
2. }S':‘“;P“;;g g‘sé"“"“ de Guatemala, 520 800  07/98 Ultramar (Estados Unidos) y
- SA-(EEGSA) Electricidad de Portugal
3. Distribuidoras de Electricidad de
Qriente (DEORSA) y Qccidente .
(DEOCSA) 101 80% 12/98 Unién Fenosa (Espafia)
Nicaragua 113
1. Disttibuidoras del Norte .
(DISNORTE) y del Sur {DISUR) 115 95% 09/00 Unién Fenosa (Espafia)
2. Termoeléctricas Nicaragua y 12001
Managua Programadas para €

Fuente: CEPAL. Unidad de Energfa de la Sede Subregional de ia CEPAL en México. Informes de la Industria
Eléctrica e informacién periodistica. Las fechas indicadas corresponden a las fechas de adjudicacién, por lo
que los montos reportados no necesariamente han ingresado a los paises respectivos.

*  CIEN (2000), Estrategia para impulsar las reformas de politica econdmica en Guatemala,
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d) Otros sectores

Entre otras operaciones de importancia destaca la realizada por El Salvador en el sector
financiero. La apertura de las Administradoras de Fondos de Pensiones significo la entrada de
inversiones extranjeras de origen chileno por 6.7 millones. La empresa Méxima ha invertido 5.1
millones y Porvenir alrededor de 1.6 millones; quedan pendientes inversiones por 4.7 millones en
un periodo de dos afios. ¥

Costa Rica concesioné el aeropuerto internacional de San José a la compaiiia Alterra
Partners de los Estados Unidos. Esa operacién inici6 en 1997 y se concreté en 2001. La
concesion es por 20 afios ¢ implica una inversién de 180 millones de délares.

En 1998 Honduras adjudicé la Tabacalera San Cristobal a Ia empresa Tabacalera de
Espafia, operacion por la que recibi6 367 millones de délares.

6. Nuevos clementos y nuevos actores en Centroamérica

La IED que arribé a Centroamérica en los afios noventa presenta nuevas caracteristicas respecto
de la de décadas anteriores: a) creciente importancia de la actividad maquiladora; b) participacién
de México como inversionista cada vez més importante, y ¢) expansién de la inversién doméstica
en la regién.

a) El auge de la industria maquiladora en Centroamérica

La difusion de la industria maquiladora en Centroamérica a partir de los afios ochenta estd
relacionada con la ICC. Esta iniciativa fue consecuencia a su vez, en parte, del cambio estructural
en la industria de la confeccién del vestido en los Estados Unidos a causa de la masiva
penetracion de confecciones asidticas. En respuesta, el gobierno y la industria estadounidenses
buscaron equilibrar este desequilibrio fomentando la industria del vestido en la vecina Cuenca del
Caribe, aprovechando sus baos costos de mano de obra. Asi, Centroameérica reaparecié “en el
mapa de los inversionistas”.

Esta nueva estrategia para el fomento de las exportaciones no tradicionales comenzd a
despuntar en Centroamérica desde mediados de los ochenta y asi ia regién inici6 su reinsercién
en el comercio mundial como destino de flujos de inversién extranjera. *' En ese periodo se
reformaron las leyes sobre inversidn extranjera y se crearon nuevas figuras como las zonas de
procesamiento de exportaciones y las zonas francas industriales. Las empresas maquiladoras se
concentraron en actividades de ensamblaje de la rama textil, principalmente.

Véase Banco Central de Reserva de El Salvador, Informe Econdmico de 1998.

Buitelaar y Rodriguez (2000), Impacto del TLCAN.

CEPAL (1998), Centroamérica, México y Repiblica Dominicana: Maquila y transformacion
productiva (LCIMEX/L.359), 28 de julio.

il
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La industria maquiladora crecié rapidamente en la region. Durante el periodo 1990-
1999 su valor agregado regional crecié a una tasa promedio anual de 30%. El mayor
crecimiento ocurrié en El Salvador (42%) y Honduras (39%), muy arriba de Costa Rica y
(Guatemala, que tuvieron las menores tasas de aumento, 19% y 20%, respectivamente. La
suma del valor agregado de esta actividad durante los afios noventa alcanzé casi 10 000
millones de délares.

Hacia 1996 se habian establecido ya 792 empresas que daban ocupacién a 243 353
personas, cifra que representd 25% del empleo formal de la region. El empleo estaba distribuido
de la siguiente manera: Honduras 32%, Guatemala 25%, El Salvador 17%, Costa Rica 20% y
Nicaragua 5%. En cuanto al origen de las inversiones extranjeras, se estima que 53% del capital
provino de inversionistas estadounidenses y 47% de asiaticos.

El desarrollo de la actividad maquiladora en la regién se tradujo en importantes flujos
de inversién. A diferencia de las inversiones extranjeras destinadas a la compra de empresas
existentes o a la creacion de nuevas empresas productivas, la maquila presenta caracteristicas
especiales que conviene comentar sucintamente,

Los bienes de capital transferidos a los paises para la operacién de plantas
maquiladoras frecuentemente llegan como parte de un paquete de importaciones con caracter
temporal, el cual incluye materias primas, productos intermedios, maquinaria y equipo. Por
esta razon, ¢l seguimiento del proceso de inversién entrafia una considerable complejidad
estadistica. > Para mayor dificultad del analisis, las empresas del ramo no reportan con
regularidad sus actividades a las autoridades, por lo que no se cuenta con informacién
estadistica continua.

La informacidn disponible sobre Costa Rica permite establecer algunos érdenes de
magnitud. De acuerdo con los datos desagregados de inversiones sectoriales para el periodo
1997-2000, la inversion extranjera que ingresé a las zonas francas y de perfeccionamiento
activo representd 48% de la IED total. Esto significa que fue tres veces y media mayor que la
IED destinada al sector manufacturerc no maquilador. Cabe sefialar que las cifras estan
pronunciadamente sesgadas por las fuertes inversiones de la empresa Intel en el periodo. A
diferencia del resto de paises centroamericanos en donde la actividad maquiladora estd
fuertemente concentrada en la elaboracion de prendas de vestir, en Costa Rica hay un proceso
de diversificacion de la industria maquiladora hacia actividades tecnolégicamente mds
complejas que utilizan mano de obra més calificada. Por otra parte, existen programas
oficiales para el desarrollo gradual de eslabonamientos de las empresas maquiladoras con
proveedores nacionales. 5

* Los bancos centrales han tenido que realizar estudios especiales para identificar los flujos de

este tipo de inversion. Aun en el caso de economias grandes como la de México, con un elevado aumero
de empresas maquiladoras, la inversion debe ser estimada mediante una encuesta especifica con fines de
contabilidad nacional.

Un ejemplo de ello es el programa de desarrolio de abastecedores locales en el que participan
instituciones piblicas y privadas, universidades y organismos internacionales. Existe el propdsito de
promover encadenamientos entre las industrias maquiladoras de alta tecnologia y la industria local.
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También es de sefialar que las estrategias de los gobiernos centroamericanos para
atraer inversion en maquiladoras estan corriendo contra el reloj. Las iniciativas de la
Organizacion Mundial de Comercio (OMC) para eliminar los subsidios a la exportacion
pondran un techo al crecimiento de esta actividad. La fecha limite es ¢l afio 2003. Otro factor
que podria afectar considerablemente a esta industria es el potencial impacto de nuevos
competidores en la arena mundial, especialmente China. 54

Cuadro 20
COSTA RICA Y EL SALVADOR: FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA

(Millones de délares)

1997 (%) 1998 (%) 1999 (%) 2000 (%)

Costa Rica 4073 1000 6116 10600 6194 1000 4209 130.0
Empresas regulares 137.1 33.7 1502 246 2002 323 1424 338
Sector turismo 79.3 19.5 64.3 10.5 91.4 14.8 48.6 11.5
Sistema Financiero 0.2 0.0 221 3.6 934 15.1 59.1 14.0

0.0

Zonas francas 1847 453 3705 60.6 2255 364 168.7 40.1

Perfeccionamiento activo 6.0 1.5 4.5 0.7 8.9 1.4 2.1 0.5

El Salvador 3741 1000 14593 1000 16239 1000 n.d. nd.

Sector primario 14.0 37 36.6 2.5 36.6 2.3 n.d. nd.

Industria 207.5 55.5 298 204 3073 18.9 nd. n.d.

1
Servicios 954 255 9904 67.9 14570 70.6 n.d. n.d.
Maquila 572 153 1343 92 1343 8.3 n.d. n.d.

Fuente: CEPAL, sobre la base de datos de CINDE, PROCOMER y Banco Central de Costa Rica.
Segundo Informe del Grupo Interinsitucional de Inversién Extranjera Directa y Banco Central
de Reserva de El Salvador, mimeo, 2000 (cifras sujetas a revisién).

b) La inversién mexicana

En los aflos noventa México se consolidd como inversionista importante en
Centroamérica al constituirse en la segunda fuente de inversiones para la region.

* El Gobierno de los Estados Unidos aprobé una resolucién que establece relaciones
comerciales con China. Se estima que esto provocard una disminucién de inversiones estadoumdenses
hacia ese pais a causa de los bajos costos de la mano de obra.
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La inversién mexicana no es novedad en Centroamérica. * Su presencia se advierte desde
los afios setenta y fue precisamente en esta region donde las empresas mexicanas iniciaron sus
operaciones transnacionales. * Actualmente no existe informacién estadistica sistematica sobre
la trayectoria agregada de las inversiones, ni su distribucion sectorial y regional. Las
apreciaciones que se resumen a continuacién se elaboraron con base en informacién parcial
aportada por diversas fuentes.

Un estudio de hace 25 afios seflala que hacia 1971 ya habia 55 empresas mexicanas en la
regién con una inversién total de 90 millones de délares. ¥ Indagaciones recientes de las
consejerias comerciales de México en Centroamérica confirman que ¢l nimero de empresas
mexicanas en la region y el monto de sus inversiones crecieron considerablemente en los afios
noventa. Se estima que en 1999 habia alrededor de 100 empresas de capital totalmente mexicano
o mixto. El total de inversiones realizadas por 92 empresas mexicanas en cuatro paises del 4rea se
estima en 2 100 millones de ddlares, es decir, 32% de los 6 600 millones de délares de IED
mexicana total. %

La mejoria del ambiente macroecondémico y del clima de inversiones fue sin duda un
factor que propicié la expansion de las inversiones mexicanas en Centroamérica. Hay sin
embargo otros factores, principalmente las estrategias empresariales de los grandes grupos
mexicanos (en respuesta a la competencia global), la cercania geografica y cierta tradicion
empresarial mexicana en la regidn, lo cual pudo haber tenido un efecto de arrastre.

La participacion de la inversidn mexicana en los afios noventa ha sido captada en diversas
estadisticas y analisis realizados por instituciones centroamericanas. En Costa Rica ocupd
segundo lugar con 8% en el periodo 1992-1999, muy lejos, ciertamente, de la participacién
estadounidense (62%). En 1999 llegd a 12% del total, superando la realizada por el conjunto de
paises centroamericanos, que llegaron a 4.6%. Se estima que en Guatemala ocupo el tercer lugar
en 1999, después de las estadounidenses y las de los paises europeos en conjunto.

En Nicaragua operan tres empresas mexicanas de cuyos montos de inversion no se tiene
informacién.

En cuanto a su distribucion regional, 1a inversién mexicana estd fuertemente concentrada
en Guatemala, donde existen 40 empresas, cuyo capital ascendio6 en la década a 1 400 millones de

*  Informacién proporcionada por la Consejeria Comercial en Guatemala, BANCOMEXT-

Embajada de México sobre la base de informacion de fuentes primarias y no formales.

Véase CEPAL (1996), La inversion mexicana en el Istmo Centroamericano
(LC/MEX/R.545), 10 de enero.

7 Torres Rivas {1975), “Naturaleza y Crisis del Poder” en E. Lizano, La integracion economica
Centroamericana, Fondo de Cultura Econdmica.

Véase Garrido, Gitli y Paz (s/f), Inversion mexicana y desarrollo en Ceniroamérica.
Universidad Auténoma Metropolitana, México y Centro Internacional de Politica Econdémica para el
Desarrollo Sostenible, Universidad Nacional de Heredia en Costa Rica.

Segun informacién del Ministerio de Economia de Guatemala.

De acuerdo con informacion proporcionada por el Ministerio de Fomento Industria y
Comercio de Nicaragua y el Centro de Exportaciones e Inversiones (CEI), en 2001 se identificaron 12
empresas con capital mexicano., Probablemente la mayoria de ellas se establecié en los afios noventa.

&0
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délares. Le sigue en importancia Costa Rica con 52 empresas y una inversion cercana a los 300
millones de délares, ®* El Salvador con 250 millones y Honduras 150 millones.

El principal sector de destino de la inversion mexicana es el de servicios, segin se
desprende del examen de las caracteristicas de 95 empresas localizadas en Guatemala, Costa Rica
y Nicaragua. Entre sus principales actividades estan las comunicaciones, el turismo, los servicios
financieros v el comercio. En segundo lugar est4 el sector manufacturero, destacadamente en
produccién de alimentos y productos metalmecanicos, con presencia apreciable en fabricacion de
vidrio, cemento, prendas de vestir, solventes y quimicos y produccién y comercializacién de
tintas para impresion. En el sector primario hay empresas agricolas y mineras.

c) La inversion local en la regién

A raiz de la crisis de los ochenta, de las reformas estructurales resultantes y de la
globalizacién de las economias centroamericanas, ha crecido el capital local en inversiones
regionales. Este proceso se origind en ia necesidad de expansion de empresas locales lideres.
Impulsadas por la necesidad de encontrar economias de escala y diversificar y fortalecer su
estructura de capital, estos agentes econdmicos han puesto en marcha diversas iniciativas de
aglutinacién regional. Puede decirse que este tipo de iniciativas tiende a crecer a medida que la
competencia externa crece también. Segin se ha seifialado, 62 en ausencia de mecanismos y
programas institucionales que fomenten la ampliacion de las actividades empresariales en la
region, los proyectos de inversién han sido resuitado de riesgos empresariales individuales. A
pesar de su dispersion, estos proyectos estan produciendo un efecto de enlace en la base misma
del edificio econdmico regional.

Ahora bien, no existe informacion sistematizada ni investigaciones exhaustivas sobre este
proceso. La informacién disponible permite detectar la existencia de numerosas inversiones
regionales en rubros y de alcances muy variados (véase el recuadro 3).

La informacion fragmentaria que se dispone sugiere la existencia de algunas tendencias:
i) una parte significativa de la inversién local en la regién, probablemente mayoritaria en
términos absolutos, se localiza en el sector servicios, en especial en el financiero, el comercial y
el turistico; ii) aunque todos los pafses centroamericanos son origen y destino de proyectos de
inversién regional, Guatemala y El Salvador aparecen como los paises mas dindmicos, y
Nicaragua y Honduras como receptores principales.

Una investigacién especifica del Ministerio de Comercio Exterior de Costa Rica estima

inversiones por 194 millones de délares de 19 empresas mexicanas en el periodo 1996-1995.
Véase CEPAL (2000), La fuerza de la nueva integracion centroamericana. Convergencias y
divergencias de la politica fiscal y monetaria, (LC/MEX/1..443), septiembre.
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Recuadro 2
GRUPOS EMPRESARIALES MEXICANOS EN CENTROAMERICA

Un rasgo caracteristico de las inversiones extranjeras en Centroamérica es la presencia de importantes grupos
transnacionales mexicanos. A continuacion se presenta el perfil de dos de elios.

GRUMA, S. A de C. V. Fundada en México en 1949, ha extendido sus operaciones a los Estados Unidos,
Centroamérica, Venezuela y Europa. Es lider mundial en la produccién de harina y tortilla de maiz. Ha
diversificado su actividad al procesamiento de harina de trigo, frituras de maiz, pan blanco, pan duice, fabricacién
de maquinaria para produccidn de tortilla y snacks, palmito eniatado, arroz y avena, entre los principales.

GRUMA incursioné en Costa Rica en 1973, Honduras en 1987 y El Salvador y Guatemala en 1993, En casi
tres décadas ha realizado importantes inversiones en Centroamérica, las cuales ascendieron a casi 50 millones de
dblares en 1990-2000. a/

GRUMA ocupa el lugar 22 entre las empresas mds grandes en América Central. Entre las empresas de
alimentos es la segunda en importancia. b/ Por ¢l valor de sus activos (155 millones de délares) ocupa el lugar 18.
Sus ventas totales ascendieron a 102.5 millones de délares y sus empleos directos a 2 500. Otro estudio destaca que
en la industrializacién de maiz, GRUMA tiene una s6lida posicién de liderazgo, ya que controla 70% del mercado
de harina de mafz y 85% del de tortillas de maiz. ¢/

Actividad sobresaliente de GRUMA es la transferencia de tecnologla ya que ha promovido por iniciativa
propia la mejora de cultivos de maiz en la regién.

La empresa DEMASA, subsidiaria de GRUMA, inicié la produccién de palmito para exportacién en
Costa Rica, pais sin antecedentes de exportacion de este producto. En alianza estratégica con la Universidad de
Costa Rica, DEMASA inicié la siembra de palmito bajo condiciones controladas a principios de los noventa. Esta
forma de cultive le dio ventaja en desarrollo sustentable frente a Brasil, principal exportador del producto, cuyo
método se basa en la recoleccion de palmito silvestre. DEMASA utiliza tecnologia mexicana para la
industrializacién y conservacién de! producto, cuyo mercado principal es Europa y, en menor medida, los
Estados Unidos ¥ Canada. El palmito costarricense enfrenta actualmente grandes retos en la competencia por un
reducido nicho de mercado y la empresa atraviesa dificultades de diversa indole.

Grupo BIMBO. df BIMBO, con operaciones en México desde 1949, ingresé al mercado centroamericano mediante la
compra de empresas existentes. En 1990 entr6 a Guatemala, pais en ¢l que ahora tiene dos plantas en operacién. En 1993 ingresé
a El Salvador y en 1994 a Costa Rica, extendiendo su capacidad distribuidora 2 Honduras y Nicaragua. Las operaciones de
BIMBO en Centroamérica representan aproximadamente 20% de sus operaciones en América Latina y da empleo a 3 000
personas.

La empresa busca el desarrollo de proveedores nacionales. En Costa Rica esta modalidad le provee
actualmente 70% de los insumos. Compra harinas, envoltorios y levaduras a proveedores locales y subcontrata
trabajos de mantenimiento menor para las plantas. A nivel regional, una de sus limitaciones es la escasez de trigo
que cumpla las especificaciones, de modo que debe importar grandes cantidades. Al igual que GRUMA, BIMBO
ha establecido vinculos con universidades para servicios técnicos, aunque la mayor parte de su investigacién y
desarrollo se realiza en México. La empresa moviliza pennanentemente personal de niveles altos y medios entre
plantas de los diversos pafses con fines de capacitacidn administrativa y desarrollo de habilidades analiticas.

a/ Informacién proporcionada por el GRUPO GRUMA.

b/ Garrido y Gitli (2000), La inversién directa mexicana en Centroamérica: Eslabonamientos productivos y
transferencia de tecnologia. El ranking aparece en revista Estrategia y Negocios, septiembre, 2000.

¢/ Garrido y Gitli, Inversién mexicana y desarrollo econdmico en Centroamérica. Competenciay
cooperacion tecnoldgica mediante redes regionales. Universidad Auténoma Metropolitana.

d/ Ibidem.
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Recuadro 3
ALGUNOS CASOS SIGNIFICATIVOS DE INVERSION LOCAL CENTROAMERICANA

Uno de las dreas mas exitosas de coinversién centroamericana es la transportacion aérea, donde el Grupo
Taca ha dado una muestra notable de reorganizacion estratégica para adaptarse a las nuevas realidades de
la competencia regional y mundial.

Casos igualmente importantes son los de los grupos POMA (hoteleria), SIGMA (cajas y empaques),
ADOQC (calzado), Pollos Campero (cadena de restaurantes), DIANA (alimentos) y PAIZ (supermercados).

Algunas operaciones locales significativas son la compra del Ingenio Monterroso de Nicaragna por parte
del Ingenio Pantaledn de Guatemala, las inversiones del Grupo PAIZ para la produccion de mango de
exportacion, la Cadena Camino Real en el sector hotelero y por Grupo Mariposa en Pepsi de Nicaragua.

El Banco de la Produccién y el Banco del Comercio, ambos de El Salvador, operan en Honduras, El Banco
Cuzcatlén, de la misma nacionalidad, compré instituciones financieras en Honduras y Nicaragua y opera
en Costa Rica.

La empresa Dos Pinos, productora de ldcteos de Costa Rica, tiene inversiones en Guatemala y El Salvador.
El Grupo Corporacion de Mercados Unidos tiene inversiones en casi toda Centroamérica.

El Banco Promerica (Nicaragua) tiene inversiones en Costa Rica y Honduras,

La empresa Naturas (Honduras) ha realizado inversiones en siembra y procesamiento de tomate en
Nicaragua.
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IV. LAS POLITICAS Y LOS INSTRUMENTOS DE FOMENTO DE
LA IED EN CENTROAMERICA %

En el curso de las ultimas dos décadas los gobiernos de los paises de Centroamérica han realizado
modificaciones sustanciales a sus politicas de inversion y una serie de reformas orientadas a
desarrollar una nueva estrategia econdémica. En sus grandes lineas, tal estrategia pone el acento en
los mecanismos de mercado, la apertura comercial y la expansién de las exportaciones para lograr
una mayor insercién en el mercado internacional, haciendo de la regién un destino mas
competitivo en la fuerte disputa mundial por los flujos de capital global. *

Desde mediados de los ochenta el marco legal de la IED fue reformado, configurando un
esquema de incentivos para atraer a los inversionistas. Estas medidas han influido en el tipo de
inversién extranjera que ha arribado a la regién, reforzando asi el estilo de desarrollo que se
configura desde entonces. Los cuerpos legales que constituyen el marco de la nueva estrategia
son: a) la normatividad general de la IED y b) la legislacién disefiada para sectores especificos.
En cuanto a la primera, los paises han hecho reformas legales para atraer IED, fortalecer las
inversiones, las exportaciones y la transferencia de tecnologia. La legislacion especifica se
resume en lo que se¢ ha llamado “vacaciones fiscales” para empresas exportadoras. Estos
regimenes fiscales han sido la respuesta de la regién a la ICC, y juntos han producido una
expansion acelerada de la actividad maquiladora y del procesamiento industrial para exportacion.

Tradicionalmente, la regién centroamericana ha destacado por su liberalismo en materia
de IED, de manera que las recientes reformas legales han ensanchado esta tradicion de apertura.
Los gobiernos han suscrito acuerdos internacionales y bilaterales y perfeccionado sus sistemas de
incentivos. Las economias se han abierto a la mayor participacién privada en sectores antes
restringidos y se ha legislado sobre inversién en sectores especificos como el turismo, las
comunicaciones y la energia, entre los mas importantes. El mismo proceso de modernizacién del
sector puablico se ha constituido en mecanismo promotor de inversiones mediante los procesos de
privatizacion de empresas estatales y las concesiones de servicios piblicos.

Actualmente los gobiernos de la regién se encuentran en negociaciones para crear un
Tratade Centroamericano de Comercio de Servicios e Inversién, cuyo capitulo sobre inversiones
incluird los elementos fundamentales de los acuerdos de libre comercio. % De esta forma, los
paises centroamericanos contaran con un instrumento legal especifico para la inversion regional.

% Este capitulo se elaboré con base en un estudio preparado especialmente por la Secretaria

Permanente del Tratado Genera! de Integracion Econdmica Centroamericana (SIECA) para este trabajo.

Esta competencia se produce en un contexto de fuertes asimetrias. Por una parte, los paises
desarrollados son la principal fuente y destino de sus propias inversiones y, por la otra, los flujos hacia los
paises en desarrollo han tendido ha concentrarse en unos cuantos paises. Véase Moran (1999), Foreign
Direct Investment and Development.

Los temas fundamentales son; trato nacional, trato de nacién mas favorecida, requisitos de
desempefio, alta direccion empresarial y consejos de administracion, reservas y recepciones,
transferencias, expropiaciones e indemnizaciones, denegacion de beneficios y solucién de diferencias.
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1. La legislacién nacional sobre la IED

Los paises centroamericanos han contado con un cuerpo legal y una serie de instrumentos
juridicos para la promocion de la inversion nacional y extranjera desde los afios sesenta. % En
gran medida estos esquemas fueron disefiados en el marco del MCCA y estuvieron vigentes hasta
fines de los setenta. A partir de los ochenta se inici6 su revisién y creacién de nuevos esquemas.

El régimen legal de la IED en Centroamérica es heterogéneo y los cuerpos de leyes
nacionales no reflejan un propésito de coordinacién para la integﬁraci()n regional. Guatemala
cuenta con nueva ley desde 1998. La Ley del 2000 de Nicaragua ™ otorga tratamiento nacional a
la IED, excepto en materias de seguridad nacional, salud piblica y otras 4reas previstas en la
Constitucién de la Republica. Honduras (1992) ® y El Salvador (1999) ™ incluyen en un mismo
marco la inversion nacional y la extranjera. Costa Rica no cuenta con legislacion especifica y se
rige por el Articulo 19 de la Constitucion, que garantiza el trato nacional al inversionista
extranjero.

De acuerdo con definiciones de principios, €l objetivo de estos instrumentos juridicos es
fomentar la inversion extranjera como complemento de la inversion y €l ahorro nacionales. Se
toma ademds en consideracidén su aporte a la generacion de empleo, a la transferencia de
conocimiento y tecnologia y al desarrolio econémico y social.

No obstante la existencia de diferencias sustantivas, las leyes de inversién en Guatemala,
Honduras, El Salvador y Nicaragua presentan elementos comunes en los temas de libre
transferencia y repatriacion de utilidades, trato nacional y no discriminatorio al inversionista
extranjero y su inversién, acceso al financiamiento local, ventanillas Umicas para simplificar
tramites legales y proteccion a la propiedad. Otros elementos comunes son la solucién de
controversias, reconocimiento de los compromisos adquiridos por los paises en convenios sobre
seguros de inversiones, acuerdos para impedir la doble tributacién e indemnizacién en caso de
expropiacion.

El trato al inversionista extranjero. ' Todos los regimenes de la region incluyen la
clausula de trato nacional para el inversionista foraneo. Se puede decir lo mismo respecto a la
clausula de nacién mds favorecida, aunque hay excepciones definidas en los acuerdos de
preferencias regionales. Las disposiciones de los acuerdos internacionales prevalecen sobre las
leyes locales mas no sobre la Constitucién de ninguno de los paises. Estas prevén la hipStesis de
expropiacion por motivos de interés publico previo pago de justa indemnizacion.

% Véase, SIECA (1978), Legislacion relacionada con el tratamiento de la inversion extranjera
en los paises centroamericanos, febrero.
Ley de Inversién Extranjera. Decreto No. 9-98, Guatemala, marzo 1998.
Asamblea Nacional de la Reptblica de Nicaragua, Ley No. 344, mayo de 2000, que derogd la
Ley de Inversién Extranjera, No. 127 del 19 de junio de 1991,
Congreso Nacional de Honduras, Ley de Inversion, Decreto No. 80-92, mayo de 1992.
Asamblea Legislativa de la Repiblica de El Salvador, Ley de Inversién Extranjera, Decreto
No. 732, diciembre de 1999,

' La normativa establece que inversionista extranjero es toda persona fisica o juridica
legalmente organizada en el exterior que realice inversiones en el pafs receptor.

63
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Autorizacion previa y registros. El Cdédigo de Comercio de Guatemala establece la
obligacién de registro con requisitos especificos pero no siempre los aplica. Nicaragua estd en el
mismo caso. Honduras prevé el registto obligatorio pero no incluye sanciones para el
incumplimiento En Ei Salvador hay ventanilla unica de inversién y registro obligatorio. Costa
Rica no tiene registro de inversiones extranjeras.

En general existe consenso entre las autoridades de los paises sobre la utilidad de registros
nacionales de inversion tanto para la seguridad juridica del inversionista como para el control
estadistico y la toma de decisiones de los gobiemnos, sin dejar de mencionar la vigilancia sobre €l
lavado de dinero y otras actividades ilicitas. Algunos gobiernos consideran deseable un registro
centroamericano de inversiones directas. 2

Transferencias al exterior. En general, en la region no existen mayores restricciones o
limitaciones sobre las transferencias de capital de inversionistas extranjeros al exterior. Sélo
Honduras requiere aprobacion, la cual se otorga luego de realizar una evaluacion sobre el posible
impacto de las transferencias sobre la balanza de pagos.

Actividades restringidas. La normatividad en Centroamérica es muy liberal respecto a
las actividades de la IED. Las reformas recientes han flexibilizado aun més el acceso de los
inversionistas a los diversos sectores de actividad economica. La apertura ha sido particularmente
amplia como para permitir la privatizacion de empresas de energia eléctrica y telecomunicaciones
y la concesién de servicios publicos.

El espectro de actividades econ6micas en que opera [a IED es muy amplio, situaciéon que
no difiere significativamente de la prevaleciente en otros paises latinoamericanos y continentes.
Las éreas restringidas son pocas y cada vez menos, aunque distintas en cada pais. La informacion
detallada sobre las restricciones se encuentra en el Anexo II.

Tributacién. Ante la globalizacién de los mercados y la creciente competencia
internacional, los pafses de la regién han adoptado una serie de reformas tributarias. Estas han
reducidoe las tasas de impuestos personales y de las corporaciones, a la vez que han ampliado la
base tributaria y reducido el niimero de trémites e impuestos.

No obstante los avances, en el campo de la tributacién aplicable a los inversionistas
extranjeros, los paises de la regién presentan una diversidad de regimenes y aplican diferentes
tasas. También existen regulaciones especificas distintas, sobre todo las orientadas al sector
exportador, y rigen diferentes impuestos a las ganancias y a las transferencias.

Requisitos de desempeiio. La politica de inversidon extranjera de los paises de la region
ha evitado los llamados requisitos de desempefio tales como el de contenido local para la
produccién, compromisos de exportaciones, constitucion de capitales mixtos, transferencia de
tecnologia y licencias de tecnologia. En las modificaciones introducidas a los marcos normativos
en los afios ochenta y noventa se ha mantenido un enfoque muy liberal al respecto, a excepcién

™ El Gobierno de Guatemala esté a favor de un registro regional de inversiones extranjeras y de

una norma centroamericana para los registros locales.
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de las empresas que operan bajo regimenes de promocién de exportaciones vigentes en
Costa Rica, Honduras y Nicaragua. 3

Esta tradicional liberalidad de la politica centroamericana con respecto a la IED ha
contrastado con la tradicion de otros paises en desarrollo. México, por ejemplo, en los afios
sesenta y setenta impuso requisitos de contenido local para las empresas fabricantes de
automdviles, estableciendo un porcentaje de 60% para motores y transmisiones. Brasil fue mucho
mas exigente al establecer porcentajes de contenido local de 90% y 95% en la fabricacion de
automéviles con el objetivo de crear una industria automotriz nacional competitiva. En la misma
tonica, a fines de los sesenta y principios de los setenta México impuso cuotas de exportacion a
los fabricantes de autos y, a partir de 1977, el ingreso de firmas extranjeras al mercado mexicano
quedd sujeto al aumento de las exportaciones y al cumplimiento de un balance comercial. Este
esquema perdurd hasta que los fabricantes estadounidenses decidieron en 1979 relocalizar parte
importante de su produccion automotriz hacia paises de bajo costo, en especial a México, para
enfrentar la competencia de Japén. Esto tuvo un efecto de arrastre para fabricantes de partes y
componentes para autos, que se establecieron también en México.

Los paises asidticos en proceso de industrializacion también aplicaron intensamente
requisitos de desempefio a la IED. La Republica de Corea los impuso con cierta severidad al
permitir sdlo la inversion considerada deseable hasta mediados de los ochenta. Fue a partir de
1984 que liberalizo6 sus politicas al abrir mas sectores industriales a la inversion fordnea,
simplificar procesos administrativos y autorizar la propiedad extranjera mayoritaria. ™

2. La legislacién sectorial complementaria para la IED

A partir de la segunda mitad de los ochenta, la evolucion de la inversién extranjera en la region
estuvo fuertemente determinada por la creacion de regimenes especiales de fomento.
Practicamente todos los paises centroamericanos establecieron o fortalecieron legislaciones
especificas para fomentar la inversion en zonas francas o zonas de procesamiento industrial
mediante cuantiosos incentivos fiscales. Ello dio lugar a un fuerte crecimiento de la actividad
maquiladora en los afios noventa, una de las fuentes mas dindmicas de empleo no calificado.

a) Zonas francas o de procesamiento industrial

El régimen de zonas francas surgié en Centroamérica en los afios setenta bajo el modelo
panamefio de la Zona Libre de Colén, de cardcter eminentemente comercial. Sin embargo, al
tomar impulso la ICC a mediados de los ochenta, las zonas francas se transformaron en sedes de
industrias maquiladoras. El proceso comenzé en Guatemala, Honduras y Costa Rica;
posteriormente, en los aftos noventa, se incorporaron El Salvador y Nicaragua tras la mejoria de
sus condiciones politicas.

73

" Véase Moran {1999), Foreign Direct Investment and Development.

En 1984 se revisé el Acta de Induccién de Capital Extranjero para flexibilizar la politica de
IED. Véase Bark (1991) “Politicas gubernamentales y la inversién extranjera directa en Corea”, en
Inversion Extranjera Directa, Banco Nacional de México.
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En la segunda mitad de los noventa ocurrieron cambios relevantes en el régimen de zonas
francas al extenderse los incentivos a empresas establecidas en el resto del territorio nacional y
permitirse la venta de los productos de las empresas maquiladoras en los mercados locales.

La legislacién de zonas francas y de regimenes de importacién temporal opera sobre la
base de “vacaciones fiscales”. Estas consisten en exenciones fiscales temporales de impuesto
sobre la renta, sobre enajenacion de bienes inmuebles, de importacidn y exportacion, sobre ventas
y municipales. Asimismo, se asegura la repatriacién de capital y utilidades y se permite 100% en
capital accionario extranjero. Hay que destacar que estos regimenes han ido evolucionando
gradualmente en cada uno de los 7gx«n'ses, atendiendo a las nuevas realidades econémicas y a las
necesidades de cada uno de ellos.

b) Legislacion especifica sectorial

Varios paises tienen marcos legales ad hoc para fomentar la IED en sectores especificos.
Nicaragua tiene la Ley de Incentivos para la Industria Turistica, "¢ que exime del pago de
impuestos la compra de materiales de construccién, enseres, vehiculos y equipo a las empresas
del ramo, ademas de la dispensa temporal de impuestos sobre bienes inmuebles y sobre la renta.
La Ley del Medio Ambiente y de Recursos Naturales 7 establece la obligacion de elaborar
estudios de impacto ambiental en una diversidad de actividades. Para la explotacion de recursos
naturales se expidi6 la Ley Especial de Exploracion y Explotacion de Hidrocarburos. ™ Conel
propdsito de impulsar la inversion privada se reformé la Ley de Incorporacion de Particulares en
la Operacién y Ampliacion de los Servicios Publicos No. 210. ” En Costa Rica hay leyes para
fomentar el turismo y la explotacién forestal. En Guatemala hay disposiciones legales para el
desarrollo de hidrocarburos, vivienda y asentamientos humanos. En Honduras hay esquemas para
la promocidn de zonas libres turisticas, forestacion, reforestacién y proteccion de bosques.

3. Los tratados bilaterales de inversiones y tratados de libre comercio

Desde mediados de los sesenta los gobiernos de la region han suscrito convenios internacionales
de proteccion reciproca de inversiones, la mayoria de ellos con paises occidentales (el Anexo IH
incluye un listado). A partir de 1995 se suscribieron tratados de libre comercio de tercera
generacién con disposiciones para facilitar coinversiones. Tratados de este tipo se han firmado

7 Véase CEPAL (1999), Incentivos tributarios, ahorro e inversion en Centroamérica

(LC/MEX/L..407).

" Ley de Incentivos para la Industria Turistica No. 306 y su Reglamento, Decreto No.89-99.
Gaceta 117, 21 de junio, 1999,

7 Ley del Medio Ambiente y de Recursos Naturales No. 217, Decreto 45-94.

" Ley Especial de Exploracion y Explotacién de Hidrocarburos No. 286 y el reglamento
Decreto 43-98, 12 de junio, 1998.

Ley de Reformas a la Ley No. 210 de Incorporacion de Particulares en la Operacién y

Ampliacidn de los Servicios Publicos de Telecomunicaciones, 7 de diciembre, 1995. Reforma al Decreto
No. 293 , 2 de junio de 1998.
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con México, la Republica Dominicana y Chile. *® A fines de 2000, los paises de la region se
encontraban negociando acuerdos andlogos con Panam4, la Comunidad Andina y Canada.

En los capitulos sobre i mverswncs, los tratados presentan diversos elementos comunes. En
general, la definicion del término “inversiones” atiende a un criterio amplio ®' que incluye
cualquier tipo de activos —propiedad de pleno derecho o propiedad controlada directa o
indirectamente por accionistas— tales como bienes muebles e inmuebies y los derechos sobre
ellos, acciones y participaciones, créditos relacionados con la inversion, contratos, concesiones,
derechos de propiedad intelectual y de autor y, en algunos casos, la renta o rendimientos de la
inversién. En ciertos convenios se excluyen los pasivos que resulten de contratos comerciales y
las obligaciones del Estado. Las ganancias, rentas o utilidades se definen como las sumas
obtenidas de una inversién en un periodo determinado, tales como las participaciones en los
beneficios, los dividendos, los intereses, los derechos de licencias y otras remuneraciones.

En general prevalece el principio de retroactividad en beneficio de las inversiones previas,
no sobre controversias remanentes ni sobre litigios dlrectamente vinculados con hechos anteriores
a la entrada en vigor de los acuerdos y las nuevas leyes En algunos casos se establece que
cada parte protegera dentro de su territorio las inversiones de la otra parte. ¥* Los términos de los
tratados entre paises relativos a las inversiones coinciden en gran medida con los de las leyes
nacionales sobre IED. Prevalece el criterio de trato justo, la plena proteccién y seguridad y el
trato no discriminatorio para inversion e inversionista,  esto es, que los inversionistas externos y
sus inversiones seran considerados iguales que los nacionales. En caso de pérdidas por motivos
de guerra y estados de emergencia se establece el derecho a indemnizacion con criterio equitativo
para las partes perjudicadas.

En relacién con el empleo algunos tratados excluyen el requisito de que los cargos de alta
gerencia sean ocupados por nacionales del pais receptor de la inversion. Esta posibilidad es
admitida en el caso de juntas directivas con el fin de no entorpecer la capacidad de control del
inversionista.

% En el caso de Chile, los cinco paises centroamericanos incorporan los BITS firmados con ese
pais en el afic 1996.

3 Se define persona fisica como el ciudadano de uno de los paises (nunca de ambos) segin las
leyes de la parte respectiva; personas morales son los entes contratantes, uno de los cuales es la empresa
propietaria o controladora de la inversidn.

El trmino “territorio” designa el territorio de cada pais signatario, incluyendo el mar
territorial y las zonas maritimas adyacentes a su limite exterior y sobre las cuales cada pais ejerza
soberania o jurisdiccion de acuerdo con e} derecho internacional.

Normalmente se estipula un periodo para el alcance de la retroactividad.

Las clausulas de trato nacional y nacidn mas favorecida no son sélo normativas sino
comparativas, Por eso algunos sostienen que sélo son aplicables en “circunstancias comparables”, esto es,
el trato a firmas extranjeras podria ser distinto que e! trato a las nacionales si las situaciones en los pafses
respectivos no fueran comparables. Este detalle es relevante para los casos de empresas medianas y
pequefias que reciben en sus paises ciertas concesiones que no seria razonable extender a la inversion
externa, que generalmente es hecha por grandes empresas. La cuestion de las “circunstancias
comparables” fue debatida en el marco de las negociaciones del Acuerdo Multilateral de Inversiones de la
Organizacién de Cooperacion y Desarrollo Econémico.

84
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Constituyen excepciones al trato no discriminatorio los tratados regionales de preferencias
comerciales y los acuerdos para evitar la doble tributacién, Algunos acuerdos exceptiian también
los servicios aduaneros, radio y telecomunicaciones, banca y seguros. ¥ Asimismo, se exceptizan
los subsidios que, por definicién, no pueden extenderse al capital extranjero; cualquier otra
actividad que resulte incompatible con el convenio, % y los asuntos relacionados con la seguridad
nacional, orden publico y otros como las inversiones en industrias culturales. ¥

a) Requisitos de desempefio. Los convenios de proteccién de inversiones suscritos
con Canada, los Estados Unidos y Pert excluyen la imposicion de requisitos de desempefio a la
inversion externa. En algunos casos tampoco se establecen requisitos de desempefio para la
obtencién de algtn tipo de subsidio. Este tipo de distorsiones a la inversién negociadas en el
marco de la OMC generalmente incluyen: tarifas y restricciones cuantitativas a las importaciones,
restricciones voluntarias a la exportacion y comercio administrado sectorialmente, acuerdos
regionales preferenciales, reglas de origen, zonas de procesamiento de exportaciones, control de
exportaciones, financiamiento de exportaciones y normas nacionales.

b) Transferencias. En todos los convenios se establece la libertad de transferencia
irrestricta de las inversiones, del capital y de las sumas adicionales necesarias para su
mantenimiento y desarrollo, de las ganancias de las mismas, los pagos de contratos,
indemnizaciones, regalias y honorarios, €l producto de la venta o liquidacién total o parcial de la
inversion, etc. ® Se admite la posibilidad de tomar medidas restrictivas para evitar acciones
fraudulentas o para hacer efectivo el cumplimento de decisiones judiciales u obligaciones fiscales
y se establecen, en algunos convenios, excepciones en caso de crisis de balanza de pagos.

c) Expropiaciones. En términos generales, se establece que las inversiones no seran
nacionalizadas o expropiadas salvo en caso de utilidad publica, sobre la base de un proceso legal,
no discriminatorio y con pago de indemnizacion. En este caso, la indemnizacion debera ser justa,
expedita y correspondiente al valor de la inversion.

85 . . R . . . .
El tema de la inadecuacion del criterio de trato nacional en sectores con restricciones a la

inversién externa se puede epcarar acordando una lista anexa de excepciones parciales, temporales o
totales.

% Las actividades y sectores exceptuados generalmente se especifican en un anexo y se
establece para ellos la clausula de invalidez.

Por industrias culturales se entienden las siguientes actividades: a) publicacion, distribucion

o venta de libros, revistas, periédicos o diarios impresos o de lectura a méquina con excepcion de la
actividad e impresién o composicién grafica; b) la produccién, distribucién, venta, exhibicién, filmacién o
grabacion en video; c) la produccicn, distribucidn, venta o exhibicién de grabaciones musicales de audio o
video; d) publicacién, distribucién o venta o exhibicién de piezas musicales impresas o en forma legible a
maquina; €) radiocomunicaciones en que las transmisiones estén destinadas a ta recepcion directa por la
poblacion en general, en todas las empresas de radio, televisién o emisién por cable y en todos los
servicios de redes satelitales.

.13 . s .
Algunos convenios regulan también las rentas en especie.
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d) Solucién de controversias entre partes contratantes. En general se establece que las
diferencias deben resolverse en forma amigable. En caso de no acuerdo, cualquiera de las partes
podra someter el litigio a un tribunal arbitra} ad hoc. ¥

e) Solucién de controversias enire una parte contratanie y un inversionista. Los
acuerdos apuntan en general a que las diferencias % deben resolverse de manera amigable. En
caso contrario, el inversionista podrd acudir a: los tribunales del pais donde se realizo la
inversién, el arbitraje internacional —en cuyo caso la controversia puede ser llevada al Centro
Internacional de Arreglos de Diferencias que administra el Banco Mundial (CIADI)}—, la
Convencién de las Naciones Unidas sobre Reconocimiento y Ejecucion de Laudos Arbitrales
(UNCITRAL), o en su defecto, constituir un tribunal arbitral. ?

f} Requisitos referidos al medio _ambiente y al trabajo. En algunos convenios se
establece que las medidas unilaterales adoptadas por una de las partes para la proteccion del
medio ambiente, siempre y cuando guarden coherencia con el convenio, no constituirin
“impedimento”. También se establece que la "degradacién de estandares” laborales o medio
ambientales no debe ser una herramienta de promocién de inversiones.

g2) Formalidades especiales v requisitos de informacién. Generalmente se incluyen
formalidades especiales para el establecimiento de inversiones, tales como que las inversiones se
constituyan conforme a la legislacion vigente sin menoscabo de la proteccién otorgada y la
obligacion de proporcionar infotrmacion rutinaria de la inversidn con fines de informacién y
estadisticas. La parte contratante protegera la informacion confidencial de cualquier divulgacion
que pudiera afectar a la situacion competitiva de la inversion o del inversionista.

¥ Las partes estin en libertad de acordar cualquier otro tipo de mecanismo en lo que a esta

cuestion se refiere.
En los convenios suscritos por los Estados Unidos el litigio puede plantearse en la etapa
previa al establecimiento o autorizacién de la inversion.
' En ocasiones se establece que el tribunal sélo podra otorgar resarcimiento de los dafios
pecuniarios mas intereses y restitucién de la propiedad, que también podra pagarse en forma pecuniaria.
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V. RESULTADOS PRINCIPALES DE LA ENCUESTA A EMPRESAS DE
INVERSION EXTRANJERA EN LA REGION CENTROAMERICANA

La estrategia econdmica que los paises centroamericanos empezaron a adoptar desde los afios
ochenta tiene como objetivos principales la atraccion de inversion extranjera y la expansion del
sector exportador no tradicional para generar mas empleos y beneficiarse de la transferencia de
tecnologia y nuevos conocimientos.

A més de una década de experiencia, surgen diversas interrogantes: ;Qué diferencias hay
entre la IED de hoy y la del pasado? ;Qué estrategias y orientacién han adoptado las empresas
extranjeras en sus operaciones? (Qué actitudes asumen y que relaciones despliegan en el contexto
econdmico en que operan? ;Qué correspondencia hay entre los objetivos nacionales y el impacto
de la IED en la practica? ;Qué relacion existe entre los esfuerzos para fomentar la IED y el
aumento efectivo de los flujos en la region?

Para conocer la respuesta a estas interrogantes se realizé una encuesta enire empresas
extranjeras de los cinco paises de la region a fines de 2000 y principios de 2001. En esta seccion
se describen sus principales resultados. Conviene precisar las limitaciones y alcances de un
ejercicio de esta naturaleza.

1. Caracteristicas de la encuesta y sus limitaciones

Como ya se comentd, no obstante el progreso en la cobertura y calidad de la informacién
estadistica de la IED en la region, persisten lagunas de informacién relevante. Es comin que los
gobiemos s6lo capten los flujos de inversién inicial y no conozean los acervos de capital de las
empresas ni registren movimientos posteriores tales como utilidades reinvertidas y pasivos con la
casa matriz. Por ello no es inusual que se recurra a indicadores indirectos para estimar la
evolucion global de las inversiones. Una conclusion de esta evaluacién es que resulta muy
probable que las cifras de IED en la region estén subestimadas.

En los dltimos afios las instituciones responsables de la medicién de flujos de IED han
aplicado encuestas para mejorar la informacién sobre balanza de pagos de sus respectivos paises.
Pero la informacién detallada de las caracteristicas de esas inversiones, principalmente en lo que
se refiere a operacidn y gestion de los negocios, s escasa. Por esta razén se considerd necesario
aplicar una encuesta propia entre empresarios extranjeros de la region.

La primera tarea fue determinar el universo de empresas con capital extranjero que operan
en el drea. Esta tarea, en si compleja y laboriosa, hizo necesario verificar la informacién
disponible en cada pais. Con este fin se realizaron visitas a instituciones gubernamentales,
asociaciones empresariales, instituciones privadas de fomento a la inversién y fundaciones y
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organizaciones que realizan investigacién econémica. 2 De este modo se obtuvo un panorama
bastante aproximado del universo de empresas extranjeras no maquiladoras en la regién, cuyo
namero se estimé en 1 143,

El cuadro 21 detalla la distribucién del total de empresas por pais a fines de 2000. Es de
notar que casi dos terceras partes estan establecidas en Guatemala y Costa Rica; el tercio restante
se distribuye entre El Salvador, Honduras y Nicaragua.

Cuadre 21

CENTROAMERICA: EMPRESAS EXTRANJERAS

Pais No. de Participaqién

empresas (porcentajes)
Centroamérica 1143 100.0
Costa Rica 354 31.0
E! Salvador 184 16.1
Guatemala 371 325
Honduras 134 11.7
Nicaragua 100 89

Fuente: Estimaciones propias sobre la base de informacién
oficial y de organismos privados.

Una vez estimado el universo de empresas se seleccioné una muestra con el criterio de
mantener la representatividad de la distribucién regional, de los sectores de actividad econémica
y del tamafio de las empresas. Asimismo, se disefid un cuestionario para la encuesta, el cual
incluyé preguntas sobre las principales variables econémicas y financieras de las empresas,
caracteristicas de produccién y mercados de destino. También se indagd sobre sus conductas y
opiniones sobre temas especificos. ** Asi, se logro recabar informacién completa de 44 empresas
en los cinco paises centroamericanos, es decir, un tercio de la seleccion original.

Este resultado constituye en si mismo un indicador del ambiente de relativa desconfianza
que prevalece en algunos paises y en ciertos dmbitos empresariales para proporcionar
informacion de utilidad pablica y privada.

Aunque la informacion recabada dificilmente puede extrapolarse a todas las empresas
extranjeras de la regi6n, sus datos brindan elementos para estimar caracteristicas y tendencias.

% La investigacién de campo en los cinco paises estuvo a cargo de funcionarios del Consejo

Monetario Centroamericano (CMCA) y del Banco Centroamericano de Integracién Econdémica (BCIE).
El disefio del formato de la encuesta y ia definicién de criterios para su aplicacion estuvo a
cargo de la CEPAL.
* El proceso de distribucién del formulario y recopilacién de respuestas fue ejecutado por
funcionarios del BCIE en los cinco paises de la regién.
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Los resultados que se resefian a continuacién deben interpretarse, pues, como apreciaciones de
caracter general. A pesar de estas limitaciones, la informacion es al menos suficiente para sugerir
hipétesis de trabajo, identificar areas que requieren estudios a mayor profundidad y definir temas
para estudios futuros.

2. Los resultados de la encuesta
La informacién se dividi6 en las siguientes siete secciones:

a) Informacion general de las empresas

b) Operaciones productivas

¢) Fuentes de financiamiento

d) Destino de las ventas

e} Decisiones de localizacion

f) Factores adversos al desempeiio

g) Importancia de los tratados comerciales

a) Informacion general de las empresas

De las empresas encuestadas, 57% se constituy$ antes de 1990 y el resto después. * El
afio 1990 se considera un punto de inflexion en la regién porque marca la ruptura entre dos
épocas econdmicas que definieron dos “ambientes de inversion” muy distintos. Al encuestar a
ejecutivos de empresas establecidas antes y después de ese afio, se recogieron opiniones sobre
ambos ambientes.

En 56% de los casos la inversién fue realizada para crear una nueva empresa, poco m4s de
un tercio mediante la adquisicién de empresas existentes. Es decir, més de la mitad de las
inversiones significaron el arribo de capital fresco. La modalidad de adquisiciones, caracteristica
de la IED gé escala global en los noventa, también se ha practicado en la region, y en proporcion
RO menor.

La composicion del capital de las empresas extranjeras incluidas en la muestra presenta un
patrén definido. En promedio, 85% del capital fue aportado por inversionistas extranjeros y el
15% restante por nacionales. Este indicador sugiere con fuerza que el patrén tradicional de
asociacion entre nacionales y extranjeros en la regién no se ha modificado.

Se pudo corroborar también que en los afios noventa se produjo una importante
diversificacién del origen de las inversiones. Una alta proporcién de empresas (43%) sigue
siendo de procedencia estadounidense; en segundo lugar estan las inversiones latinoamericanas

% Quizas el acontecimiento clave de esta fecha simbélica para la region sea el cambio pacifico

de gobiemo en Nicaragua a través de un proceso electoral sancionado por la comunidad internacional. La
eleccion  puso fin a un largo periodo de enfrentamientos bélicos en el pais.

En la literatura econdmica reciente ia modatidad de adquisiciones se identifica generalmente
como mero instrumento para la sustitucion de propietarios de activos.
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(29%), incluyendo las procedentes de México y de la propia Centroamérica; en tercer lugar esta
la inversion europea con 19%; el 8% restante proviene de otros paises.

Las empresas de la muestra registraron un desempefio muy dindmico durante el periodo
1995-1999, puesto que incrementaron en forma significativa el capital suscrito y pagado, las
utilidades retenidas y las cuentas con la casa matriz. Las ventas de productos finales también
aumentaron. La clasificacion de las empresas en cinco sectores de actividad (primario,
manufacturero, intermediacién financiera, servicios bdsicos y otros servicios) proporcionod
informacién relevante sobre el monto de las inversiones. Las empresas que registraron el mayor
monto de capital social fueron las del sector primario y los servicios basicos con un promedio de
19 millones de délares por empresa. Siguen en importancia las manufactureras con un promedio
de 11 millones de délares. Las empresas de intermediacién financiera y de otros servicios
registraron el monto menor al promediar poco més de 7 millones de délares por empresa.

b) Operaciones productivas

En los afios noventa se registré una marcada preferencia de la nueva inversién hacia el
sector de los servicios. Esta tendencia contrasta con la observada en los afios sesenta y setenta,
cuando la preferencia se inclinaba hacia la industria manufacturera. Las empresas de la muestra
reflejan esta tendencia. El cuadro 22 detalla la distribucidén sectorial de las empresas que
respondieron a [a encuesta.

Cuadro 22

DISTRIBUCION SECTORJAL DE LAS EMPRESAS DE LA ENCUESTA

Sectores No. de empresas | Porcentaje del total

Total 44 100.0

Sector primario 9 20.5

Industria manufacturera 8 18.2

Construccion 1 23

Servicios basicos 5 11.3

Intermediacion financiera 10 22.3

Otros servicios 10 | 227

Fuente: CEPAL.

En cuanto a la procedencia de los insumos, las empresas de la muestra (sin tener en cuenta
los intermediarios financieros) adquieten localmente 35.9% de ellos en promedio; el resto es
adquirido en el exterior. Este porcentaje estd fuertemente sesgado por el alto contenido de
compras de las empresas del sector primario, las cuales adquieren 42% de sus insumos en ¢l
mercado interno. Las empresas manufactureras, en cambio, adquieren solo 23% de sus insumos
localmente. Los Estados Unidos siguen siendo el principal pais de origen de los insumos
importados con 61.6%, seguido de América Latina con 11.6%, la Unién Europea 8.5%, otros
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paises 12.6% y México 2.5%. Las empresas del grupo “otros servicios” adquieren 90% de sus
insumos en el mercado interno.

El promedio de ocupacion por empresa es de 605 personas. La cifra encubre, sin embargo,
un rango muy amplio de ocupaciones, ya que la muestra incluye empresas pequefias (20
empleados), medianas (200 empleados) y muy grandes (mds de 4000 empleados). La
clasificacién de las empresas en cuatro cuartiles arrojé la informacién que se detalla en ¢l
cuadro 23.

Cuadro 23

EMPLEO EN LAS EMPRESAS ENCUESTADAS

Porcentaje de las Cantidad de personas
empresas empleadas
25 Entre 20 y 90
25 Entre 108 y 180
25 Entre 185 y 422
25 Entre 425 y 4 829

Las empresas del sector primario son las que muestran la mayor capacidad de empleo, ya
que ocupan cerca de 2 000 trabajadores en promedio. Le siguen en importancia las empresas del
grupo “otros servicios” con 563, las empresas manufactureras con 369, los intermediarios
financieros 244 y los servicios basicos 80.

Si se utiliza el concepto “capital social” como indicador de la intensidad de capital por
trabajador, el panorama resulta muy heterogéneo. En las empresas de servicios basicos alcanza
246 000 ddlares por persona ocupada; en las manufacturas y la intermediacién financiera un poco
mas de 30 000 délares por persona; en otros servicios 12 000 dolares y en las empresas del sector
primario casi 10 000 délares.

En cuanto a la estructura de la ocupacidn se encontré gue los nacionales de nivel ejecutivo
representan 8% del empleo total, los administrativos 31% y los operarios 61%. En relacién con €l
nivel educativo de los operarios, el 63% cursé escuela primaria y secundaria técnica, y el 37%
restante estudios de bachillerato y universitarios.

La mayoria de las empresas ha impartido cursos de capacitacion a los trabajadores. Con
relacion al adiestramiento del trabajador in situ, las empresas realizaron 54 horas de capacitacion
al afio en promedio. La distribucién de las empresas en cuartiles de acuerdo con el nimero de
horas de capacitacién interna se presenta en el cuadro 24. Un 83% de las empresas ha impartido
cursos de capacitacion al establecerse en el pais, 73% los ha impartido en el proceso productivo y
66.7% ha dado capacitacion de seguridad en el trabajo.
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Cuadro 24

HORAS DE CAPACITACION AL ANO

Porcentaje de las
Horas/afio empresas
encuestadas
Hasta 11 hotas 28.6
Del5az4 21.4
De24add 25.0
De 50 a 546 25.0

Una alta proporcion de las empresas encuestadas (mds de 75% de 33 empresas que
validaron la pregunta) no ha realizado ninguno de los procedimientos de controles de calidad
internacionalmente reconocidos (ISO 9000, ISO 14000, QS 9000, entre otros). Esta informacion
podria indicar que las presiones de la demanda sobre los productos de Centroamérica no son lo
suficientemente fuertes como para imponer a las empresas los estdndares globales de calidad.

Una caracteristica de las empresas de la muestra es que llevan a cabo actividades de
investigacion y desarrollo como parte de sus operaciones regulares. De ellas, 66% declard haber
realizado alguna de estas actividades por iniciativa propia o en asociacién con la casa matriz;
22% dijo haber establecido vinculos con instituciones nacionales de investigacion.

Con excepcién de los intermediarios financieros, en los cuatro sectores de actividad
restantes se realizan actividades de investigacién y desarrollo. Esto ocurre con mayor frecuencia
en las empresas del sector primario, ya que 67% de ellas declara realizar alguna actividad de este
tipo. El porcentaje en las empresas de servicios basicos es 33% y en las empresas manufactureras
20%.

Para verificar esta informacion se llevé a cabo una indagacion complementaria con
algunas de las empresas. Las exportadoras de productos agricolas mencionaron que participan en
investigaciones de genética dirigidas por la casa matriz. Entre sus lineas de investigacion
mencionaron: adaptacién de semillas al tipo de suelo, nuevos métodos de cultivo, control de
calidad y uso de materiales plasticos y sisiemas de empagque para la proteccion del producto.

Algunas empresas fabricantes de alimentos afirmaron realizar actividades de investigacion
y desarrollo para crear nuevos productos en los paises de la regién en coordinacion con sus casas
matrices. Una empresa fabricante de galletas, en alianza con el gobierno local, realiza
investigaciones para lanzar al mercado una galleta enriquecida. Otro caso es el de una empresa
embotelladora de refrescos que investiga para el reciciado de envases y estd tomando medidas
ambientales para el tratamiento de aguas residuales.

La encuesta permitié constatar que, en general, la subcontratacién de empresas locales
esta poco desarrollada en la regién. Excluyendo al sector financiero, sélo 18% de las empresas de
la encuesta acude a esta formula. Cabe advertir que este indicador estd influido por las empresas
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del sector primario, que manifiestan un indice de subcontratacion muy superior al resto; en los
otros sectores, incluyendo el manufacturero, el indice es muy bajo.

©) Fuentes de financiamiento

Las empresas extranjeras financian sus operaciones y planes de expansion mediante
TECursos propios y ajenos y a través de los mercados financieros internos y externos. Sélo 9% de
las empresas declar6 financiar sus operaciones y planes de expansioén con recursos propios o de la
casa matriz, un 63.6% declaré utilizar combinaciones de recursos de los mercados interno y
externo con recursos propios y de la casa matriz. L.a mayoria de las empresas afirmé que utilizaba
regularmente el crédito de proveedores nacionales y extranjeros, usualmente a tres meses plazo.

Casi dos terceras partes del crédito contratado en el mercado nacional y extranjero son de
corto plazo. Claramente, el costo del dinero local es mayor que el de los mercados externos. La
tasa de interés promedio del crédito en ddlares a corto plazo en el mercado nacional es de 14%. A
fines de 2000 el financiamiento en el exterior (principalmente en los Estados Unidos) tenfa una
tasa de interés de 6.67% con un méaximo de 13.5%. El crédito local de largo plazo se obtuvo a
una tasa promedio de 14% (con un méaximo de 27%), mientras que la tasa de financiamiento
externo de largo plazo era de 5.8%.

d) Destino de las ventas

Los resultados de la encuesta sugieren que en los afios noventa no se modificé el principal
objetivo de las empresas extranjeras en cuanto a sus decisiones de localizacién en Centroamérica.
El mercado interno continué siendo el objetivo principal de la inversion, seguido por el mercado
del resto de los paises de la region. Este rasgo de la IED persiste desde la creacién del MCCA.

En promedio, las empresas de la muestra destinaron 65.5% de su produccion al mercado
local y 34.5% al mercado externo, principalmente al mercado regional. En este aspecto cabe
distinguir dos grupos de empresas, uno orientade al mercado interno (servicios financieros,
construccion, servicios basicos y otros), y otro que realiza exportaciones, compuesto sobre todo
por las de los sectores manufacturero y agricolas, destacando en estas 1ltimas las empresas que
destinan la mayor parte de su produccidn a los mercados extrarregionales.

Las empresas del sector primario destinaron 90% de sus ventas al mercado externo,
principalmente a los Estados Unidos y a la Unién Europea, y el resto se dirigié al mercado
centroamericano, Costa Rica y Nicaragua, principalmente. El promedio de ventas por empresa en
este sector fue de 16 millones de dolares.

En el sector manufacturero el promedio de ventas por empresa fue de 52 millones de
délares, distribuidas en un rango que va de 52 000 délares a 199 millones de dolares, 70.5% en el
mercado interno y el resto en el mercado externo, lo cual significa un promedio de 15.3 millones
de délares por empresa. Dos tercios de las ventas se destinaron al mercado centroamericano
segun la distribucién siguiente: 31% a Costa Rica, 22% a Nicaragua y Guatemala, 14% a
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El Salvador y 10% a Honduras. Las ventas a mercados fuera de la regién fueron: la mitad a
América Latina, 25% a los Estados Unidos y el resto a otros paises.

) Decisiones de localizacion

Los principales factores que determinaron las decisiones de inversion de las empresas de
la muestra resultan congruentes con lo sefialado en el parrafo anterior. Para 65% de las empresas
el acceso al mercado nacional es ¢l factor més importante o relevante.

En cambio, el acceso al mercado estadounidense es un factor importante sélo en 34% de
los casos, mientras que el acceso a otros mercados lo es para 30%. El acceso al mercado
mexicano es una razén de peso para 18% de las empresas.

Casi la mitad de las empresas consideré originalmente la posibilidad de realizar la
inversién en un pais distinto del que finalmente eligieron. Un alto nimero de empresas (21)
analizé algin otro pais latinoamericano antes de optar por un pais centroamericano. Por otra
parte, nueve empresas consideraron candidata a Nicaragua antes de cambiar de opinién; ocho
empresas tuvieron como candidatos a Costa Rica, El Salvador o Guatemala como destinos de
inversion antes de cambiar su eleccién final. Finalmente, seis empresas consideraron la
posibilidad de instalarse en Honduras y no lo hicieron.

Los factores que las empresas consideraron para decidir su localizacién se pueden
clasificar en tres grupos. En un primer grupo destacan con fuerza los factores de la estabilidad
politica y social y la calidad del ambiente econémico. Estos factores frecuentemente se
mencionan en la literatura econdémica como factores relevantes en las decisiones de localizacion
de las empresas transnacionales. ”’

El segundo grupo incluye: costo y disponibilidad de mano de obra, dotaciéon de
infraestructura y politica de desregulacién y apertura hacia la IED, factores relevantes para mas
de [a mitad de las empresas.

El tercer grupo incluye factores que aparentemente tendrian menor peso, entre ellos: la
calidad de vida para los cuadros directivos, la politica oficial de promocién de las inversiones
extranjeras y la disponibilidad de insumos locales (véase el cuadro 25).

”  Véase Morén (1999) y Jun y Singh (1996), “The determinants of foreign direct investment i
developing countries”, en UNCTAD: Transnational Corporations, Vol. 5, N° 2, agosto.
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Cuadro 25

FACTORES DE MAYOR PESO EN LAS DECISIONES DE
LOCALIZACION DE LAS EMPRESAS

Factores Porcentaje de
{muy importantes y relevantes) empresas
Estabilidad politica y social 325
Ambiente econémico 80.0
Costo y disponibilidad de mano de obra 65.8
Infraestructura fisica 550
Politica de desregulacién y apertura a la IED 50.0
Calidad de vida de los directivos 45.0
Politica de promocién de IED 42.0
Disponibilidad de insumos iocales 340

En cuanto a los incentivos otorgados a la IED, 58% de las empresas considera que su
decisién de inversion no se hubiera modificado en ausencia de incentivos gubernamentales. Esto
significa que fueron otros los factores de mayor peso en las decisiones. Los incentivos estan
disefiados para las empresas que exportan fuera de la regién, en particular las maquiladoras. Las
empresas que consideraron importantes los incentivos gubernamentales para su decision de
localizacion sefialaron como relevantes los siguientes:

Incentivos Porcentaje¢ de las empresas
~ Tributarios 63
- Subsidios a la exportacién 45
- Subsidios a la mano de obra 34
- Otros subsidios 14
f) Factores adversos al desempeiio de las empresas

El cuadro 26 detalla la opinidn de los inversionistas extranjeros sobre temas que
frecuentemente son parte de la agenda politica de creacién de un ambiente amigable para la IED,
a la vez que han sido parte de la preocupacién que constantemente manifiestan los sectores
empresariales de los paises centroamericanos.
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Cuadro 26
FACTORES ADVERSOS A LA COMPETITIVIDAD
DE LAS EMPRESAS
Factores Porcentaje de

(muy importantes o relevantes) empresas
Calidad del marco legal 80.0
Tramites gubernamentales 77.5
Credibilidad de los compromisos del gobierno 75.0
Cultra de trabajo 40.0
Regulaciones laborales 41.0
Suministro de bienes y servicios 41.0

La encuesta recab6 la opinion de las empresas en torno a la calidad del ambiente
econdmico, politico y social de sus actividades. Esta opinién constituye una importante fuente de
informacidn para los inversionistas extranjeros potenciales, y puede llegar a influir sensiblemente
las decisiones de localizaci6n de nuevas inversiones.

Las opiniones se dividen en dos segmentos de diferente grado de importancia.
Definitivarnente, un grupo de factores de alta relevancia esta relacionado con la pertinencia del
marco legal, los tramites gubernamentales y la credibilidad de los compromisos del gobiemo.
Mis de 75% de las empresas de la encuesta consideran que estos elementos son fundamentales
para ¢l desarrollo de sus actividades productives. Elementos caracteristicos de este grupo son los
procesos juridicos, el respeto a los derechos de propiedad en sus diversas formas, la eficiencia de
los procesos administrativos y la calidad de los servicios de las instituciones publicas, los cuales
definen las reglas de las relaciones entre empresas e instancias gubernamentales. Esta percepcion
contrasta con el reconocimiento de avance logrado por las autoridades en otros dmbitos de la
politica de atraccién de IED como la apertura y la desregulacién.

Un segundo grupo de factores que afectan a la competitividad de las empresas en la
opinién de las firmas encuestadas y que parece tener menor importancia relativa incluye: las
regulaciones laborales (41%), el suministro de bienes y servicios (41%) y la cultura del trabajo
(40% de las empresas).

g) Importancia de los acuerdos de libre comercio

Para el conjunto de empresas entrevistadas, los tratados de libre comercio y otros
acuerdos similares no tienen gran relevancia. Esta circunstancia resulta congruente con el hecho
de que estas empresas estan orientadas al mercado interno o al regional, la mayoria de ellas en el
sector de los servicios.
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Una proporcion mayoritaria de las empresas encuestadas (77%) considera que los
acuerdos internacionales de comercio firmados por el pais anfitrion no han influido en el
volumen ni en la orientacion de sus operaciones. Para 67% de las empresas esos acuerdos no
modifican sus planes de expansién, en tanto que para 77% no afectan a sus decisiones de
adquisicion de maquinaria y equipos.

Esta circunstancia es relevante puesto que 62% de las empresas manifesté tener planes de
expansién a mediano plazo. La mayoria de estos planes (62%) se refieren a la ampliacion de la
capacidad instalada sin modificar la orientacién hacia al mercado interno. Sobresale el hecho de
que 80% de las empresas que espera seguir produciendo para el mercado centroamericano tendra
como destino Honduras y Nicaragua, 60% también exportara a Costa Rica, 40% a Guatemala y ¢l
20% a El Salvador.

De las empresas encuestadas, 38% destinard sus productos al mercado extrarregional,
destacando las del sector primario. En 85% de los casos ¢l aumento de las ventas serd para los
Estados Unidos y Canada, y 37% para Europa y ¢l Caribe.
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VL PAPEL DE LA INVERSION EXTRANJERA EN EL DESARROLLO
DE CENTROAMERICA

1. Introduccién

El objetivo de este capitulo es examinar algunos aspectos del papel de la inversién extranjera
directa (IED) en el desarrollo econémico de Centroamérica en el contexto de la estrategia que los
paises de la regién empezaron a adoptar en la segunda mitad de jos afios ochenta,

En el curso de las dos ultimas décadas, la IED ha adquirido creciente importancia para los
pafses en desarrollo como fuente sustituta de capital externo lue%g de la crisis de deuda y la
reduccion del crédito comercial en la primera mitad de los ochenta.

De esta suerte y de cara al proceso de globalizacién se ha generalizado una concepcion de
la IED como potencial locomotora del desarrollo por su contribucién a la expansion de las
exportaciones y a la transferencia de tecnologia. Este enfoque ha sido influido por la experiencia
de varios paises asiaticos en los que la IED ha tenido un papel crucial en el crecimiento de las
exportaciones y el desarrollo tecnoldgico. En la crisis financiera asiatica de 1998, la IED ratificé
su importancia como fuente de capital externo. *

Los paises centroamericanos no han sido ajenos a estas tendencias globales. La atraccion
de IED se ha vuelto para ellos elemento de gran relevancia en las estrategias de desarrollo
econémico y modemizacion, '® Esto se materializo en la reanudacién de los flujos de IED en los
noventa después de su retraccion en la década critica de los ochenta. Tres conjuntos de factores
explican esta reanudacién: el fin de los conflictos armados y el consecuente fortalecimiento de la
democracia; la progresiva estabilizacién macroeconémica y la reactivacion del crecimiento; y las
reformas estructurales que abrieron las economias a los flujos de comercio e inversién.

2. La contribucién de la IED al desarrollo econémico

Existe consenso respecto de que el libre flujo de comercio e inversiones internacionales puede
tepresentar un papel crucial en ¢l desarrollo econémico. La IED hace aportes sustantivos en la
forma de flujos de capitales y de recursos tecnolégicos que incluyen experiencia administrativa,
capital humano, tecnologias de producto y de proceso y canales de distribucidn.

* " Juny Singh (1996).
* " Thomsen (1999).
_ 10 veéanse por ejemplo las consideraciones de la Ley de Inversiones de El Salvador, octubre de
1999, Decreto N°© 732 y la Ley de Inversiones de Honduras, Decreto 80-92, 1992.
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a) La IED y el financiamiento del desarrollo

Una de las formas en que la IED contribuye al desarrollo econémico es el financiamiento
de la inversién. Este concepto de transferencia “pura” de capital alude a los movimientos de
capital de los paises avanzados hacia los paises en desarrollo, donde el capital es el bien mas
escaso. Estos capitales fluyen por diversos canales y tienden a establecerse indefinidamente, por
lo que los paises huéspedes los consideran vehiculos privilegiados de inversion frente a otras
formas mas volatiles como la inversion de cartera.

La IED contribuye a elevar el ahorro para la formacién de capital y alivia la restriccion
impuesta al crecimiento por la escasez de divisas. En suma, la IED aporta recursos externos
complementarios a los esfuerzos nacionales de ahotro e inversion.

Esta contribucidn se describe en la ecuacidn siguiente:
IT=1d+1If

donde IT es la inversion total, Id es la inversidn local e If la inversion extranjera, la cual aparece
como adicién neta al acervo de capital de los paises en desarrollo.

La importancia de este aporte de la IED puede apreciarse en el més simple de los modelos
de crecimiento econdmico, el desarrollado por Solow (1965) en el marco de la teoria neoclasica.
En este modelo el énfasis cae en el proceso de acumulacion de capital como determinante del
crecimiento econdémico. La especificacién de la funcién de produccion basica pone de relieve esa
relacion:

1 Y=AK'L!*

donde Y se refiere a la produccién, A al estado de la tecnologia, K al stock de capital fisicoy L a
la fuerza de trabajo empleada. Para una tecnologia A y una fuerza de trabajo L, la mejora en el
producto por habitante se debe a aumentos en el coeficiente de capital por trabajador. Si (1) se
divide en L se obtiene la expresién:

@ (YL)=KL)

El crecimiento econdmico ocurre entonces a causa de la expansién de la cantidad de
maquinas, equipos, bienes duraderos, mejoras a la tierra y a la infraestructura por trabajador. Esta
expresién permite explicar el hecho de que una economia con bajo nivel de ingreso por habitante
se caracterice, entre otros factores, por una escasa dotacién de capital por trabajador. ™

"' Conviene tener presentes los supuestos de este modelo ya que arrojan luz sobre la raturaleza

del proceso de acumulacién. Uno de ellos se refiere a los rendimientos constantes a escala, es decir, que el
crecimiento econdmico ocurre $61o por la expansién de los bienes de capital por trabajador. Otro supuesto
es que la transferencia de tecnologia se asume como estitica y exégenamente dada. Véase Argolofia A., C.
Gémez y F. Mochén, Macroeconomia Avanzada II, McGraw Hill/Interameticana de Espafia, 1997.
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- En perspectiva global, son los paises avanzados (los paises mas ricos de la OCDE) los que
concentran la mas alta proporcion de ingreso y egreso de IED (OCDE, 2000). 102 En estos paises,
sin embargo, la funcién principal de la IED no es la transferencia de capital como complemento
de la inversion interna porque su monto es pequefio en comparacion con el nivel de formacién
bruta de capital fijo, mientras que el saldo neto de IED (entradas menos salidas) parece no afectar
significativamente a la inversién total. En estos paises la IED constituye mas bien un mecanismo
de transferencia de propiedad y tecnologia a través del cual las empresas menos eficientes pasan a
manos de propietatios mas eficientes. El auge actual de las fusiones y adquisiciones parece
reflejar esta tendencia. En tales condiciones, la IED tiende a funcionar como instrumento para
mejorar la eficiencia productiva. '

En los paises en desarrollo, en cambio, la IED tiene una importancia cuantitativa mayor.
Su aporte a la formacién de capital puede representar una proporcion relativamente elevada del
total, complementando significativamente el ahorro y la inversién locales. Ejerce ademds un
efecto indirecto como detonador de la inversion doméstica, segin el fenémeno conocido como
crowd in. Este alude a las inversiones domésticas que establecen vinculos “hacia delante” o
“hacia atrds” de las actividades generadas por la IED. Sin embargo, la IED puede tener también
el efecto contrario, crowd out, cuando desplaza a inversionistas locales, bloquea sus
oportunidades futuras o acapara el crédito doméstico, empujando la tasa de interés al alza.

Es posible identificar las condiciones generales de un efecto positivo de la IED sobre la
inversién doméstica. Es indiscutible que la IED mas benéfica sera aquella que introduzca nuevos
bienes y servicios en la economia, bien para exportarlos o para el mercado local. Este tipo de JED
tendra razonablemente un impacto mas favorable en la formacién de capital que aquélla que
compita con productores locales. El primer caso supone que los productores locales carecen del
capital y el conocimiento para emprender esas nuevas actividades, por lo que la IED no desplaza
a nadie. Otro tipo benéfico de IED es la complementaria de la inversion local poco desarrollada
por falta de capital, capacidad tecnologica o de mercadeo. Es razonable suponer entonces que la
aportacion de la IED al producto total de un pais excede el monto de la inversion en si cuando
activa nuevas inversiones.

i) El financiamiento del desarrollo en Centroamérica en los afios noventa. Durante
los afios noventa ocurrieron cambios importantes en la magnitud y estructura de los recursos
externos invertidos en Centroamérica. La JED destacd por el aumento de su importancia relativa,
aunque es de sefialar que fue superada con creces por las transferencias familiares de los
centroamericanos radicados en el exterior y por el valor agregado de la industria maquiladora.

Entre 1990 y 1999 ingresaron a la region 6 800 millones de dé6lares en IED, recursos que
representaron 35% del ahorro externo total captado por la regién (medido a través del déficit de
cuenta corriente regional). Esta relacion se elevé considerablemente en 1998 cuando la IED llegd
a representar el 100% del déficit de cuenta corriente de la balanza de pagos de la regién debido a
los ingresos por privatizacién de empresas estatales en Guatemala y El Salvador.

2 OECD (2000) Foreign Direct Investment and Sustainable Development.

Lipsey (2000), Interpreting Developed Countries Foreign Direct Investment, National
Bureau y Economic Research Cambridge, M. A., julio.
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En relacion con la formacién bruta de capital regional, la IED pasé de 7% en los ochenta a
12% en los noventa en términos reales. 1™ Con respecto a la cuenta de capitales de la balanza de
pagos, fue quizis el componente de mayor importancia (véase el grafico 4).

Griafico 4
Centroamérica: 1ED/cuenta de capitales
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Sin embargo, como se mencioné, su contribucién fue superada con mucho por las
transferencias privadas del exterior, en particular por las remesas familiares de trabajadores
centroamericanos desde los Estados Unidos, las cuales, segin los registros de balanzas de pagos,
sumaron 21 400 millones de délares en toda la década, es decir, tres veces més que la IED. La
IED no maquiladora fue superada también por la industria maquiladora, que sumé cerca de
10 000 millones de dolares, casi 1.5 veces mas. Una parte considerable de este monto esta
integrada por sueldos y salarios, compra de insumos y utilidades de empresarios locales. La IED
fue superior sélo a la inversién en cartera, que tuvo un papel muy marginal en el financiamiento
del desarrollo, situacién que se explica por el reducido tamafio y escaso desarrollo de los
mercados financieros locales (véase el recuadro 4).

ii) Relacién entre la IED v la inversién local. Ante el aumento de IED en
Centroamérica en los afios noventa cabe preguntar si el tipo de relaciones que ha establecido con
la inversion local ha sido de complementariedad o de sustitucion.

' El calculo de la participacién de la IED en la formacién bruta de capital se hizo sobre la base
de cifras en dolares de 1980. Se utilizé como deflactor el indice de precios de las importaciones de bienes
y servicios, el cual se puede interpretar como el poder de compra internacionat de dichos flujos.
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Recuadro 4

LA INVERSION DE CARTERA

La inversi6n de cartera en Centroamérica en los noventa fue marginal y voldtil. Esto se debid a que los mercados financieros
estan poco desarrollados y poco diversificados en comparacién con los de otros paises latinoamericanos. Predominan los
instrumentos de deuda sobre las acciones y las participaciones de capital de larpo plazo. En general, el ahorro que se moviliza
es de muy corto plazo (hasta 180 dfas), desalentando la inversion de larga maduracién.

A fines de la década de los noventa algunos paises centroamericanos lograron incursionar con €xito en el mercado
internacional de bonos al colocar 1 050 millones de délares entre 1997 y 2000 (750 millones de Costa Rica; 150 millones de
Guatemala y otro tanto de El Saivador), ¥

De acuerdo con la informacién disponible, hasta antes de 1995 sélo Costa Rica y Guatemala habian registrado
inversién de cartera importante, aunque se advierten discrepancias notables entre la informacién de los bancos centrales
respectivos y la del FMIL b Segln se aprecia en ¢l cuadro XXX del anexo, en 1997 ocurrieron movimientos que alcanzaron
484 millones de délares, principaimente por la colacacién de Certificados Negociables de Inversién de Nicaragua (CENIS),
colocacion de bonos pablicos del Gobiemo de Guatemala e instrumentos del mercado menetario de El Satvador.

En 1998 ocurrié una salida neta de 402 millones de délares por concepto de pagos parciales a los bonos emitidos el
afio anterior y por los movimientos de instrumentos del mercado monetario de El Salvador y Nicaragua. El primero mostré
pasivos negativos por -222 millones (-36 millones de Ia autoridad monetaria y -135 del gobiemo central en letras dei tesoro y
eurobonos) y el segundo por -128 millones en CENIS,

En 1999 ingresaron 158 millones de dolares por la colocacidn de bonos y pagarés del gobiemo de El Salvador y de
bonos de [a deuda piblica de Costa Rica.

Centroamérica no ha quedado al margen de la tendencia mundial hacia la globalizacién de los servicios financieros,
la desregulacién de los movimientos de capital, la expansién ¥ diversificacion de la banca comercial, las innovaciones
financieras J la formacion de conglomerados financieros globales. La regién ha iniciado un proceso de integracién
financiera, = los conglomerados financieros regionales empiezan a tomar fuerza (véase el anexo 2) y se observa una tendencia
hacia la formacién de un solo espacio financicro regional. Este proceso avanza muy rapido y las autoridades locales tratan de
hacerlo de manera ordenada, previniendo el riesgo sistémico y el contagio regional.

Con tedo, el mercade bursatil centroamericano ha sido bésicamente un mercado de dinero muy restringido. Los
titulos en el mercado son escasos, hay pocos emisores nuevos y persiste un tratamiento fiscal que no estimula el desarrollo
bursitil. Se estima que en 1999 ¢l total de transacciones en la bolsa con mayor actividad en la regién, la de Costa Rica, con
59% del volumen total negociado, no alcanzé el 1% del PIB, ko cual refleja una situacién de mercado 2 todas luces incipiente,

Fuente: Con base en informacién del Consejo Monetario Centroamericano (CMCA).

@  Costa Rica fiene programadas nuevas colecaciones por un monto de 1 200 millones de dolares entre 2001 y 2004.

b/ La definicién de inversién de cartera utilizada en esla seccién se ajusta a las recomendaciones de la quinta version del Manual de Balanza
de Pagos. Ast, la IC comprende: titulos de panticipacion en ¢l capital (menos del 10%). Son todos los instrumentos ¥ documentos que
conficren al titular derechos sobre el valor residual de las sociedades anénimas, una vez liquidados los titulos de crédito de todos los
acreedores. Sin embargo, de acuerdo con la préctica en Centroamérica, en los casos en que es posible indagar va poco més 1o que vale es
la intencion del inversionista, debido a que la volatilidad de los precios de las acciones y de los montos de inversiones hace que no
siempre sea adecuado seguir I regla del 10%. Se incluyen asintismo las acciones preferentes que entrafian participacion y jos fondos de
inversidn, titulos de deuda, ¢n la forma de bonos, obligaciones y pagarés, instrumentos de deuda negociables o que se cotizan en el
mercado monetario e instrumentos financieros derivados, que generalmente se liquidan antes de la entrega cfectiva de los bienes que
amparan y sc utilizan como cobertura de tiesgos, como inversion o para fines comerciales.

¢/ En 1994 el CMCA defini6 los acuerdos generales y objetivos de la primera etapz del proceso de integracién monetaria y financiera de fa
regién, sustentado en ¢l Acuerdo Monetario Centroamericano. Uno de los objetivos es promover ¢l desarrollo de mercados de capitales
mediante la vinculacion regional de las bolsas de valores locales.

&/ En laDeclaracion de Panama de diciembre de 1992, los presidentes de los paises del Istmo Centroamericano manifestaron la voluntad de
alcanzar la integracion financiera de la regitn, promoviendo y Fortaleciendo la modernizacion ¢ interretacion de los sistemas financicros
nacionales.
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Para tal fin se realizé un sencillo andlisis econométrico que cuantificé la relacion entre
IED y formacién bruta de capital fijo en la regién y en cada pais. El andlisis tom6 el periodo
1977-1999, utilizando el modelo desarrollado por Agosin y Meyer (2000). '% Los detalles del
desarrollo del modelo se presentan en ¢l anexo XX,

Las pruebas de existencia o no de efectos macroeconémicos de la IED sobre la inversion
total se estimaron a través de la ecuacion:

3) L= + BUED, + BIED. + BIED + Bk + Bs Kz + BTCPIB,., + B,TCPIB;; + &

donde

I = Inversion total/PIB

IED = Inversion extranjera directa/PIB
TCPIB = tasade crecimiento de la economia

Los efectos de aglutinamiento o desplazamiento de la inversién en el largo plazo se
analizaron a partir de la prueba WALD, estableciendo restricciones para los coeficientes
estimados de la ecuacion en la forma siguiente:

3 5
4 Bur= 2 Bi/(1-2Bj)

I=1 =4

donde los Bj corresponden a los parametros estimados del modelo. La hipétesis nula especificada
como

HO: B Lr= 1
establece la existencia de efectos neutrales de la IED sobre la inversion local. Esta hipotesis
plantea que la IED no genera efectos macroeconémicos relevantes de desplazamiento o de
aglutinacion sobre el proceso de inversién interna y que se restringe a un aporte que soélo
incrementa el acervo de capital.

La prueba de la hipotesis puede presentar dos resultados posibles:

1) B L1 = 1; es decir, no se rechaza la hipdtesis nula: un délar de aumento de la IED se
asocia con el aumento de un délar en la inversién total.

1) LT =1 : serechaza la hipbtesis nula.

iii) SiB LT > 1, existen efectos de aglutinacién en ¢l largo plazo. Un dolar de aumento de
la IED se asocia con un aumento de la inversion total proporcionalmente mayor.

' Agosin M., y Meyer R. (2000), F. oreign Direct Investment in Developing Countries. Does it crowd in
Domestic Investment?, UNCTAD/OSG/DP/146, No. 46, febrero de 2000.
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iv) 8i B LT < 1, existen efectos de desplazamiento. El aumento de un délar en la IED se
asocia con menos de un délar de inversion total.

Conviene hacer algunas aclaraciones sobre la confiabilidad de la informacién estadistica
sobre IED en Centroamérica. Por una parte, el concepto «flujos de [ED» constituye un registro de
balance de pagos que se refiere a los flujos que ingresan a la cuenta de capital, el cual no es
estrictamente comparable con el concepto de formacién bruta de capital. Este es un concepto de
cuentas nacionales que se refiere fundamentalmente a los gastos efectivamente realizados en
construcciones, maquinaria y equipo en un aiio determinado. La discrepancia surge porque las
cifras anuales de [ED no necesariamente se traducen en inversién el afio de su registro, sino que
representan un fondo de inversién que debe erogarse en un periodo més extenso.

En cuanto a la informacién, aunque en los Gltimos afios los gobiernos han tomado
medidas para perfeccionar el registro de los flujos de IED con mejores encuestas, la informacion
del pasado inmediato esta basada en indicadores indirectos, entre ellos los balances de divisas
completados con informacion directa parcial.

Sin embargo, ésta es la tnica informacién disponible y resulta util para construir un
indicador razonable de las tendencias que se examinan. En cuanto a las cifras de formacion bruta
de capital fijo en los sistemas de cuentas nacionales, se trata de series sistemadticas de largo plazo
cuyo rigor estadistico y fuentes de informacién son ampliamente conocidos.

Para la region en conjunto, el ingreso de IED aparentemente ha tenido efecto neutral en el
sentido de que no ha establecido relaciones macroeconémicas de aglutinacién con la inversion
interna. El cuadro 26 resume los resultados de la prueba WALD, detallando el valor del
pardmetro § vy estimado a nivel regional y en cada uno de los paises, ¢l rechazo o aceptacién de
la hipétesis nula, y el coeficiente de determinacioén de las regresiones. Las estimaciones sugieren
que cada punto porcentual de aumento de la IED como proporcion del PIB regional, se tradujo en
un punto porcentual del coeficiente Inversion total/PIB en el largo plazo.

La situacién, sin embargo, es muy diferente en cada pais, lo que plantea un panorama de
repercusiones muy heterogéneo. Por una parte, en Costa Rica, Honduras y Nicaragua se advierte
una asociacién positiva entre flujos de IED y formacién de capital interno. En El Salvador, en
cambio, se presenta una fuerte relacion inversa entre ambas variables, mientras que en Guatemala
estarfan presentes efectos macroeconémicos neutrales sobre la inversién. El cuadro 27 detalla
cada uno de los casos mencionados.

Durante la década de los noventa Costa Rica registro los flujos de IED de mayor magnitud
y dinamismo de la region al captar mas de 40%. Las pruebas econométricas sugieren la presencia
de una estrecha relacién entre los flujos de IED y la formacién de capital, que se advierten desde
principios de los ochenta. Esta relacion se acentud en los noventa cuando el dinamismo de la IED
super6 al de la inversion total, de manera que su participacion en la formacion bruta de capital
pasé de 11% en los ochenta a 22.7% en los noventa. Es probable que la diversificacion de las
inversiones esté¢ influyendo en este comportamiento. La IED en el sector turismo ilusira la
naturaleza de estas relaciones, sobre todo si se consideran los conocidos efectos multiplicadores
de la inversibn en el sector sobre las actividades locales conexas.
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En Honduras los flujos de IED crecieron en forma sostenida desde 1982, de manera que
su participacién en la formacién de capital lleg6 a representar 9.6% en los noventa, cifra 80%
superior al promedio de la década anterior. La asociacién entre IED y formacion de capital se
vuelve més estrecha a partir de la segunda mitad de los afios ochenta, lo que se corrobora por las
pruebas econométricas: cada délar de IED que ingresd al pais coincidié con un proceso de
inversién local de més de un dolar de aumento de la inversién total, por 1o que se podria decir que
ha habido complementariedad.

Cuadro 27

CENTROAMERICA: PRUEBAS SOBRE LA RELACION DE LARGO PLAZO
ENTRE LA IED Y LA INVERSON TOTAL

Estimacion l;;;z::;ic;e Posibles efectos de la IED sobre la inversidn
Bir HO: By =1 local

Cfntroamérica
R*=0.84 1.26 No rechazo No existen externalidades macroecondmicas
C?sta Rica
R*=0.86 222 Rechazo Efectos macroecondmicos positivos
E% Salvador
R*=0.78 -3.60 Rechazo Efectos macroecondmicos negativos
Guatemala

=0.86 -1.46 No rechazo No existen externalidades macroecondémicas
Honduras

=0.79 8.92 Rechazo Efectos macroecondmicos positivos
N;caragua'
R*=0.76 3.6° Rechazo Efectos macroecondmicos positivos

En Nicaragua los flujos de IED se reanudaron con fuerza en los noventa hasta representar
casi 12% de la formacion bruta de capital. En la segunda mitad de los noventa ¢l dinamismo de la
IED superé incluso al de la inversion total. Las pruebas econométricas sugieren la existencia de
importantes efectos macroeconémicos de arrastre sobre la inversién local. Recuérdese que en los
ochenta la IED estuvo practicamente ausente del pais.

Guatemala es el segundo lugar de destino de IED, si bien los flujos han sido inestables y,
aunque su participacion en la formacién de capital ha sido considerable, en los nltimos afios han
tendido a declinar. En los ochenta la IED representé 10% de la formacién bruta de capital,
contribucién que en los noventa se redujo a 7%. Las pruebas econométricas sefialan que no se
puede rechazar ]a hipétesis nula. En otras palabras, cada délar de IED registrado en el largo plazo
se asocia a un dolar adicional de inversion total, por lo que es posible que no se hayan generado
efectos multiplicadores ni de desplazamiento. Este resultado debe tomarse con precaucién.
Probablemente las cifras subestiman los flujos totales de IED.
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En El Salvador la estimacion del impacto de 1a IED sugiere un proceso de desplazamiento
de la inversion local en el largo plazo. Si en los ochenta la IED alcanzé a representar 3% de la
formacién bruta de capital, en los noventa esa proporcion se¢ elevé hasta 11%. Con motivo del
conflicto bélico y el clima de alto riesgo e incertidumbre que predominé en los ochenta, la
inversion total bajé drasticamente. No obstante, los flujos de IED mostraron relativa
permanencia, aunque con grandes oscilaciones, eveolucioén que probablemente explique el efecto
de desplazamiento sobre la inversién local. De nuevo, esta apreciacién puede estar influida por la
falta de informacion estadistica completa, en particular sobre la IED anterior a 1998.

b) La contribucién de la IED al progreso tecnolégico

La reduccion de la brecha entre los paises avanzados y los paises en desarrollo en
dotacién de capital fisico, recursos humanos y conocimientos constituyen un objetivo de toda
estrategia de desarrollo.

Se ha seflalado que los paises atrasados pueden beneficiarse de la globalizacién mediante
la apertura al comercio y la inversién internacionales. Comercio ¢ inversiones pueden cumplir

una funcién crucial en el desarrollo como canales para la introduccién de mejores practicas
productivas. 1%

Existen diversos canales a través de los cuales fluye esta funcién:

¢ La presion de la demanda externa sobre las exportaciones,

¢ Laimportacion de bienes de capital que incorporan tecnologia mejorada,
¢ Las licencias de tecnologia,

¢ Lainversion extranjera directa.

La IED es considerada uno de los vehiculos mas efectivos para transportar las mejores
practicas productivas internacionales a los paises en desarrollo. Ademas de recursos de capital, la
IED transfiere “paquetes tecnolégicos” que incluyen habilidades administrativas, nuevas
tecnologias de produccion, canales de comercializacién internacional, disefio de productos,
caracteristicas de calidad y marcas registradas. '*7 Contribuye ademds a integrar al pais huésped
a la division internacional del trabajo establecida por la red de filiales de la empresa extranjera.
En suma, la IED transfiere a los paises en desarrollo de un conjunto de activos “intangibles”
escasos y de gran valor econémico, 1%

El establecimiento de filiales de empresas extranjeras en otros paises implica la nocion de
“internalizacién” de los activos de la firma. Para competir exitosamente en el pais huésped
(donde los empresarios locales tienen mejor conocimiento del mercado local, de las preferencias
de los consumidores y de las practicas de los negocios), las empresas extranjeras deben
desarrollar habilidades especiales que les den ventaja competitiva. Esto exige que la firma

1% Stiglitz (1998), Towards a nes Paradigm for Development, UNCTAD 9® Raul Prebish
lecture, octubre,

' Findlay (1978).
Agosin y Mayer (2000).
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“internalice” sus operaciones internacionales estableciendo filiales, para emprender la produccién
ella misma, ya que otras formas de operacion como son las exportaciones a ese me}gado y la
licencia de tecnologia a empresas locales pueden conllevar altos costos de transaccion.

Son precisamente estas habilidades especiales las que dan ventaja competitiva a las
empresas extranjeras y constituyen una fuente de externalidades de gran significacion para paises
en desarrollo huéspedes porque aumentan su productividad e influyen en el proceso de
crecimiento econoémico.

En particular, la IED aumenta el acervo de conocimientos del pais huésped a través de
diversas practicas como ¢l entrenamiento de personal y la transmisién de habilidades de diversa
indole, entre ellas nuevas practicas administrativas y arreglos organizativos de las empresas. Es
de advertir que estas “derramas” tecnoldgicas a la economia local no requieren necesariamente
inversiones sustanciales en capital fisico, ya que pueden derivarse de arreglos contractuales como
los Namados de “cuasi-inversiéon”, como los contratos de licencias, el arrendamiento, los acuerdos
de inicio de proyectos, los contratos de administracién y aun las inversiones conjuntas (joint
ventures) con participacién extranjera minoritaria. ***

¢) Los canales de transmisién

Entre los canales de transmisién a través de los cuales la IED transfiere nuevas
tecnologias a los paises en desarrollo se han identificado los siguientes: !!!

¢+ Los efectos demostracion, que permiten a las firmas locales adoptar las tecnologias
introducidas por las empresas extranjeras.

¢ La rotacién de personal, que permite a los empleados de una empresa extranjera
transferir informacion relevante a las firmas locales.

¢ Los encadenamientos verticales, que facilitan la transmisién de tecnologias de las
empresas extranjeras a los proveedores locales de bienes intermedios o a los
compradores de los productos.

i) La IED en la actividad maquiladora. Sin duda la actividad maquiladora en
Centroamérica realizé una importante contribucién al financiamiento del desarrollo en los
noventa. Promovié un considerable ingreso de divisas y generé un ndmero importante de
empleos, ambos de gran valor para una regién que emergia de un periodo de agudos conflictos
bélicos y en proceso de consolidar su estabilidad macroecondmica y las reformas estructurales.

En cuanto a su papel en la transferencia de tecnologia, la actividad maquiladora presenta
caracteristicas especiales. Una es su escaso valor agregado al reducirse a operaciones intensivas

' Blomstrom y Kokko (1997), Regional Integration and Foreign Direct Investment, WP6019,
National Bureau of Economic Research, abril.

'® De Mello y Sinclair (1995).

"' Saggi (2000), Trade, Foreign Direct Investment and International Technologies Transfer: 4
Survey, World Trade Organization.
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de ensamblaje, las cuales se concentran en un ntmero pequeiio de sectores'y productos
(vestuario, principalmente y, en Costa Rica, ciertos productos electrdnicos). Asi, sus escasas
relaciones industriales con la produccion local la definen como enclave para todo efecto practico.
En tanto enclaves de actividades que no penetran en el tejido productivo local, contribuyen a
formar una tipica estructura econémica dual. '"* Cabe considerar ademas que su permanencia en
el pais huésped estd determinada por cambios en el ambiente econémico externo, sobre el cual
los paises en desarrollo tienen escaso control. '

En la literatura especializada hay consenso sobye el aporte mas bien pobre de la actividad
maquiladora en materia de transferencia de tecnologia y desarrollo sostenible a largo plazo M
Por lo que toca a los canales de distribucion de tecnologia, se pueden resumir algunas
apreciaciones generales: sus eslabonamientos verticales con los productores locales son
generalmente escasos y débiles y la rotacion de personal no tiene consecuencias importantes para
la difusién de tecnologia en el tejido productivo local, puesto que sélo transfiere habilidades de
ensamblaje de baja calificacion.

Diversos paises, entre ellos los del grupo ASEAN4, han reconocido las dificultades de
transformar la estrategia maquiladora en recurso para el desarrollo permanente. Esta industria
sOlo se ha restringido a un nimero muy limitado de productos y la ocupacion que genera rinde
escaso valor agregado, sobre todo en las operaciones de ensamblaje. En la mayoria de los paises
donde opera se han formado enclaves virtuales de empresas exportadoras, cuya experiencia en
materia de transferencia de tecnologia ha sido limitada. ™ Sin duda, 1os principales estimulos de
localizacién de las maquiladoras son el bajo costo de la mano de obra y la posicion geografica del
pais receptor.

ii) La IED en actividades no maquiladoras. La IED en actividades no maquiladoras
en Centroamérica en los afios noventa fue considerable y mostré una marcada diversificacion,
sobre todo en el sector servicios.

La encuesta realizada entre empresas de inversién extranjera en la region, resefiada en el
capitulo V, permite hacer algunas consideraciones generales con respecto a sus mecanismos de
transmision de la tecnologia en las economias centroamericanas.

Sobre el papel de la rotacion de personal ocupado en las empresas extranjeras, la
informacién recopilada indica que la capacitacion y Ja alta rotacion contribuyen

' Stiglitz (1998).

' Thomsen (1999).

""" La industria maquiladora presenta gradaciones de importancia. En la maquila del vestuario
hay al menos dos modelos de operacion. Uno supone el desarrollo de exportadores locales con capacidad
de ofrecer un “paquete completo” de servicios a los compradores internacionales: disefio, fabricacién de
insumos y producto final. Tal es el caso de la industria textil en ciertos paises del Este Asiatico y México,
si bien Ia de este nitimo estd muy integrada a Ia de los Estados Unidos. El otro modelo es el simple
ensamble de partes para la confeccion de prendas de vestir. Este es el que prevalece en los paises
centroamericanos y en la Repiblica Dominicana. Véase la introduccion de INTAL (2000), Integracion y
Comercio.

' Thomsen (1999). Southeart Arias: the role of Foreign Direct Investment Policies in
Development. Working Papers on International Investment, OECD.
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significativamente al proceso de formacién de capital humano (directivo, administrativo y
operativo) en la region. Las empresas de la muestra suman unos 20 700 empleados: 844
empleados nacionales directivos, 3 531 administrativos y 16 400 operarios (4 754 si se excluyen
las grandes empresas extranjeras del sector primario). Una estimacion gruesa del niimero total de
empleados de las empresas extranjeras establecidas en Costa Rica o Guatemala indica que hay
una considerable masa de capital humano local empleada. Sin embargo, la literatura especializada
sefiala que la difusién de conocimientos a través del empleo se ve limitada por la debilidad de los
empleadores locales para competir en esos segmentos de mercado y para ofrecer salarios
atractivos que permitan a los empleados abandonar al empleador extranjero.

Respecto de los encadenamientos verticales propiciados por la [ED (eslabonamientos de las
empresas extranjeras con firmas locales mediante subcontratacién y adquisicion de insumos), la
encuesta indica diversidad segin sectores de actividad econémica. Las empresas extranjeras del
sector primario se caracterizan por un componente elevado de compra de insumos locales (poco
més de 40% de las adquisiciones iotales) y por establecer relaciones significativas de
subcontratacién. Las empresas clasificadas como “otros servicios” adquieren 90% de sus insumos
en el mercado local. Las empresas manufactureras, en cambio, tienen un porcentaje menor de
compras internas de insumos (23%) y de subcontrataciones (2%). Todo indica que los canales
tenidos como transmisores de nuevas técnicas y de conocimientos son débiles en la regién.

En cuanto a los efectos demostraciéon de la IED en la regién a través de la imitacién,
diversas entrevistas directas en el medio empresarial sefialan que éstos son especialmente
notorios en el sector de servicios, sobre todo en las grandes tiendas de venta al consumidor, los
hoteles y los establecimientos de comida rapida. Las empresas extranjeras establecidas en estos
sectores han ejercido una influencia significativa, propiciando cambios en la operacién de las
empresas locales y mejoras en la calidad de su servicio.

) Consideraciones finales

Las economias centroamericanas, al igual que otras economias en desarrolto, enfrentan el
reto de acelerar su reestructuracién econdmica y el desarrollo de una estructura productiva de alto
valor agregado para mejorar su insercion en el mundo globalizado y sus condiciones sociales.
Existe consenso internacional en que una forma de fograrlo es la IED.

El ingreso de IED a la region centroamericana se elevd considerablemente en los afios
noventa. La informacién disponible sugiere que en algunos paises ésta ha tenido efectos
favorables sobre la inversion agregada al establecer relaciones de complementariedad con la
inversion doméstica.

Sin embargo, es poco lo que se conoce sobre la funcién de la IED como transmisora de
nueva tecnologfas, nuevos conocimientos y creacion de capacidades internas en la regién. Para
que Ia IED cumpla esa funcién se requieren determinadas condiciones institucionales minimas:

¢ Un ambiente propicio para la operacién de la IED, el cual incluye marco legal
apropiado y mercados.
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¢ Un ambiente politico que incluya la capacidad de tomar decisiones clave sobre la
estrategia de desarrollo.

¢ Un ambiente de conocimientos apto para absorber y adaptar el nuevo conocimiento a
las condiciones del pais. :

En los afios noventa Centroamérica avanzé considerablemente en la creacion de estos
prerrequisitos. Sin excepcibn, todos los paises de la regidén adoptaron importantes reformas
econdmicas estructurales y modificaron las funciones del Estado. Entre las reformas destacan la
apertura comercial, la desreguiacién de sectores para el ingreso de la IED, la creacién de parques
industriales y la concesi6én de estimulos de diversa indole, sobre todo fiscales para la promocion
de las exportaciones.

En el transito hacia una estrategia basada en la apertura y el impulso a las exportaciones,
diversos mecanismos estatales de intervencion fueron desmantelados y se crearon otros més
adecuados para el nuevo modelo de desarrollo. El grado de avance, sin embargo, es diferente en
cada pais. En general, la nueva arquitectura institucional centroamericana orientada a capitalizar
en favor del desarrollo la transferencia de tecnologfa por la IED estd en proceso de formacion.

i) El ambiente institucional del fomento de la IED. En los afios noventa la regién
progresé notablemente en la creacion de las condiciones para la atraccion y operacion de la IED.
Sin duda, los mayores avances son los de las condiciones de estabilidad y certidumbre
macroecondmica. La regién logré controlar la alta inflacion, se estabilizaron los tipos de cambio,
se redujeron los déficit fiscales y se adoptaron politicas monetarias prudentes, aunque persisten
aun signos de fragilidad en los 4mbitos fiscal y financiero. A la par, la pacificacién de la regién,
tras la eliminacion de los conflictos bélicos de los ochenta, fortaleci6 los procesos democraticos y
de participacion ciudadana,

ii) El ambiente institucional del disefio_de politica. Aunque meodestos, la regién
también logré avances en la creacién del ambiente institucional de disefio de politica y toma de
decisiones estratégicas relativas a la I[ED. Sin embargo, el avance en estos aspectos ha sido mds
heterogéneo que en ¢l caso anterior.

Cabe hacer algunas consideraciones sobre la disponibilidad de informacién oportuna y de
amplia cobertura sobre la IED para el disefio de la politica publica y la toma de decisiones de los
agentes privados nacionales y extranjeros. La disponibilidad de estadisticas confiables es
requisito imprescindible para elaborar estudios especificos y analisis sectoriales, sobre todo en lo
que se refiere a la contribucién de la IED a la creacién de “ventajas comparativas dindmicas” de
los paises de la region.

En los noventa, los paises de la region realizaron importantes cambios institucionales
orientados a fortalecer la capacidad de generacion de informacion estadistica sobre la YED. Para
ello se modemizaron las leyes y reglamentos que rigen la obligacion de las empresas extranjeras
de proporcionar informacién. Falta aun, sin embargo, fortalecer este tipo de capacidades
institucionales en todos los paises del area.
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Recuadro 5

CENTROAMERICA: INSTITUCIONES GUBERNAMENTALES Y PRIVADAS QUE
APOYAN LA ENTRADA DE INVERSIONES EXTRANJERAS

COSTA RICA ¢+ Promotora del Comercio de Costa Rica (PROCOMER), creada en 1996 a partir
de la fusién del Centro de Promocidn de Exportaciones, la Corporacién de las
Zonas Francas y el Consejo Nacional de Inversiones.

¢ Coalicidn Costarricense de Iniciativas de Desarrollo (CINDE), fundada en 1983,

EL SALVADOR | e Oficina Nacional de Inversiones (ONI), dependencia del Ministerio de Comercio
Exterior creada en 1999,

4+ Fundacién Salvadorefia para el Desarrollo Econdmico y Social (FUSADES),
organizacién privada creada en 1983. Cuenta con ¢! programa de promocion de
inversiones PRIDEX y el EUROCENTO, este 1ltimo producto de una alianza
entre FUSADES vy 1a Unién Europea.

GUATEMALA ¢ PROGUAT se estableci¢ en 1998, A partir del 2001 se creé Invest in Guatemala.

¢  Fundacion para el Desarrollo de Guatemala (FUNDESA), establecida en 1984.

EUROCENTRO, creada por un acuerdo entre FUNDESA y la Unién Europea.

HONDURAS + Direccion General de Inversiones de la Secretaria de Industria y Comercio.

¢ Fundacién para la Inversion y el Desarrolle de las exportaciones (FIDE),
establecida en 1984. -

NICARAGUA ¢ Direccién de Politicas de Fomento de Inversiones y Exportaciones del Ministerio
de Industria y Comercio, creada en 2000 con antecedentes desde los aflos
ochenta,

4 Centro de Exportaciones e Inversiones (CEL), establecido en 1993.
+ EUROCENTRO, institucién de fomento a la inversién europea.

A excepcién de Costa Rica y El Salvador, que han logrado notables progresos en ia
recopilacién de estadisticas de la IED, los otros paises tienen largos trechos por recorrer. La
informacién estadistica mas general sobre los fluyjos de IED se genera en gran medida con
métodos indirectos. En algunos paises se desconoce el tamafio y las caracteristicas del universo
de empresas con capital extranjero. En Guatemala, Honduras y Nicaragua se han adoptado
medidas para conocerlo mejor y realizar muestreos para afinar las estimaciones, pero se carece de
informacion sobre los acervos de capital de las empresas. También es escasa la informacion sobre
paises de origen de la inversion, sectores de destino y pautas de operacién de las empresas. Las
instituciones publicas responsables de la recopilaciéon de la informacién (bancos centrales y
ministerios de economia y comercio exterior) requieren fortalecer sus recursos humanos.

Los paises de la region han adaptado marcos normativos para las empresas extranjeras
conforme a las normas internacionales. Empero, esos marcos requieren fortalecimiento ya que,
por ejemplo, no establecen o no aplican sanciones para las empresas que incumplan la obligacidn
de aportar informacion estadistica. El caso de Costa Rica es excepcional puesto que, a pesar de
no contar con una ley al respecto, ha logrado establecer el sistema de informacién mas completo
de la regién. Esto ha sido posible en gran medida por la cooperacién entre instituciones publicas
y empresas privadas.
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Las debilidades institucionales de los paises de la regién en la generacidn de informacion
estadistica son mayores en el dmbito regional, lo cual limita la capacidad de elaborar diagndsticos
sélidos sobre la evolucién agregada y sectorial de la IED y su relacién con el desempefio de la
economfa, a la vez que constrifie la capacidad de elaborar proyectos de fomento a la IED
regional, por ejemplo en materia de infraestructura.

La evaluacion preliminar de esta capacidad institucional durante la reunién de expertos en
la materia en julio de 2001 puso de relieve que urge consolidar la capacidad de anlisis sobre el
papel de la IED en el desarrollo. ''® Asimismo, sefialé los beneficios derivados de una mayor
coordinacion de las agencias especializadas del sector publico con el sector privado.

d) El ambiente institucional de absorcién de conocimientos

Los gobiernos centroamericanos han tomado diversas medidas para crear un ambiente
institucional orientado a absorber los conocimientos detivados de la IED y encauzarlos a los
objetivos del desarrollo econémico. No obstante, existe un amplio margen de accién para
fortalecer tales medidas a escala nacional y regional. En este terreno las diferencias entre los
paises son todavia mas agudas que en los dos casos anteriores.

En la regi6n se observa un creciente consenso sobre el papel critico del conocimiento en
el proceso de desarrollo econémico y, en términos practicos, de cara al papel de Centroamérica
en la globalizacién de la produccién, el comercio y las inversiones. Se reconoce que el
conocimiento y la acumulacién de capital son factores complementarios y se refuerzan
mutuamente: el auge del conocimiento eleva la productividad del capital, a la vez que el
incremento de capital exige mayores niveles de conocimientos.

La relacion entre nivel de conocimientos y capacidad de absorcién de inversién extranjera
se refleja en el nivel general de educacion y en la incorporacién social efectiva del conocimiento.
En la década de los noventa los paises centroamericanos asignaron aita prioridad a la educacion e
hicieron esfuerzos por fortalecer el gasto social. A pesar de ello, los rezagos son enormes. Es
todavia considerable el esfuerzo de inversién requerido en educacién béasica en Guatemala,
Nicaragua, Honduras y El Salvador, tan s6lo para alcanzar el nivel de Costa Rica que durante
décadas ha dado atencién prioritaria a este renglén. La brecha se amplia significativamente al
considerar el objetivo costarricense de equipar con computadoras a todas las escuelas primarias
del pais en un plazo cercano.

La nocién de que la educacion es un componente esencial del desarrollo forma parte de la
sabiduria convencional. Los estudios empiricos sefialan que la capacidad de atraccién de 1ED esta
intimamente vinculada al nivel educativo del pais huésped. Asimismo, la creacién de nuevas
industrias y servicios, la capacidad de absorcién de nuevas tecnologias y la creacién de
capacidades internas estan estrechamente relacionadas con la educacion.

"5 Véase CEPAL (2001), Informe de la Reunién de expertos, Centroamérica: Inversion
extranjera y Desarrollo. CEPAL, 2001, Panamé, junio, 2001.
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La capacidad de incorporacién social efectiva del conocimiento es también uno de los
elementos medulares de la estrategia de desarrollo econémico. Ello parte de reconocer que la
acumulacion de conocimientos no es espontanea. Requiere la adopcién de politicas especificas y
la intervencion de instituciones apropiadas para crear las capacidades de absorcion y de
adaptacion de conocimientos. Esto se logra a través de la formacién de capital humano, el
fortalecimiento de las instituciones de investigacion y de difusion de conocimiento, y la creacion
de conocimientos locales aplicable a las realidades y necesidades especificas del pais.

También existe creciente consenso en que estabilizar, privatizar y desregular no son
elementos suficientes para lograr un crecimiento alto y sostenido y mejorar las condiciones de
vida de la poblacion. Para aprovechar la derrama de conocimientos aportados por la IED se
requiere un elemento catalizador que genere informacion al respecto y coordine las acciones de
las diversas instituciones publicas y privadas.

Costa Rica es uno de los paises de la regién que mas ha avanzado en la creacion de
instituciones ptiblicas y privadas y en la definicién de estrategias y politicas sobre IED. Los
programas de desarrollo de proveedores para ciertas industrias exportadoras, asi como la
estrategia de pasar a etapas de exportaciones de mayor valor agregado, apuntan en esta direccion.
En este terreno, los demds paises de la regién se verian beneficiados por la transmisién de las
experiencias costarricenses que han funcionado en la préctica.

En general, son escasos los estudios empiricos sobre la derrama de conocimientos
derivados de la inversién extranjera en Centroamérica. La experiencia de otros paises en
desarrollo, en particular de los exportadores del Este Asiatico, indica que los beneficios de la IED
en materia de derrama tecnolégica y de conocimientos no se generan automaticamente. En esos
paises la politica hacia la IED ha sido precisamente disefiada para desarrollar capacidades
internas que conformen una base de crecimiento econémico sustentable. Una leccién de la
experiencia de esos paises es que la capitalizacion de las derramas de conocimientos de las firmas
extranjeras depende del ambiente de politica vigente, del nivel general de educacién y de la
experiencia y calidad de la mano de obra. :
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Anexo |

INFORMACION ESTADISTICA






Cuadro 1

FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA POR PRINCIPALES REGIONES Y GRADO DE DESARROLLO

(Millontes de délares)
— ———
1987 1988 1989 1950 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 af
Total 134771 1609075 200612 211425 158427 170399 219421 255988 331844 377516 473053 680082 865 487
Paises desarrollados 109455 129856 171722 176436 115091 11223 133851 145135 205693 219789 275229 480638 636 449
Europa Occidental 414382 60 489 88560 110586 82 553 20141 78 684 82967 119012 114940 138986 259924 315123
Unién Europea 15478 37644 84191 104 408 79 357 77978 76 754 76866 114387 108604 128874 248675 305058
Norteamérica 62418 61 065 72754 55 768 24 751 22062 48 283 53 302 68 029 94091 117249 208021 3003594
Canadi 4198 3795 3018 7853 2747 4 462 4749 8207 9257 9 636 11 761 21 705 25061
Estados Unidos 58 220 57270 67736 47915 22004 17 600 43 534 45 095 58772 84455 105488 186316 2753533
Otros paises desarrollados 5533 8302 10402 10082 7 785 9020 6884 & 366 18 652 10 758 18 994 12 693 20732
Paifses en desarrollo 25316 30219 28 890 34 989 43336 59176 83570 110853 126151 V57727 197824 199444 229038
Africa 2 344 2795 4812 2207 2974 3265 3 469 5632 4 699 5522 6 896 7519 8549
Asia Sur y Sudeste 11 636 15023 15537 19 893 20 805 3156% 49 798 65 954 71 654 87 952 93 518 87158 96 148
Asia Central 140 1327 896 1 655 2053 3079 3 141 2762
Asia Oriental 255 690 484 31389 1396 1436 370 1756 14 2 429 4979 6 206 6711
Europa en desarrollo 27 63 61 i 195 215 274 420 483 1026 1020 1 459 2315
América Latina y ¢l Caribe 10 930 11 451 7488 3989 15254 17672 20 009 30091 32816 45 890 69172 73 767 90 435
Qceania 92 180 240 298 264 403 226 172 563 158 126 231 248
Europa del Este 12 15 268 300 2448 4 426 6757 5932 14 267 12 697 19034 19963 21420
== - — e

Fuente: UNCTAD, World Investment Report, 1993-2000.

a/  Cifras preliminares.
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Cuadro 2

FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA POR PRINCIPALES REGIONES Y GRADO DE DESARROLLQ

(Estructura porcentual)
1987 1988 198¢ 1990 199] 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 af
Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Paises desarroliados 8§12 811 85.6 835 72.6 65.3 61.0 56.7 62.0 58.2 58.2 70.7 735
Europa Occidenta) 308 378 44.1 52.3 52.1 47.0 35.9 32.4 359 30.4 204 382 36.4
Unidn Europea 115 23.5 42.0 49.4 301 458 35.0 30.0 34.5 288 27.2 36.6 35.2
Norteamérica 46.3 381 363 26.4 15.6 129 220 20.8 20.5 249 248 306 347
Canada 3l 2.4 25 37 | 3 2.6 2.2 3.2 2.8 2.6 2.5 12 29
Estados Unidos 432 358 338 227 13.9 0.3 19.8 17.6 V7.7 22.4 223 274 31.8
Otros paises desarrollados 4.1 5.2 52 4.8 4.9 5.3 3.1 35 5.6 2.8 4.0 L9 2.4
Paises en desarrollo i8.8 189 14.4 16.5 274 347 39.0 43.3 38.0 41.8 41.8 29.3 26.5
Africa 1.7 1.7 2.4 LO 1.9 1.9 1.6 22 1.4 1.5 1.5 1.1 1.0
Asia Sur y Sudesie 8.6 9.4 1.7 9.4 13.t 18.5 227 258 21.6 233 19.3 12.8 1.1
Asia Ceniral 0.1 .6 0.4 0.5 0.5 0.7 0.5 0.3
Asig Oriental 0.2 0.4 0.2 1.5 0.9 6.9 1.7 0.7 0.0 0.6 1.1 0.9 0.8
Europa en desarrollo 0. 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.2 0.1 03 0.2 0.2 0.3
América Latina y el Caribe 8.1 7.2 3.7 4.3 9.6 10.4 8.1 11.8 99 12.2 14.6 10.8 10.5
Oceania 0.1 A 0.1 o1 0.2 0.2 . 0.1 0.2 0.6 0.0 4.0 .0
Europa del Este 0.0 0.0 0.1 0.1 1.5 2.6 31 2.3 43 34 4.0 29 2.5

Fuente: UNCTAD, World Investment Report, 1993-2000.
a/  Cifras preliminares,

)
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Cuadro 3
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
(Millones de délares)

e — — ______ — —— - — — . _———  ______________—______ ]
1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 19994/

e e e — L ————

América Latina y el Caribe 10950 11451 7488 8989 15254 17672 20009 30091 32816 45890 69172 73767 90485

Paises de la ALADI 5222 7294 7713 7178 11532 13350 14666 26082 28381 40658 60395 61529 83233
Argentina -19 1147 1028 1836 2439 4179 2763 3490 5315 6522 8755 6526 23153
Bolivia 38 o 24 27 52 93 124 130 374 426 879 957 1016
Brasil 1225 2965 1267 901 972 1580 1204 2590 5475 10496 18743 28480 31397
Chile 230 141 1289 590 623 711 1034 2733 2956 4633 5219 4638 9221
Colombia 319 203 576 500 S7T4 790 960 1445 968 3112 5639 2907 139
Ecuador 75 20 80 82 85 95 469 531 470 491 695 831 636
México 3246 2594 3174 2632 4762 4933 6715 10973 9526 9186 12831 10238 11233
Paraguay 5 3 13 76 84 137 75 138 155 246 270 423 306
Pert 32 26 59 41 7 127 687 3084 2000 3226 1702 1930 2068
Uruguay 50 47 38 42 32 13 173 155 157 137 126 164 200
Venezuela 21 89 213 451 1916 692 372 813 985 2183 5536 4435 2607

Centroamerica 287 517 234 258 366 434 488 445 589 686 880 2387 1358
Costa Rica 80 122 101 163 187 262 247 298 337 427 483 559 450
El Salvador 18 17 13 2 25 15 16 38 -5 11 8712 231
Guatemala 1560 330 76 48 91 94 134 65 70 77 35 673 147
Honduras 39 48 51 44 52 48 52 42 69 9 128 9% 230
Nicaragua -7 1 11 15 39 40 75 97 173 184 300

Paises del Caribe 237 289 382 701 866 477 1270 1502 1610 1514 2613 2431 3658
Belice 7 14 19 17 15 18 9 15 21 17 2 i8 3
Guyana 4 2 2 8 13 70 107 74 93 53 47 48
Haitj 5 10 9 8 14 3 -3 -3 7 4 4 11 30
Jamaica 53 -12 57 138 133 142 78 130 147 184 203 369 520
Repiblica Dominicana 39 106 110 133 145 180 225 207 414 97 421 700 1353
Trinidad y Tabago 33 63 14% 109 169 178 379 516 299 355 1000 732 633
Otros paises del Caribe 4% 106 40 288 377 49 512 530 648 764 920 554 1071

Paraisos fiscales 5204 3351 841 852 2490 3411 3585 2062 2236 3032 5284 7420 2236
Antillas Neerlandesas 2 7 17 32 33 40 11 22 10 11 103 151 70
Bahamas 11 37 25 .17 7 27 23 107 88 210 147 145
Barbados 7 12 82 1 7 14 9 13 12 13 15 16 15
Rermuda 3466 1272 -1007 819 2489 3321 2707 1079 1350 2100 1700 2400 184
Islas Caimén 1661 2073 79 49 9 27 675 532 490 410 2000 3500 1800
Panama 57 52 37 -18 .30 2 156 393 267 410 1256 1206 2

— — =

Fuente: UNCTAD, World Investment Report, 1993-2000,
a/  Cifras preliminares.
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Cuadro 4

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA

(Estructura porcentual)

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 @/

América Latina y e! Caribe 160.0 1060 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 100.0 100.0
Paises de la ALAD] 4717 €37 1030 799 756 755 T3 867 865 886 8713 834 920
Argentina -0.2 10.0 13.7 204 16.0 236 13.8 1.6 16.2 14.2 12.7 3.8 25.6
Bolivia 0.3 -0.1 -0.3 0.3 0.3 0.3 0.6 0.4 1.1 0.9 L3 1.3 1.
Brasil 112 255 169 10.0 6.4 8.9 6.5 8.6 16.7 229 27.1 386 34.7
Chile 2.1 1.2 172 6.6 4.1 4.0 5.2 9.1 9.0 10.1 7.5 6.3 10.2
Colombia 29 1.8 7.7 5.6 38 4.5 4.8 48 2.9 6.8 82 39 L5
Ecuador 0.7 0.7 1.t 0.9 0.6 0.5 23 18 1.4 1.1 1.0 1.1 0.7
México 29.6 227 42.4 293 312 279 336 36.5 29.0 20.0 18.5 13.9 12.4
Paraguay 0.0 0.1 0.2 0.8 0.6 0.8 0.4 0.3 0.3 0.5 0.4 0.6 0.3
Perj 03 0.2 08 0.5 0.0 0.7 34 10.2 6.1 7.0 2.5 26 23
Uruguay 0.5 0.4 0.5 0.3 0.2 0.1 0.9 G.5 0.5 0.3 0.2 0.2 02
Venezuela 0.2 0.8 2.8 3.0 12.6 39 1.9 2.7 3.0 4.8 8.0 6.0 29
Centroamérica 2.6 4.5 3.1 29 24 2.5 2.4 L5 1.8 1.5 1.3 3.2 1.5
Costa Rica 0.7 1.1 1.3 1.3 i2 1.5 12 LO 1.0 0.9 0.7 08 0.5
El Salvador 0.2 0.1 0.2 0.0 6.2 0.1 0.1 6.1 0.0 0.0 1.2 0.3
Guatemala 1.4 29 1.0 0.5 0.6 0.5 07 0.2 0.2 0.2 0.1 0.9 0.2
Honduras 0.4 04 07 0.5 0.3 0.3 03 0.1 0.2 0.2 0.2 0.1 0.3
Nicaragua 0.1 0.0 0.1 0.1 0.2 0.1 0.2 0.2 0.3 0.2 03
Paises del Caribe 22 2.5 51 7.8 5.7 27 6.3 5.0 4.9 i3 38 33 4.9
Belice 0.1 0.1 0.3 0.2 0.1 0.1 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0
Guyana 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 .3 0.4 0.2 0.2 0.1 0.1 0.1
Haiti 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Jamaica 0.5 -0.] 0.8 1.5 0.9 0.8 04 0.4 0.4 0.4 03 0.5 0.6
Repiblica Dominicana 0.8 09 1.5 1.5 1.0 1O 1.1 0.7 1.3 02 .o 0.9 1.5
Trinidad y Tabago 0.3 0.6 2.0 1.2 1.1 1.0 1.9 1.7 0.9 0.8 1.4 1.0 0.7
Otros paises det Caribe 0.4 0.9 0.5 3.2 2.5 -0.3 2.6 L.8 2.0 L7 L3 0.8 1.2
Paraisos fiscales 47.5 293 -11.2 95 163 19.3 7.9 6.9 6.8 6.6 7.6 10.1 2.5
Antillas Neerlandesas 0.0 0.1 0.2 0.1 0.2 0z 0.1 0.1 0.0 0.0 0.1 0.2 01
Bahamas 0.1 0.3 0.3 -0.2 . 0.0 6.1 0.1 0.3 Ud 0.3 0.2 0.2
Barbados 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 .0 0.0 0.0 0.0
Bermuda 317 111 -134 91 163 18.2 13.5 36 4.1 46 25 33 0.2
[slas Caiman 15.2 18.1 1.1 Q.5 -0.1 02 34 1.8 .5 0.9 29 4.7 2.0
Panama 0.5 -0.5 0.5 02 0.2 0.0 0.8 1.3 0% 0.9 13 1.6 G0

Fuente: UNCTAD, World Investment Report, 1993-2000.

a/ Cifras preliminares.
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Cuadro 5

CENTROAMERICA: INVERSION EXTRANJERA, CIFRAS ACUMULADAS 1970-1989

1970-1974 2/ 1975-1979 b/

Centroamérica 4473
Costa Rica 158.3
El Salvador 43.4
Guatemala 156.1
Honduras 242
Nicaragua 65.3

Centroamérica 100.0
Costa Rica 354
El Salvador 9.7
Guatemala 34.9
Honduras 54
Nicaragua 14.6

882.7

284.2
58.1
434.2
62.6
43.6

100.0

322
6.6
49.2
7.1
4.9

1980-1984  1985-1989  1970-1979  1980-1989
—— e ————— _—
Millones de délares
762 8 1403.0 13300 21658
267.7 434.7 442.5 702.4
30.7 36.2 101.5 1259
3979 686.7 590.3 1084.6
51.5 195.4 86.8 2529
108.9
Estructura porcentual
100.0 100.0 100.0 100.0
351 31.0 333 32.4
52 6.1 7.6 5.8
52.2 48.9 44.4 50.1
7.5 13.9 6.5 11.7
8.2

Fuente: CEPAL, scbre la base de cifras oficiales.

a/  Inversién extranjera.
b/ Inversidn extranjera directa,
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Cuadro 6

CENTROAMERICA: INDICADORES DEL AHORRO E INVERSION

{Millenes de ddlares)

Producto interno bruto
Costa Rica
El Salvador
Crustemala
Honduras
Nicaragua

Consumo total
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras

Nicaragua

Inversidn bruta fija
Costa Rica
El Saivador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Exportacién de bienes v servicios
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Importacién de bienes y servicios
Costa Rica
El Balvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Ahormro total
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Hoenduras
Nicaragua

Ahorro bruto
Costa Rica
E! Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Ahorre externo
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Inrversidn extranjera
Costa Rica
E! Saivador
Guatemala
Honduras
Niearagua

Inversién extranjera directa
Costa Rica
El Salvedor
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Inversién de cartera
Costa Rica
E! Salvadar
Guatemala
Honduras
Nicaragua

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979
55036 57697 60B9S 73332 89681 102077 123180 154071 167513 183533
9856 10329 11208 13354 13591 1 960.9 24126 3ov24 35232 40355
11329 11861 12637 14424 16659 1 884.1 23283 29416 ¥i27% 346316
19040 19848 21016 25693 31615 3646.0 4 3653 54805 60705 65030
691.0 7310 803.0 9125 10345 1 124.0 13480 1 669.5 19285 22515
7901 8349 8008 10736 15101 15927 18638 22431 2100.1 1 701.6
47240 49592 51785 61868 76418 28021 102564 123614 139558 154857
849.6 8880 0454 1091 14084 17029 19865 24947 29732 34284
9796 10247 10725 12223 14291 15648 19011 22323 2662.1 28433
16447 17273 18389 22003 26765 312512 36933 44810 51094 59196
5875 6135 669.0 749.0 239.0 10160 11560 | 365.5 1494.5 17315
662.6 705.7 652.6 S191 12338 13933 15195 1787.9 17746 15629
829.7 9057 9694 12475 17257 20327 25845 32179 35215 35820
1918 2284 2456 859 3834 4311 565.5 687.] 8112 1 056.0
1357 157.6 208.0 2256 3035 433.6 4674 624.1 7280 6083
2386 263.6 2725 3566 4679 3708 9002 L 0386 12177 12863
134.0 1265 1225 i62.5 2165 2380 2150 3353 466.0 5180
1295 [295 120.8 2070 3543 3591 3765 5126 298.6 113.4
13186 13446 16168 19723 235445 27908 35307 47057 46639 5404.2
2743 276.7 3388 4113 529.0 589.5 697.4 948.4 992.9 10865
2814 2922 3677 4321 3400 6226 8274 11227 946.7 12806
3336 3431 3972 536.5 708.4 920 941.7 13403 13037 14736
1975 2130 2305 2855 3280 3400 449.0 574.5 698.0 848.5
2112 219.6 2826 029 439.1 446.6 6150 7198 1226 7151
14331 13288 16169 21931 33366 33672 4013.0 51527 55047 59820
3408 3832 410.3 492.4 768.1 7359 8422 11164 1269.5 1 5009
278.1 357 3554 475.7 680.2 720.0 837.2 11023 12365 12865
3385 3711 3893 519.1 Bl14 8580 12041 1 439.0 16350 1 784.4
2450 2205 2245 3000 453.5 4450 516.0 4553 7775 931.5
2307 2383 2374 4059 643.4 5883 593.5 839.5 656.3 4787
8297 905.7 9694 12475 17257 20327 25845 32179 35213 35820
1918 2284 2456 2959 1834 431.1 565.5 687.1 8112 i 0560
1357 157.6 2080 2256 3035 4336 4674 624.1 728.0 6083
2386 2636 2.5 3566 4679 5708 9002 10386 1217.7 1286.3
134.0 1265 1225 162.5 2165 2380 2750 3555 466.0 5180
1295 1293 120.8 2070 3543 3591 3765 5126 293.6 1134
779.6 8105 911.5 11464 13263 1 405.6 20616 30457 27955 2 8689.5
1359 144.9 175.4 2393 1877 2580 4264 5717 550.0 6071
1534 1614 191.2 220.1 2368 3154 4272 7094 5258 6203
2593 2575 262.7 3680 435.0 5208 6720 999.5 9611 9334
103.5 1175 1340 1635 1455 108.0 1920 40 4130 520.0
1275 1262 148.1 154.5 271.3 199.4 344.3 455.1 3255 138.7
1884 2552 102 4 2831 8776 6878 4109 534.1 1 G94.5 7435
6.6 118.4 102.6 1121 2671 2178 W14 2256 363.2 558.2
6.8 i5.3 22 457 1353 95.2 <236 -374 2787 -32.2
8.0 482 103 -8.5 161.9 551 787 353 270.5 2056
67.5 264 16.0 380 1039 liz2.] 104.8 128.7 157.2 192.4
431 46.9 -173 5.8 9.4 197.5 471.6 181.9 249 -1802
82.9 783 613 983 1265 180.0 107.0 197.5 2178 1804
264 221 258 37 463 69.0 633 62.5 47.0 42.4
3.7 70 56 6.0 20.1 13.1 13.0 18.6 234 <10.0
9.4 286 159 34.8 474 300 12.5 91.5 1272 1170
8.4 7.3 30 66 -1.1 7.0 53 89 13.2 282
150 133 10.0 132 138 10.9 2.9 10.0 70 28
-1.1 7.0 18.3 197.5 2194 181.5

62.5 486 4335

13.0 186 234 -10.0

97.5 127.2 1170

-1t 7.0 33 89 132 282

100 10 238

Il -10.3 -1.8 4.0 -136 -24 17.9 93 360 0.3
0.4 -03 76 05 35 209
17.8 07 4.0 -57

.5 -100 94 <35 -13.6 -24 iR 53 117 53

06
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Cuadro é (Continuacién)

1980 1981 1982 1983 1584 1985 1986 1987 1988 1989
Producio intemo bruto 205700 200360 203928 216213 235197 264857 225189 226886 236780 249355
Costa Rica 4481.1  269.1 245L7 31115 36714 39231 44016 45330 46140 52253
E! Salvador 35740 34372 35216 39552 44380 53661 35831 41322 48938 51852
Guatemala 78794 86077 87174 90499 94703 111800 84245 70844 78416 83692
Honduras 25660 28195 29035 30770 33190 36395 38085 41525 46255 51670
Nicaragna 20695 24755 27986 24277 26211 23710 23011 27866 17032 988.9
Consumo total 178858 177023 179450 191483 209433 234167 193953 199120 210873 220153
Costa Rica 37537 20458 17149 23823 28230 29762 32548 34909 35676 40388
El Salvador 30670 31853 32565 36928 42081 51899 32651 39152 45846 49326
Guatemala 68433 77021 78245 81886 BSBLE 100733  T432 65555 72247 76705
Honduras 21055 2395 25340 27455 29510 31825 33465 354835 37765 43503
Nicaragua 21163 23726 25551 21391 23794 (9948 20978 24018 19319 10231
inversién bruta fija 37819 36317 32197 29550 32910 37379 29802 32697 37329 41406
Costa Rica 10708 6486 4981 5599 736.0 758.0 821.5 897.1 8735 10701
El Salvador 4850 466.3 4436 4596 508.6 6453 4702 5639 618.0 &90.7
Guatemala 12953 14432 13096 950.2 9124 12249 847.4 8753 10485 11501
Honduras 629.0 544.0 504.5 514.0 625.5 617.0 5225 566.0 T14.5 9420
Nicaragua 301.7 529.6 4639 473 508.5 4927 3185 3674 478.4 2876
Exportacion de bienes y servicios 56119 49997 44178 45416 47679 57357 49221 46229 51287 58760
Costa Rica 11865 11665 1t053 11213 12623 12053 13795 14339 135699 18211
El Salvador 12209 9170 802.1 9686 9654 11979 883.9 7847 7737 686.4
Guatemala 17476 14710 12887 L1758 12562 20680 13522 112283 12628 144835
Honduras 9555 892.0 774.5 805.0 853.0 9135 10125 9535 12160 16020
Nicaragua 501.4 3531 472 471.0 431.0 3510 2940 3280 306.3 3180
Importacion de bienes y servicios 68274 635821 52093 52722 58122 67305 51697 57352 67937 75450
Costa Rica 16499 12989 10338 11445 12472 12M1 13423 16213 16523 20238
El Salvador 11882 11545 10026 11830 12664 16038 10407 10786 10906 12284
Guatemala 19633 20315 16293 13171 14636 22469 12293 15794 17202 13809
Henduras 11305  1063.0 814.5 89935 10630 10870 10780 10725 13380 17145
Nicaragua 8955 10343 7282 7281 771.9 5188 4794 3834 9926 637.3
Ahorro total 37819 36317 32197 29550 32910 37379 29802 32697 37329 41406
Costa Rica [070.8 643.6 498.| 559.9 736.0 758.0 #21.5 897.1 8735 10701
El Salvador 4850 466.3 1436 4596 5086 6453 4702 5639 618.0 690.7
Guatemala 12953 14432 13096 950.2 9124 12249 847.4 8753 10485 11501
Honduras 629.0 544.0 504.5 514.0 6255 617.0 522.5 566.0 7145 9420
Nicaragua 301.7 529.6 4639 413 508.5 4927 318.5 3674 478.4 287.6
Ahorro brute 26842 23337 24478 24730 235765 30600 31236 27766 25907 2920
Costa Rica 7214 650.3 676.8 7292 848.5 9469 11469 10420 10464 118364
El Salvador 506.9 251.9 265.1 262.4 2298 176.2 318.0 217.0 3092 2527
Guaternala 1 036.1 905.6 892.9 861.3 8885 11067 993.4 3289 616.8 698.7
Honduras 460.5 4230 369.5 3315 1680 4570 462.0 604.0 349.0 816.5
Nicaragua -46.8 1029 2435 288.6 2417 382.2 203.4 3848 -230.7 =342
Ahorro externo 15216 21268 15329 14233 17887 18056 11106 18225 17232 17586
Costa Rica 663.9 409.] 217 3126 255.] 291.1 160.6 376.4 303.5 4799
El Salvador -338 2507 119.9 1475 188.9 1887 17.3 68.0 129.3 3696
Guatemala 1633 5727 399.1 2239 3774 2463 116 4425 414.0 3671
Honduras 3168 302.7 2283 2319 374.2 308.6 224.6 2452 161.0 180.3
Nicaragua 4114 591.6 513.9 507.4 597.1 770.9 690.5 €90.4 TU54 361.7
Inversion extranjera 1705 184.0 116.4 1494 1229 1669 180.3 2829 516.4 2368
Costa Rica 48.1 66.2 26.5 55.3 52.0 65.2 574 75.8 1214 952
El Salvador 59 -5.7 -1.0 28.1 12.4 12.4 24.] 183 17.0 14.4
Guatemala 1107 127.1 771 45.0 38.0 61.8 68.8 1502 329.7 762
Honduras 5.8 36 13.8 210 20.5 27.5 300 386 48.3 510

Nicaragua
Inversién extranjera directa 1750 187.4 11838 1548 126.8 1716 183.9 2874 5173 2428
Costa Rica 526 69.6 289 60.7 559 69.9 61.0 803 1223 1012
El Salvador 59 57 210 28.1 124 12.4 24.1 18.3 17.0 14.4
Guatemala 110.7 127.t 771 45.0 380 61.8 68.8 150.2 3297 76.2
Honduras 53 -36 13.8 21.0 204 215 300 386 483 510

Nicaragua

Inversién de cartera 124 .8 24 26 -2.4 117 =399 182 -15.4 -378.4 BrrXil
Costa Rica 1220 24 -19 26 (.2 -135 -2.5 «6.0 -13.2
El Sabvador S0 1.0 0.1 3
Guatemala 3.9 03 05 0.1 96 276 -11.6 -16.0 3722 -63.9
Honduras 0.1 -G.3 0.2 0z -19 1.2 -1.0 06 0.2 2.1
Nicaragua

/Continda
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Cuadro 6 (Conclusion)
1950 1981 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 19998/
Producto interno bruto 209537 263698 300416 331162 36725.1 413699 436556 482582 525266 534351
" Costa Rica 57073 70899 $4909 95265 104500 115804 117064 127112 138866 151634
El Salvador 47558 52732 59053 68748 8054t 94573 102657 110839 119348 124102
Guatemala 76260 94812 104758 114634 129972 146792 156934 178006 194139 182578
Honduras 28623 3021.1 33417 34525 33909 39471 40355 46686 S2019% 53743
Nicaragua 22 15044 18279 17989 18329 19060 19547 19938 20893 22494
Cansume total 184189 236472 271151 205380 327386 368371 396142 433975 465969 46887.1
Costa Rica 45420 59800 70817 BOI91 8821 96032 100524 107560 114447 115575
El Salvador 46992 51624 57764 66117 76956 90861 100264 1061695 112638 119005
Guatemata 68925 85000 95823 104057 118992 133751 144515 163686 176055 165987
Honduras 22831 23685 26113 26054 24547 28744 29857 34377 40101 43070
Nicaragua 22 16363 20633 1892 18770 18982 20982 22183 22729 25234
Inversién bruta fija 34989 41000 54772 63951 67788 76014 72750 86537 103018 108804
Costa Rica 12779 £2772 16723 19426 20354 22363 20474 23464 29154 30140
El Salvador 6522 7992 10144  §2229 14876 17699 16226 17819 19755 20044
Guatemala 9900 11546 16338 18441 18489 21306 2091% 26001 32317 32698
Honduras N 5783 5733 746.9 994 4 9528 9465 9689 11977 14677 16017
Nicaragua 0.5 2957 404 .8 391.2 454.1 518.1 5442 6376 715 990.4
Exportacién de bienes y servicios 54050 63517 71975 84122 94569 115837 121033 139688 163537 177861
Costa Rica 19513 24087 30229 34532 37552 44004 46562 S$2175 66641 81828
Fl Salvador 8825 9077 950,01 13306 16081 20463 21636 26700 30042 31208
Guatemnata 15057 16734  1840%F 20722 22925 282701 27950 31963 35278 34709
Honduras 10648  E0430 10750 11974 13509 17248 18907 21482 23562 22470
Nicaragua 0.6 3249 3093 358.8 4503 585.1 59738 736.7 761 4 764.5
Importacién de bienes y servicios 67845 82329 103646 117569 130544 150310 154880 178286 210607 219110
Costa Rica 23454 26589 34156 40711 43425 47288 S0684 57209 70651 72422
El Salvador 14858 16094 19154 23448 28357 35709 34833 38784 44213 46295
Guatemala 18096 20477 28664 29915 32326 37330 35440 42002 50966 49972
Honduras (1434 11352 12123 15089 16907 18977 20971 24191 28131 30085
Nicaragua 1.0 781.7 9550 840.5 9530 L1007 12952 16099 16647 20336
Ahorro total 34989 41000 54772 63951 67788  T6014 72750 86537 103018 108304
Costa Rica 12719 12772 16723 19426 20354 22363 20474 23464 29154 30140
El Salvador 652.2 7992 10144 12229 14876 17699 16226 17819 19755 20044
Guatemala 9900 11546 16388 18441 1B480 21306 20019 24801 32317 32698
Honduras 578.3 573.3 746.9 994 .4 952.8 946.5 9689 11977 F467.7 16017
Nicaragua 0.5 2957 404.8 391.2 454.1 518.1 5442 6376 1S 990 4
Ahorro brato 25347 27225 29266 35781 39865 47328 40415 48607 59296 65680
Costa Rica 11653 11099 14091 15075 16379 19772 16539 19552 24419 36059
El Salvador 56,6 1108 1289 263.1 358.5 3711 2393 467.0 6710 509.7
Guatemala 7335 9811 8936 10576 10980 13041 12420 14320 18084 16591
Honduras 579.2 652.6 730.4 8471 9361 10727 10498 12309 11918 10673
Nicaragua 00 -1319 2354 973 441 78 1435 2245 -183.5 .274.0
Ahotro externo 16634 (5660 27362 27098 2502 20922 18992 22886 25627 32648
Costa Rica 4940 99.2 4068 6793 52011 357.3 264.0 4797 5194 7163
El Salvador 260.8 2124 1953 1182 179 261.6 169.3 64.6 78.7 2420
Guatemala 232.9 183.7 7059 701.7 700.2 5111 390.8 634.5 9972 10151
Honduras 186.4 2134 2082 3272 3518 176.9 1939 182.5 1478 1995
Nicaragua 4893 8523 11300 883.4 911.5 7853 BB1.4 927.3 8196 10919
Inversion extranjera 2534 3408 3938 493.0 4336 551.5 685.0 B46.8 26661 15349
Costa Rica 160.4 172.8 2218 2432 2019 331.4 4212 4025 606.9 6145
El Salvador 1.9 252 15.3 16.4 590 11037 2285
Guatemala 476 90.7 94.] 1425 652 75.3 76.8 24.5 6728 154.6
Honduras 435 52t 476 52.1 45 69.4 90.0 127.7 99.0 2373
Nicaragua ; 15.0 38.8 400 75.4 97.0 173.1 183.7 300.0
Inversién extranjera directa 2555 388.4 4250 497.7 4443 557.0 690.7 §512 26709 15427
Costa Rica 1625 1784 226.0 2467 2976 3369 426.9 406.9 611.7 6195
El Salvador 1.9 252 153 16.4 590 11037 2313
Guatemala 476 90.7 94.1 142.5 652 75.3 76.8 84.5 67238 154.6
Honduras 435 52.1 416 52.1 41.5 694 20.0 127.7 99.0 2373
Nicaragua 420 420 400 400 75.4 970 173.1 183.7 300.0
Inversion de cartera 49,4 582 56 81.5 44.1 -19.5 -3.5 428.0 3756 176.0
Costa Rica -28.2 -13.0 -17.% -39 46.8 248 215 76.7 -79.9 322
El Salvador 1110 2215 733
Guatemnala 213 71.1 11.4 85.4 27 79.6 54.0 90.4
Haonduras 0 0.1 0.1
Nicaragua 53 18.0 1647 -128.2 -19.9

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales,

&/ Cifras preliminaces.
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Cuadro 7
CENTROAMERICA: INDICADORES DE AHORRO E INVERSION

{Porcentajes)

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1584

Inversién extranjeraPIB 15 14 1.0 13 14 18 0% 13 13 16 08 09 06 0.7 0.5
Costa Rica 27 21 23 28 29 35 26 220 13 11 i 25 11 1.8 14
El Salvador 03 06 0.3 04 12 07 06 06 07 03 02 02 00 0.7 0.3
Guatemala 15 14 0.8 1.4 15 22 03 18 2i 1.7 14 135 09 0.5 0.4
Honduras 12 10 0.4 07 01 06 04 05 07 13 02 01 05 0.7 0.6
Nicaragua 1.9 1.6 1.2 12 0.9 0.7 0.7 04 03 02

Inversidn extranjera/

ghorro total 100 86 6.3 79 73 89 41 6! 62 30 45 51 36 5.1 3.7
Costa Rica 13.8 97 105 127 121 160 112 91 58 40 45 102 353 9.9 7.1
El Salvador 27 44 32 27 66 30 28 30 32 -6 12 -12 .02 6.1 2.4
Guatemala 123 108 58 98 101 140 14 94 104 91 85 88 59 47 4.2
Honduras 63 58 2.4 41 05 29 1% 25 28 34 09 07 27 4.1 33
Nicaragua 116 103 83 64 39 30 34 20 23 25

Inversion extranjera/

cuenta corriente 440 307 599 347 144 262 260 370 199 243 112 387 76 105 6.9
Costa Rica 345 187 251 336 173 317 311 277 129 16 72 162 98 177 20.7
El Salvador -544 438 -TI.7 131 149 138 551 -49.7 84 311 -175 -23 -038 19.1 6.6
Guatemala 3675 593 1544 4094 465 1227 159 2762 470 569 678 222 193 201 101
Honduras 124 277 188 174 -11 62 51 69 84 147 18 -12 60 9.1 3.5
Nicaragua 348 284 -578 138 51 55 271 55 281 16

Inversidn extranjera

directa/PIB .. 01 01 13 13 10 09 09 06 0.7 0.5
Costa Rica .. 20 14 11 1.2 26 12 20 1.5
E! Salvador .. 06 06 07 -03 02 02 0.7 0.3
Guatemala 1.8 2.1 1.7 1.4 L5 09 0.5 04
Honduras e =01 0.6 04 0.5 0.7 1.3 02 -0i 0.5 0.7 0.6
Nicaragua 04 03 02

Inversion extranjera directa/

ahorro total e =01 0.3 0.7 6.1 62 51 46 5.2 3.7 5.2 39
Costa Rica 9.1 60 4.1 4.9 10.7 58 10.8 7.6
El Salvador 28 30 32 -16 12 -12 -02 6.1 24
Guatemala 24 104 91 8.5 88 59 4.7 4.2
Honduras . 05 29 19 25 28 54 6o -07 27 41 33
Nicaragua 2.0 23 25

Inversién exiranjera directa/

cuenta coriente e =01 1.0 45 370 200 244 115 38 7.8 10.9 7.1
Costa Rica we 277 134 78 79 170 106 194 223
El Salvador .. =351 497 84 311 -175 -23 038 191 6.6
Guatemala .. 2762 470 569 678 222 193 201 101
Honduras e =1 6.2 5.1 69 84 147 1.3 -12 860 9.1 5.5
Nicaragua 55 281 -16

fContinda



100

Cuadro 7 (Conclusidn)
1985 1936 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 19994/
Inversidn extranjera/P1B 06 08 1.2 22 09 12 13 13 1.5 12 13 16 18 5.1 29
Costa Rica L7 13 1.7 26 18 28 24 26 26 28 29 36 32 44 4.1
El Salvador 02 07 04 03 03 00 05 03 02 .. 0.5 9.2 1.8
Guatemala 06 08 2.1 42 09 06 10 09 12 05 05 05 05 3.5 0.8
Honduras 08 08 0.9 0 10 15 1.7 14 13 1.2 18 22 27 1.9 4.4
Nicaragua a8 22 22 40 50 87 8.8 133
Inversion extranjera/
ahorro total 45 6.0 87 138 57 72 83 12 17 65 13 94 98 259 14l
Costa Rica g6 70 84 139 89 126 135 133 125 143 148 206 172 208 204
El Salvador 19 51 32 28 21 03 32 15 13 .. 33 559 114
Guatemala 50 81 172 314 66 48 79 57 17 35 35 37T 31 208 4.7
Honduras 45 57 68 68 54 75 91 64 52 44 73 93 107 67 148
Nicaragna 37 99 88 146 178 271 258 303
Inversion exiranjers/
cuenta corriente 92 162 155 300 135 152 218 144 182 175 264 361 374 M0 470
CostaRica 224 357 2001 400 198 325 1742 545 358 561 928 1596 839 1168 858
El Salvador 66 1393 269 131 39 0.7 119 78 139 e 913 14024 944
Guatemala 25.1 3909 339 796 208 204 4294 133 203 93 147 197 133 675 152
Honduras 89 134 157 300 283 233 244 160 159 118 392 464 T0.0 670 1189
Nicaragua 13 44 44 96 110 187 224 275
Inversién extranjera
directa/PIB 06 08 13 22 w0 12 - s 14 15 12 13 16 18 51 29
Costa Rica 1.8 i.4 1.8 27 1.9 28 2.5 2.7 2.6 2.8 29 36 3.2 4.4 4.1
El Salvador 0.2 0.7 0.4 0.3 0.3 . 0.5 03 0.2 . s . 0.5 92 1.9
Guatemala 0.6 0.8 2.1 4.2 0.9 0.6 1.0 0.9 1.2 0.5 05 0.5 0.5 33 0.8
Honduras 0.8 0.8 0.9 1.0 1.0 1.5 1.7 14 L5 1.2 1.8 22 27 1.9 4.4
Nicaragua 28 23 22 22 40 50 87 88 133
Inversién exiranjera directa/
ahorro total 46 62 88 139 59 73 65 T8 78 66 73 95 9% 259 142
Costa Rica 9.2 7.4 9.0 14.0 95 127 140 135 127 146 15! 209 173 210 206
El Salvador I.9 5.1 3.2 28 21 0.3 3.2 1.5 1.3 33 559 115
Guatemala 50 81 172 314 66 48 79 57 77 35 35 37 31 208 47
Hooduras 4.5 5.7 6.8 6.8 5.4 7.5 o 6.4 5.2 4.4 7.3 93 107 6.7 148
Nicaragua 142 104 102 88 146 178 271 258 303
[nversién extranjera directa/
cuenta corviente 95 166 158 300 138 154 249 155 184 178 266 364 372 1042 473
Costa Rica 240 380 213 403 21.1 329 1798 555 363 572 943 1617 84.8 1178 865
El Salvador 66 1393 269 131 39 07 119 78 139 .. 91314024 956
Guatemala 251 3909 339 796 208 204 494 133 203 93 147 197 133 675 152
Honduras 89 134 157 300 283 233 244 160 159 118 392 464 0.0 67.0 189
Nicaragua 49 37 45 44 96 1No 187 224 273

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

o/ Cifras preliminares.
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Cuadro 8
ESTADOS UNIDOS: FLUJOS DE INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR

{Millones de délares)

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984

— — e
Todo el mundo 7589 7617 7746 11353 9052 14244 11949 11893 16056 25222 19222 9624 1078 9525 13045
Paises desarrollados 5212 5433 5681 9987 10669 7699 8919 7866 10555 18191 17893 5965 2423 9253 9699
Paises en desarroilo 1717 156t 1612 715 2732 6815 3050 4192 5587 6967 1150 2993 -1494 121 4015
América Latina 1032 1069 917 1646 3353 2866 1762 3949 4014 3362 2833 -197 -4079 .2637 992
Argentina 67 67 40 11 8 30 211 106 138 419 680 308 163 79 54
Bolivia D) (D) -1 6 -1l 6 -8 6 31 10 25 39 5t 11 -1
Brasil 237 222 429 702 868 836 838 391 1213 350 338 521 1208 232 477
Chite -6 .19 .95 1 144 113 9 25 33 92 253 309 109 -183 1
Colombia 9 68 -15 -4 16 32 7 58 76 134 106 154 444 386 -
Ecuador 4 11 47 9 102 -118 26 -8 27 24 19 48 79 49 -67
Haiti -1 ) -1 1 (D) (D) -1 1™ 14 3 102 2 3 4
México 158 63 189 225 475 346 223 200 414 828 1461 951 107  -491 204
Panams 139 190 .16 199 55 302 49 189 107 359 227 536 400 514 -120
Paraguay ] 2 5 O ® D @O 12 2 -17 10 6 3 -19 2
Pert 23 S 43 93 119 326 155 35 45 324 131 264 193 33 -84
Repiiblica Dominicana 10 1 4 2 3 12 (D) 4 29 61 6 51 28 60 10
Uruguay 6 $ © D 4 6 -1 1 15 21 36 18 .36 24 -26
Venezuela 52 38 27 .122 247 280 379 278 Il6 12 73 343 402 -476 53
Centroamérica 27 51 26 33 106 2 26 10 36 101 177 722 -19 1
Costa Rica 4 9 »n 2 30 8 66 g 14 4 64 52 M 3 -3
El Salvador *) 4 2 7 9 15 8 2 16 ™ 6 7 220 6 -1
Guatemala 8 4 38 18 29 10 41 16 7 36 33 5 » 21 37
Honduras 9 I 1 ¢ 23 2 -6 14 7 51 73 39 33 -33 71
Nicaragua 6 1 -9 6 15 1 -3 6 6 -30 1 6 13 -2 7
Otros 322 326 341 500 198 893 1105 2717 1798 752 771 3744 6992 2164 379
Bahamas 45 43 79 %% 134 -1l 283 65 545 735 452 294 104 604 253
Barbados 3 3 6 2™ -i 1™ 2 3 8 2 4 6 -8
Bermuda 0 4 81 139 1818 718 871 1870 1384 858 967 693 945 62 1178
Jamaica 116 110 6 .5 5 46 T8 6 47 25 99 22 24 -83 57
Antillas Hoiandesas @ 4 112 29 125 .56 -7 493 33 -1255 -2636 -2970 -8620 -3030 -1931
Trinidad y Tabago D) 64 18 153 8 87 65 280 87 45 17 18 97 73 2202
Islas caribefias del
Reino Unido 0 0 0 0 0 0 0 -4 5 274 488 233 595 648 1149
Los demds 118 24 39 8 78 110 30 19 39 17 -166 -148 115 -174 -3
Africa 434 231 197 -453 134 216 371 238 437 499 635 434 587 52 39
Medio Oriente 38 -250 38 -1098 -6661 2393 757 311 49 1946 -3158 232 195 1305 518
Asia y ¢! Pacifico 289 511 459 620 709 1340 160 176 641 1161 839 2523 1803 1401 2109
No clasificados 660 623 454 651 1115 -270 20 165 .86 64 179 667 149 151  -669

fContinba
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Cuadro 8 (Conclusién)
1985 1986 1987 1988 1989 1990 199F 1992 1993 1954 1995 1995 1997 1998 1999
Todo el mundo 13388 19641 30154 18599 37604 30982 32696 42647 77247 73252 92074 84 426 95769 134083 138510
Paises desarroliados 8792 11480 20335 12901 27029 17972 21601 23629 52732 43855 69804 52172 59658 106544 102 002
Paises en desarrollo 4395 8681 10244 6275 10359 13114 10943 18273 24167 29190 22686 30803 35629 26908 35959
América Latina 4128 7574 8598 6460 9094 10141 7194 12751 16895 17710 16040 18138 21539 16830 19522
Argentina 27 13 9] 50 379 367 558 LO7Y 1455 2048 371 1701 1252 17140
Bolivia 22 g8 38 .68 61 18 52 -4 66 15 123 153 297 1 -158
Brasil 156 255 F185 2151 3014 876 890 2054 3263 3338 6954 4159 7138 4834 455
Chile 93 130 142 273 583 520 174 106 198 1875 1291 1860 926 448 604
Colombia 380 227 -160 -1045  .152 77 33 406 4 33 164 120 746 21 450
Ecuador 31 137 72 47 41 32 49 12 255 218 113 32 -269 187 191
Haiti 3 2 6 -7 5 5  -l6 10 3 3 -6 3 10 ) (D)
México 226 339 393 750 1652 1926 2321 1320 2516 4457 2983 2405 559 4718 5335
Panamé .56 259 937 125 430 612 527 67T 668 773 181 920 354 718 1803
Paraguay & 4 3 -1 -6 2 2 2 i5 20 -4 22 43 58 23
Per 212 108 A5 .45 102 B3 a4 3 8§ 283 334 700 241 a8 452
Repiblica Dominicana 20 S5 82 16 (@ (O 143 131 217 -15 69 66 91 77 288
Uruguay -5 17 10 -0 -2 9 91 81 12 Dy (D 39 77 86 39
Venezuela -189 554 30 -278 32 177 1245 692 555 1021 654 775 668 668 980
Centroamérica -161 <36 7 118 75 77 90 157 40 265 274 476 485 957 224
Costa Rica -32 17 36 36 31 43 37 2147 38 194 271 362 316 599 456
El Salvador -2 2 ™ 7 14 21 3 1 22 23 .28 42 46 323 153
Guatemala 220 65 -6 13 14 10 -6 5 31 16 36 100 24 76 9
Honduras -111 4 2 55 11 3 2 -16 -51 32 £ 26 43 -61 -27
Nicaragua 4 25 47 7 5 @ 32 m O O (D -2 56 20 10
Otros 4643 6198 6103 4437 4365 5359 1450 6866 8014 3666 262 6343 3435 2753 751
Bahamas .54 819 20 470 61 32 -5 510 S08 §2 537 55 2323 980 387
Barbados 59 74 & 134 37 11 41 156 132 65 248 164 -39 132 42
Bermuda 325 1338 2795 621  -502 1431 2797 2828 3995 897 275 3170 589 1352 5122
Jarnaica -27 27 23 14 277 283 144 137 173 210 116 292 264 169 344
Antillas Holandesas 3882 519) 3114 3526 3814 3885 695 3572 2334 1112 43 751 -1176 -39 1
Trinidad y Tabago -121 88 28 18 (D) (D) <2 55 122 77 151 50 <214 395 85
Islas caribefias del
Reine Unido 697 456 342 2291 817 363 .551 -87 125 1386 50 1847 4062 1913 2394
Los demas -18 73 15 -19 57 281 -89 -305 625 -133 -84 124 272 -189 -80
Africa 9 149 252 465 -179 528 35 202 765 502 63 1484 2138 3241 353
Medio Oriente -81 66 157 321 -473 515 S21 845 775 09 879 467 619 2150 1417
Asiay el Pacifico 339 1190 1237 601 1917 2986 3263 4879 5732 10269 5704 10714 11333 4687 14 667
No clasificados 201 520 425 .577 216 -104  I52 745 348 207 416 1451 482 631 549

Fuente: Departamento de Camercio, Oficina de Analisis Economico, Divisién de Inversion Internacional.

Nota: A diferencia de las cuentas de transacciones internacionales, los flujos de ingresos y capitales se muestran sin ajustes a costos corrientes, y los

ingresos son netos de impuestos retenidos.
(*) Signtfica menos de $500 000 (+/-).
(D) Significa que la informacitn se suprimi6 para evitar desplegar informacion de empresas individuales.
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Cuadro 9
ESTADOS UNIDOS: ACERVOS DE INVERSION DIRECTA EN EL EXTRANIERO A COSTOS HISTORICOS

(Millones de dolares)

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1917 1978 1979 1880 1981 1982 1983 1984

Todo el myndo 75480 82760 89878 101313 110078 124050 136809 145990 162727 187858 215375 228348 207752 212150 208093
Paises desarrobados 51819 56950 62060 72214 82895 90695 100304 110120 121230 139477 158214 167439 154379 (58680 161 063
Paises en desarrollo 19192 20719 22274 22304 19848 26288 29313 31800 37584 44680 53206 56163 48059 47 146 51832
América Latina i2961 14013 14897 16484 19527 22167 23934 27514 31770 35220 38761 38838 28161 25631 26 549
Argentina 1022 1089 1128 1144 138 1154 1366 1262 1420 1849 2540 2757 284 2697 2735
Bolivia iy 115 14 105 94 100 92 117 90 99 i24 163 147 158 163
Brasil 1526 1745 2180 2885 3760 4579 5416 5695 6961 7298 7704 8247 9290 9154 9425
Chile 758 73¢ 642 643 287 174 179 159 185 280 536 847 3t 160 162
Colombia 584 650 635 608 617 648 654 662 748 893 012 t 176G 1769 2135 2150
Ecuador 147 268 314 303 400 282 309 247 277 303 322 26 388 443 72
Haiti 13 14 13 14 14 13 12 14 15 20 34 3 19 16 20
Meéxico 1912 1980 2161 2379 2854 3200 2976 3201 3633 4481 598 6979 5019 4516 4829
Panamé 1190 138G 1352 1549 1604 1907 1961 2442 2557 2921 3170 3785 4413 4 863 4460
Paraguay 18 20 24 (D (D 3 M (D 56 45 55 66 57 39 32
Peru 744 728 769 859 900 1221 I 364 1164 1210 1534 1665 I 925 1990 2082 2003
Republica Dominicans 144 155 15¢ 181 204 222 235 243 277 251 316 369 188 246 236
Uruguay 1033 Dy (D) (D) (D) D) i) 66 g1 103 141 £59 14 100 87
Venezuela 2241 2199 2172 2051 1804 1872 1506 1560 1793 1806 1908 2252 2631 1708 1752
Centroamérica 540 590 563 579 685 06 679 677 723 828 1014 1010 738 7 814
Costa Rica 103 124 146 131 161 169 103 178 195 239 03 254 142 169 164
El Salvador 53 57 55 62 1 86 o5 79 98 98 105 [i2 9% 102 %6
Guatemala 158 160 122 141 170 159 200 155 147 188 220 234 233 213 244
Honduras i5t 162 £63 163 186 184 T 157 [64 213 288 327 247 215 286
Nicaragua 75 87 77 82 97 108 104 108 e 88 89 83 20 18 24
Qtres 2122 2340 2671 3184 5166 6036 7185 1000% {1744 12509 12234 B8BO1 1777 -3403 -2 691
Bahamas 408 450 53 632 766 763 1049 997 1527 22682 272 3009 3121 3720 3345
Barbados 9 12 18 1] 20 i9 20 26 28 32 40 42 55 62 54
Bermuda 242 283 364 504 2286 2999 3269 7 HE 9099 9961 11045 1039 11519 11 400 13322
Jamaica 507 618 624 613 609 654 578 378 333 308 407 429 386 306 250
Antilias Holandesas 202 244 349 378 253 197 191 =792 -830 2087 4336 -Ti43 -19756 -22169 23891
Trinided y Tabago 198 262 280 433 549 656 721 o1 885 930 951 @33 931 862 663
Islas caribefias del
Reino Unido 336 340 677 99 576 1425 2050 3198
Los demas 556 a71 505 599 683 748 757 385 362 426 436 563 542 366 368
Afica 2427 2644 2835 2376 2233 2414 2775 207t 2546 3033 3778 4206 4206 4223 4 630
Medio Oriente i545 1289 1326 226 6432 4040 -3301 3287 2946 -99% 2163 2001 3550 4470 4979
Agsia y el Paclfico 2260 2772 3216 3BIB 4519 5747 5904 5503 6214 7427 8565 11117 12142 13 422 15674
No clasificados 4469 5091 5545 4619 7333 7067 V192 4070 3913 3700 3955 4747 5344 5724 5198

JContinuacion
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Cuadro 9 {Conclusién)

1585 1986 1987 1588 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Todo el mundo 23R 365 270472 326253 347 179 381 781 430521 467 844 502063 564283 612893 699015 795195 871316 1014012 1132622
Paises desarrollados 177 102 201233 245226 260770 289455 325886 351 166 363 147 409763 430692 495754 350990 593682 717389 765253
Paises en desarrollo 55889 64799 77251 B3282 89364 102100 113994 133785 (51087 177795 199643 239510 273882 293308 363 337
América Latina 30417 39318 S0047 55411 62145 71413 77677 91307 100482 116478 131377 155925 180818 200477 223182
Argentina 2698 2931 2818 2682 2215 2531 2831 3327 4442 5692 7660 T893 10980 12834 14187
Bolivia 201 233 195 128 184 196 185 122 191 174 300 2352 248 311 204
Brasil 9110 9498 11128 12767 14025 14384 14957 16313 16772 17885 25002 29105 35778 38195 35003
Chile 255 473 617 088 1412 1896 2069 2544 2749 5062 6216 8156 9148 9 351 9886
Colombia ZI88 3332 3148 2331 1660 1677 1876 3053 2930 3463 3506 353 4097 3732 4029
Ecuador 352 410 413 437 301 280 121 295 555 784 885 922 838 19017 1202
Haiti 24 27 33 26 26 32 12 31 30 18 14 i4 24 (D) 56
México 5417 5060 5434 6312 8264 10313 12501 13730 15221 16968 16873 1935t 24050 28396 34265
Panami 3069 5227 6294 6489 8913 G289 10484 11038 12043 11905 {5123 16335 22016 25982 33429
Paraguay 38 42 45 44 42 44 46 49 64 &7 83 106 146 204 229
Perii 1368 1239 [14F 1124 813 599 492 620 622 971 1335 2281 2147 2088 2532
Repiiblica Dominicana 227 220 185 183 o) 529 661 779 1039 266 330 400 488 653 952
Uruguay 93 112 127 116 101 95 R4 261 285 (D) 345 419 494 578 614
Venezuela 1562 1920 2045 1714 932 1087 1427 1972 2362 3087 3534 4474 5339 5729 6750
Centroamérica 607 564 704 814 658 733 942 m 701 1093 1460 1938 2426 3328 3 044
Costa Rica 123 127 161 196 213 251 417 274 298 607 921 1223 1529 2080 i 646
El Salvador 77 55 54 61 &7 50 83 83 105 146 150 175 219 569 722
Guatemala n 175 165 183 111 130 107 113 139 200 233 331 358 405 453
Honduras 169 165 183 238 251 262 255 239 159 140 68 129 183 1% 56
Nicaragua 27 42 141 136 16 D) 80 (D) (D) o 88 80 137 157 67
Otros 2208  BO30 15758 19256 22599 27728 28643 36462 40475 49023 48607 60748 62598 68079 76800
Bahamas 3796 2050 3766 4462 4577 4004 3864 4167 3138 2808 1768 1876 1569 160 1065
Barbados 92 204 181 314 141 252 291 340 47 391 698 848 787 950 1131
Bermuda 13343 15717 19166 18916 18297 20169 22262 26736 28666 28335 28374 37090 38071 40403 45959
Tamaica 107 80 71 111 383 625 763 892 1049 1167 1287 1583 1952 2 100 2 469
Antillas Holandesas -19878 -16074 -13137 -10078 -8378 -43501 -5072 -1989 62 6739 6835 7597 4415 437 4177
Trinidad y Tabago 474 412 394 400 (o 485 510 565 691 529 673 786 639 t 005 1094

Isias caribefias del
Reine Unido 3B65 4347 4961 4768 6123 5929 5397 5401 5544 7858 8358 10121 14044 18203 19 948
4067 385 369 343 1456 765 628 350 97% 1176 614 846 1122 886 757

Los demis
Adi 4740 47245 4567 4285 3237 2875 3559 3590 4569 4628 4595 6667 5831 11865 13632
1CH

Media Qriente 4554 4876 4225 3923 3518 3959 4963 STF59 6571 6367 7198 8294 R8¢ 10632 11137
Asia vy el Pacifico 16178 16356 18312 19663 20464 23853 27795 33129 39465 50322 56473 69024 75397 70334 L5386
No clasificados 5378 4440 37T 3127 2962 2335 2684 3131 31433 4406 3618 4295 3752 3315 3832

Fuente: Departamento de Comercio, Oficina de Andlisis Econdmice, Division de Inversion Internacional,
(*} Significa menos de §500 0G0 (+/-).
(D) Significa que la informacion se suprimié para evitar desplegar informacion de empresas individuales.
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Cuadro 10

CENTROAMERICA: FINANCIAMIENTO DEL DEFICIT DE CUENTA CORRIENTE DE LA BALANZA DE PAGOS

— —— .
1980
Centroamérica
Balance et cuenta corriente -1 521.6
Baiance de transferencias corrientes 3220
Cuenta financiera y de capital &/ 211
Inversién directa en la economia
deciarante 1750
Otros capitales -153.9
Costa Rica
Balance en cuenta corriente -663.9
Balance de transferencias comientes 14.5
Cuenta financiera y de capital a/ 304.4
Inversion directa en la economia
declarante 526
Otros capitales 251.8
El Salvador
Balance en cuenta corriente 338
Balance de transferencias corrientes 523
Cuenta financiera y de capital o/ -287.7
Inversion directa en 1a economia
declarante 59
Otros capitales -293.6
CGuatemala
Balance en cuenta coriente -163.3
Balance de transferencias corrientes 109.3
Cuenta financiera vy de capital a/ -162.0
Inversion directa en la economia
declarante 110.7
Otros capitales -272.7
Honduras
Balance en cuenta corriente -316.8
Balanice de transferencias corrientes 215
Cuenta financiera y de capital a/ 1984
Inversion directa en la economia
declarante 58
Otros capitales 1926
Nicaragua
Balance en cuenta corriente -411.4
Balance de transferencias corrientes 1239
Cuenta financiera y de capital o/ -32.0
Inversion directa en la economta
declarante
Otros capitales -320

1981

21269
276.1
934.8

187.4
1474

-405.1
271
374

69.6
=322

-250.7
60.4
129.0

-5.7
134.7

-572.7
90.9
1149

127.1
-12.2

-302.8
274
2110

-3.6
2146

-591.6
70.3
442.5

442.5

{Millones de dblares)
1982 1983
-1532.8 -14234
3825 3294
532.3 321
118.8 154.8
413.5 -122.7
2717 3126
309 36.3
-62.6 -70.9
289 60.7
«91.5 -131.6
1199 -147.5
2074 151.5
77.2 365
-1.0 28.1
78.2 84
-399.1 -2239
627 30.6
-6.8 150.7
77.1 45.0
-83.9 105.7
22282 2320
300 31.7
152.8 114.8
13.8 21.0
139.0 938
-3139 5074
51.5 793
37,7 -199.0
LT 41990

1984

-1788.8
354.2
75.7

1268
=511

-251.1
40.9
-226.0

559
-281.9

-138.9
172.6
-19.2

12.4
-3L.6

-377.4
287
-99.9

38.0
-1379

-374.3
222
2759

20.5
2554

-597.1
89.8
144.9

144.9

—— ——

1985 1986 1987 1988 1989
18056 11107 -18225 -1723.3 -17586
13957 5588 8692 10156 11632
1126 8863 -158.1 2288 2327
1TL6 1839 2874 5173 2428
500 -10702 -4455 2885  -10.1
2911 -160.6 3764 3035 4799
536 713 1060 1304 1264
1440 2081 3155 393 222
699 610 803 1223 1012
2139 2651 3958 1616  -790
1887 4173 680 -1293  -369.6
1836 2493 3349 3455 4355
259  -1152 535  -548 2590
124 241 183 170 144
13.5  -1393 718 718 2446
2463 <176  -4425 -4140 <3671
197 751 1933 2243 2498
807 2617 1150 756 2830
618 688 1502 3297 762
1425 3305 -352 2541 2068
3086 2247 2452  -161.1  -1803
s71 508 1112 1854 1826
1365 125 626 -47.6 -1875
275 300 386 483 510
1090 425 240 959 2385
709 -6905  -6904 7154 3617
$17 1123 1238 1300 1689
1749 3778 333 2949  -144.0
1749 3778 333 2949  -1440

/Continita
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Cuadro 10 (Conclusién)
= = = —  — -
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
— —————- — L= - - — - —
Ceniroamérica -1683.4 -15609 -27362 27098 -235012 -20922 -1899.2 .22882 -25633 -3270.7
Balance en cuenta coiriente 10105 11736 1591.8 17536 209.6 24152 23631 25578 30003 34354
Balance de transferencias corrientes 198 15708 13887 18250 13211 16232 18056 34142 28712 39589
Cuenta financiera y de capital a/ 2555 3884 425.0 497.7 444.3 5570 690.7 8512 26709 15272
Inversion directa en la economia
declarante -2357 11824 963.7 13273 8768 10662 11149 2563.0 2003 24317
Otros capitales
Costa Rica -494.0 -992 4068 -6793  -520.1 -3573 2640 4797 5207 6969
Balance en cuenta corriente 121.9 117.6 163.3 143.1 155.2 133.9 149.5 125.5 113.2 1022
Balance de transferencias corrientes 4714 262.0 543.8 703.1 4154 5369 186.5 695.7 3711 11770
Cuenta financiera y de capital af 162.5 1784 226.0 246.7 2976 336.9 426.9 406.9 611.7 619.5
Inversitn directa en 1a economia
declarante -209.9 836 3178 456.4 117.8 2000 2404 288.8 -240.7 3575
Otros capitales
El Salvador =2608 2124 <1953 -118.2 -17.9  .26l6  -169.1 -64.6 -78.7 2393
Balance en cuenta corriente 521.9 625.0 8521 10040 12385 13895 12545 13636 15003 15815
Balance de transferencias cormientes 287.9 64.6 61.3 176.9 130.9 408.2 334.0 427.2 3819 447.1
Cuenta financiera y de capital a/ 1.9 252 15.3 16.4 - - - 590 11037 21538
Inversidn directa en la economia
declarante 286.0 394 46.0 160.5 130.9 408.2 3340 3682 7218 231.3
Otros capitales
Guatemala -232.9  -183.7 7059 -70L7  -7002 <5101 3908 -6345 -9972 -1015.1
Balance en cuenta corriente 207.9 259,7 390.5 363.2 386.0 552.8 587.4 606.7 705.3 714.8
Balance de transferencias corrientes -10.¢ 815.1 692.3 901.4 693.9 3538 567.2 9216 12398 889.7
Cuenta financiera y de capital a/ 47.6 90.7 94.1 142.5 65.2 753 76.8 845 6728 154.6
Inversién directa en la economia
declarante -57.6 T24.4 598.2 7589 628.7 2785 490.4 837.1 567.0 735.1
Otros capitales
Honduras -186.4  -213.4 2982 -327.2 3515  -1769  -193.9 -1821 -1471 2276
Balance en cuenta corriente 144.7 1563 1759 2183 210.9 264.0 276.7 3120 487.5 736.9
Balance de transferencias corrientes -124.1 53.7 51.2 135.0 3310 2159 296.6 3693 288.4 436
Cuenta financiera y de capital a/ 43.5 52.1 47.6 52.1 41.5 694 90.0 127.7 99.0 2373
Inversién directa en la economia
declarante -167.6 1.6 3.6 82.9 289.5 146.5 206.6 2416 1894 206.3
Otros capitales
Nicaragua -509.3  -852.2 -1130.0 -8834 9115 -7853 -881.4 -927.3  -819.6 -10919
Balance en cuenta corriente 15.0 15.0 10.0 25.0 50.0 75.0 95.0 150.0 200.0 300.0
Balance de transferencias cormrientes -86.6 3754 40.1 -91.4 -250.1 108.4 421.3 10004 390.1 10015
Cuenta financiera y de capital a/ - 42.0 42.0 40.0 40.0 75.4 97.0 173.1 183.7 300.0
Inversibn directa en ta economia
declarante -86.6 3334 -1.9  -131.4 -290.1 33.0 3243 827.3 406.4 701.5
Otros capitales
— —r — . —— A = —— —— ]

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
&  Incluye errores y omisiones,
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Cuadre 11

ISTMO CENTROAMERICANO: EVOLUCION DEL VALOR AGREGADO DE LA

ACTIVIDAD MAQUILADORA Y ZONAS FRANCAS

Total

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

Total

Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Nicaragua

1990 199} 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1993 1999 2000 o/
—

Millones de dblares
131.0 1699 2155 3959 5789 5946 7683 10328 16411 30690 277716
949 1015 1193 1299 2093 918 1755 1643 5133 17762 12218
70.1 1084 1736 2135 2911 3379 3787 4563
36.1 68.4 96.2 1055 136.4 166.5 1756 2122 2849 2877 3738
904 1248 162.7 2037 3046 4360 5518 6235
60.6 69.0 746 1022

Tasas de crecimiento
29.7 26.8 837 46.2 2.7 292 344 58.9 87.0 9.5
7.0 i7.5 89 61.1 -56.1 91.2 64 2124 2460 -31.2
545 60.1 23.0 36.3 16.1 12.1 205
895 40.6 9.7 293 22.1 5.5 20.8 343 1.0 26.9
38.1 304 25.2 49.5 43.1 26.6 i3.0
13.9 8.1 37.0

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

8/ Cifras preliminares.
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nadro 12

CENTROAMERICA: EXPORTACION DE PRENDAS DE VESTIR
A LOS ESTADOS UNIDOS

1990 1991 1992 1993 1994 1995 19%6 1997 1998 1999 2000 a/
Millones de délares
Total b/ 7353 10524 15692 19631 23482 30270 36023 47299 5264.1 58588 66689
Costa Rica 177.4 433.3 5795 645.6 680.4 754.6 1006 845.2 821.2 8223 825.5
El Salvador 54.1 90.4 165.8 251.2 397.8 582.7 7216 10526 1171.0 13291 16021
Guatemala 191.0 331.3 453.3 547.1 593.1 683.5 798.1 963.9 11374 12344 148382
Honduras 1128 1962 3672 5083 6483 9322 12398 16862 19025 21959 24158
Nicaragua - 1.2 3.4 10.9 28.6 74.0 142.2 182.0 232.0 277.1 337.3
Tasas de crecimiento
Total 43.1 49.1 251 19.6 28.9 19.0 313 11.3 11.3 13.8
Costa Rica 14.8 33.7 il.4 54 10.9 -1.2 20.6 28 0.1 0.4
El Salvador 67.1 83.4 51.5 58.4 46.5 238 459 11.3 13.5 205
Guatemnala 73.5 36.8 20.7 8.4 15.2 16.8 20.8 18.0 8.5 20.6
Honduras 73.9 87.2 38.4 27.5 43.8 33.0 36.0 12.8 154 10.0
Nicaragua - - 183.3 220.6 162.4 158.7 92.1 28.0 27.5 9.4 21.7

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales del National Trade Data Bank, US Department of Commerce.

a/  Cifras preliminares.

b/ Se refiere a los capitulos 61 y 62, que incluye prendas de vestir y accesorios.



Anexo I

TRATAMIENTO LEGAL Y POLITICAS HACIA LA INVERSION EXTRANJERA

a los inversionistas de los
respectivos paises,

extranjeros, de
conformidad a esta ley.
No guedan incluidos bajo
la categoria de '
inversiones extranjeras
los fondos provenientes
en moneda extranjera de
libre convertibilidad que
envien los salvadorefios
residentes en ¢l exterior

inmuebles, derechos de
propiedad intelectual y
concesiones. Inversién
externa es toda operacion
que implique
transferencia de capital
exterior. Inversionista
externo es toda persona
fisica o juridica
legalmente registrada en

hondurefios residentes en
el exterior.

% Lainversién puede
ser realizada en: moneda
nacional o extranjera,
créditos, capitalizacién
de créditos,
capitalizacion de
utilidades y otras formas
de inversion,

Concepio Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua
Legislacion Los inversionistas nacionales | Existe la Ley de Existe una Ley de Existe una Ley de Existe Ia Ley de
y extranjeros se encuentran Inversiones para fomentar | Inversiones Extranjeras, | Inversiones aprobada en | [nversiones No. 344 y el
en igualdad de condiciones las inversiones nacionales | del afio 1998. 1692, Decreto reglamento
antg la constitucion. No y las extranjeras. No. 80-92. No. 74-2000 aprobados el
existe una ley especifica afio 2000, quedando
sobre inversiones derogadala Ley No. 127 del
extranjeras. Si existen 12 de abril de 1991.
disposiciones
constitucionales que
restringen la participacién de
los inversionistas extranjeros
en clertos sectores
econdémicos.
rDeﬁnicién de < No hay definicién Agquellas inversiones en | Inversion es toda % Todo aporte de % Esla que se realiza
inversion expresa de inversién activos 0 recursos, en actividad destinada a la capital en moneda mediante la transferencia de
extranjera extranjera. bienes tangibles ¢ produccién, nacional o exiranjera de | capital proveniente del
¢ Los tratados bilaterales, | intangibles, prestacion de | intermediacitn o libre convertibilidad, las | exterior con independencia
de proteccién de las servicios o financieros en | transformacion de bienes, | utilidades reinvertidas, de su nacionalidad o fugar
inversiones suscritos con moneda de libre asf como la prestacion de | las aportaciones de de residencia del
otros paises o en los TLC convertibilidad, servicios mediante bienes tangibles e inversionista.
establecen definiciones transferidas del exterior | acciones, derechos de intangibles y los s La inversion puede
aplicables a las inversiones y | por inversionistas crédito, bienes muebles e | capitales invertidos por | realizarse en divisas

extranjeras libremente
convertibles, activos
tangibles, tecnologia,
capitalizacién de préstamos
y reinversion de utilidades.

601



Anexo II (Continuacién)

Concepto Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua
por concepto de ayuda el exterior que realice
familiar o para inversiones en
adquisicién de inmuebies | Guatemala.
para vivienda de su grupo
familiar.
Tratamiento % La Constitucion “» Seestablece que los | % Hay Trato Nacional y | <+ El capital extranjero | <+ La Ley garantiza trato

garaniiza el Trato Nacional y
Ia Clausula de Nacién mis
Favorecida.

% Los Tratados
Internacionales prevalecen
sobre las leyes locales.

% Se admite 1a hipétesis de
expropiacion por causas de
interés plblico, previo pago
de indemnizacion que refleje
¢l “precio justo”.

inverstonistas extranjeros
y las sociedades
mercantiles en las que
€stos participen tendran
los mismos derechos y
obligaciones que los
inversionistas y
sociedades nacionales,
sin mas excepciones que
las sefialadas por la ley.
% Los Tratados
Internacionaies
prevalecen sobre las leyes
locales, no sobre la
Constitucion.

% Procede la
expropiacion por causas
de utilidad publica o de
interés social, previa justa
indemnizacion.

ctausula de Nacién méas
Favorecida, excepto en
determinados sectores y
en las ventajas admitidas
en tratados de libre
comercio, uniones
aduaneras, etc.

*+ Esta permitido
invertir en cualquier
sector, salvo en los que se
detallan mas adelante,

% Son causales de
expropiacion: utilidad
colectiva, beneficio
social e interés publico y
en forma no
discriminatoria, pago de
indemnizacién previo.
+ Se acepta la primacia
de los tratados
internacionales sobre las
leyes internas.

recibe trato nacional y no
existe limitacion alguna
para remesas al exterior.
s+ Escausade
expropiacion el interés
nacional, El precio a
pagar se determina
mediante valuacién
fiscal.

% La Constitucién es
superior a los tratados ¥
convenios
internacionales.

nacional. Los convenios
bilaterales ofrecen ia
clausula de Nacidn mas
Favorecida.

< Los inversionistas
estardn sujetos a las leyes y
tribunales de Nicaragua,

% La inversion estara
protegida por un contrato
de inversion.

% Los inversionistas
gozan de las siguientes
garantias: repatriacion del
capital externo (después de
tres afios), remisidn de
atilidades, indemnizacion
pronta y efectiva en caso de
expropiacion.

% Son causales de
expropiacion: utilidad
publica o interés social,
previa justa indemnizacion.
Se prohibe la confiscacion.
% La Constitucién esta
por encima de todas las
leyes nacionales e
internacionales. Los
acuerdos internacionales
aprobados por el Poder
Legislativo estan en
segundo orden.
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Anexo II (Continuacion)

Concepto Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragua
Etapa % No se requiere Existe un registro de “* No se requiere % No es necesaria % No se requiere
preestablecimiento | autorizacién previa, inversién extranjera por | autorizacion previa, autorizacidn, excepto en | autorizacién previa,
¢l Ministerio de % Inscripeidn determinadas actividades | <+ E! inversionista debe
Economia. obligatoria en el Registro | que deben ser notificar al MIFIC el giro y
%+ La Oficina Nacional | Comercial de acuerdo autorizadas por la monto de su inversidn.
de inversiones mantiene | con el Cédigo de Secretaria de Economia
registro obligatorio de Comercio. y Comercio.
inversiones extranjeras. # Las inversiones
deben registrarse en
dicha Secretaria.

Transferencias % Se garantizan las < Se garantizan las La remision de capitales | Se requiere aprobacion Los inversionistas externos
transferencias al exterior de | transferencias al exterior | y utilidades de los de las transferencias, tienen derecho a la remision
los fondos relacionados con | de los fondos inversionistas externos y | previa evaluacién de su | de utilidades netas, la
la inversidn. relacionados con la el producto de la venta de | posible impacto sobre la | repatriacion del capital y

inversién, sin demora y sus acciones son libres. balanza de pagos. eventualmente a la

previa convertibilidad por | Existen tres tipos de reexportacion del equipo

las instituciones mercados de cambio, uiilizado en la operacion.

bancarias. todos de régimen libre. Las divisas s6lo podrén ser
compradas con el producto
de la venta de acciones o
derechos o de la venta total
o parcial de las empresas
gue conforman la inversion.

Excepciones % La Constitucién no + El pequefio % Los yacimientos % Se establecen tres % Se requieren

reserva ninguna actividad
econdmica al Estado, sélo el
dominic de los recursos
naturales y la potestad de
regular operaciones. Se
admite la posibilidad de que
los recursos naturales sean
administrados por las
empresas privadas. Existen
también sectores sujetos al
monopolio estatal con base

comercio, la pequefia
industria y la prestacion
de servicios en pequefio
estin reservados a los
salvadorefios por
nacimiento y los
centroamericanos
naturales.

<+ Los inversionistas
externos no tienen
derecho a la pesca de baja

mineros son propiedad de
la nacidn. Es posible
adquirir derechos
mineros, pero no en todas
las reservas nacionales.
% Las Sociedades de
Seguros, cualquiera que
sea el origen del capital,
deben constituirse en
sociedades andnimas.

tipos de restricciones a Ia
inversion extranjera: i)
las sujetas al Art. 292 de
la Constitucion (armas,
municiones, etc.); ii) la
industria y el comercio
en pequefia escala,
excepto para los
naturalizados
hondurefios, iii) las que
requieren autorizacién
previa,

concesiones para IED en
inmuebles en zona
fronteriza y en los sectores

minero, pesquero y forestal.
El 90% de los empleados en
cualquier empresa debe ser

nacional, excepto en cargos

gerenciales.
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Anexo I1 (Continuacidén)

Concepto

Costa Rica

El Salvador

Guatemala

Honduras

Nicaragua

en leves especiales que
restringen la participacién
privada, sectores reservados
a la inversién costarricense v
otros en los que se exige
mayoria de capital nacional.
< Se permite Ia
participacién de la banca
extranjera pero no por medio
de sucursales.

%+ El transporte piblico de
pasajeros y ferroviario sélo
puede ser explotado
mediante concesion.

% Se otorgan permisos
para la explotacién minera.
% Enradio y televisién las
empresas deben ser 65%
propiedad de ciudadanos
costarricenses. La frecuencia
es propiedad del Estado; las
empresas sélo la pueden
alquilar.

% Los seguros sobre
riesgos de cualquier género,
la refinacitn, transporte,
distribucion y venta de
petroleo v derivados, excepto
aceites y grasas lubricantes,
estan reservados al Estado.
% E190% de los
empleados debe ser nacicnal,
excepto en cargos
gerenciales.

% Oftros sectores con
limitaciones o restricciones:
construccion, transporte por
carretera, fransporte

profundidad, sin incluir 1a
acuicultura.

%+ La propiedad de
bienes raices risticos no
podra ser adquirida por
extranjeros en cuyos
paises de origen no
tengan iguales derechos
los salvadorefios, excepto
cuando se trate de tierras
para establecimiento
industrial.

< Se requiere la
concesion del Estado para
la explotacion de muelles,
ferrocarriles, canales y
otras obras materiales de
uso publico, en la forma y
condiciones sefaladas por
la ley.

% Existen restricciones
para [a adquisicién de
tierras en una franja de
15 kilémetros contigua a
las fronteras.

< Laexploracién y
explotacion de petréleo
estén reservadas al
Estado. La ley prevé
cuatro tipos de contratos
en los que pueden
participar nacionales y
extranjeros autorizados
por el gobierno. Los
contratistas y
subcontratistas quedan
sujetos a las leyes del
pais, requiriendo para
operar al menos 5% de
capital nacional.

% Existen restricciones
en la prestacién de
servicios profesionales.
%+ Se exige mayoria de
capital nacional en las
siguientes actividades:
forestacion, algunas
licencias de pesca,
seguros (100%).

% Existen algunas
restricciones en el
servicio de transporte
publico de pasajeros.

% El90% o més de los
empleados (no gerenciales)
en cualquier empresa
debe ser nacional y recibir
85% de los salarios.

% Sectores sujetos a
autorizacién previa:
salud,
telecomunicaciones,
energia eléctrica,
transporte aéreo, medio
ambiente, caza, pesca,
agricultura, explotacion
de bosques, mineria ¢
hidrocarburos,
actividades
agropecuarias y
agroindustriales que
excedan el limite de
propiedad, servicios
financieros y de seguros,
y servicios educativos.
*» E190% o mas de los
empleados en cualquier
empresa debe ser
nacional y recibir 85%
de los salarios.
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Anexo 11 {Continuacion)

Concepto

Costa Rica

El Salvador

Guatemala

Honduras

Nicaragua

maritimo y portuario,
transporte aérec y
agroportuario; turismo,
salud, telecomunicaciones y
servicios financieros.

Tributacién

>

+» Impuesto a la Renta: se
calcula sobre ia base del
ingreso bruto anual. Las
tasas se renuevan cada afio
mediante decreto del Poder
Ejecutivo, Las de 1998-1999
fueron de 10%,15%, 20% v
25%.

% Impuesto a las utilidades
netas: 30%.

< Impuesto sobre las
remesas al exterior: un rango
de 5% a 50% segin el sector
y el tipo de inversion.

% Las regalias son
gravadas con 25% y se
pueden obtener deducciones
de 10% a 15%.

< Impuesto sobre el
capital: cuota fija segin el
capital neto de la empresa.
% Existen regimenes
tributarios especiales para el
sector exportador, las Zonas
de Procesamiento de
Exportaciones y Zonas
Francas.

% Impuesio a la Renta:

25% sobre la renta para
personas moraies. Para
personas fisicas se
establecen rangos segin
el ingreso.

% El pago de
dividendos estd exento.
% No hay doble
tributacion,

< Impuesto a la Renta;
25% de las utilidades mas
12.5% sobre su
transferencia al exterior.
% Los dividendos
pagados a extranjeros
causan 12.5%.

< Elimpuestc a las
regalias es de 25%,

% Los intereses
pagados al exterior sufren
retencion de 12.5% con
excepcion de pagos a
bancos extranjeros.

% Elimpuesto a la
renta de las empresas
varfa enire 15% y
40.25% de las utilidades;
para personas fisicas
varia de 5% a 35% segin
el sector de actividad.

% Las regalias causan
35%.

+ Existe un gravamen
para los productos
derivados del petréleo
importado.

% El impuesto a la renta

para empresas es de 25% de

las utilidades.

% El pago de dividendos
a accionistas extranjeros
esta exento desde 1997.

<+ La tasa de retencién de
regalias es de 17.5%.

%+ 1.adoble tributacién
estd sujeta a los convenios y
tratados que sobre la
materia suscriba el Estado
de Nicaragua con otros
paises.
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Anexo Il (Continuacidn)

Concepto

Costa Rica

El Salvador

Guatemals

Honduras

Nicaragna

Incentivos ala
inversion

< Desde 1998 la politica
de incentivos a las
exportaciones e inversiones
se basa en tres regimenes: i)
Zonas Francas;

ii) perfeccionamiento
Activo; y iii} devolucién de
Derechos (Draw Back).

¢ Los inversionistas de los
Estados Unidos pueden
recurrir al seguro otorgado
por la OPIC. b/

%+ Hay un régimen
fiscal y aduanero que
favorece la exportacién
de productos no
tradicionales fuera de
Centroamérica, que
incluye ia Admisién
Temporal.

* Régimen de Zonas
Francas.

< Existen beneficios
aduaneros y fiscales para
la actividad en las Zonas
Francas desde 1989 enla
Ley de Fomento de la
Actividad Exportadora y
de Magquila (Decreto
29-89) y otros
relacionados con Ia Ley
de Zonas Francas,
Decreto 65-89, y laLey
de Zonas Francas
Privadas.

< Los sistemas de
fomento a la exportacion
son diversos y variados.
Existe un Régimen de
Admisién Temporal de

++ Zonas Libres de
Puerto Cortés y sus
Extensiones (Documento
No. 356 dei 19/07/76).
Este régimen en 1986 se
modificé y en 1998 se
extendieron sus
beneficios a todo el
territorio nacional.

< Zonas Industriales
de Procesamiento para
Exportacidén (Documento
No. 37-87 del 07-04-87),
también con beneficios
fiscales y arancelarios.

% Los inversionistas de
los Estados Unidos
pueden recurrir al seguro

% Hay unaLey de
Promocién de
Exportaciones que otorga
beneficios fiscales y
aduaneros.

< En 1992 reinicio la
operacion de la Zona franca
Industrial Las Mercedes. En
1997 se reestructuraron tres
regimenes de fomento
especial; Importacion
Temporal, Reintegro
Tributario y Zonas Francas.
El sector turismo goza de
incentivos especiales.

insumos de importacién. | otorgado por la OPIC.
Requisitos de No se exigen requisitos de No existen. No existen, No se exigen requisitos | No se exigen requisitos de
desempefio desempefio, salvo para de desempefio, salvo desempefio, salvo para
acceder a los beneficios de para acceder a los acceder a los beneficios de
los regimenes de promocién beneficios de los los regimenes de promocion
de exportaciones. regimenes de promocion | de exportaciones, la Ley de
de exportaciones. Zonas Francas y otras.
Solucion de + El inversionista %+ En caso de surgir + El inversionista Signatario del CIADI y | Signatario del CIADI,
controversias extranjero tiene derecho a los | controversias o extranjero tiene derecho a | de la Convencion OPIC Y MIGA.

mismos recursos procesales
que los inversionistas
locales.

% Signataria de CIADI, ¢/
de la Convencidén
Interamericana sobre
Arbitraje Internacional
Comercial y de la
UNICTRAL. &/

diferencias entre
inversionistas nacionales
y extranjeros y el Estado,
las partes podran acudir a
los tribunales del pais.

s LalLeyde
Inversiones prevé Ia
soluci6n de controversias
por medio del CIADI.

los mismos recursos
procesales que los
inversionistas locales.

% El extranjero debe
constituir una garantia
respecto de eventuales
sanciones legales por
costas y dafios en caso de
demanda desestimada
{excepcion del arraigo).

Interamericana sobre
Arbitraje Internacional
Comercial.
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Anexo II (Conclusion)

Concepto Costa Rica El Salvador Guatemala Honduras Nicaragna
< En el Tratado de Libre % Signatario del % Signatario del
Comercio con México se CIADL CIADI. El decreto 54/96

acordd la normatividad en la
materja,

¢ Signatario de la
Convencioén de Nueva

ratific la adhesién al
CIADI.

York sobre
Reconocimiento y
Ejecucion de Sentencias
Arbitrales Extranjeras.
< Signatario de la
Convencién
Interamericana sobre
Arbitraje Comercial
Internacional.

+ Signatario de las
Reglas de Arbitraje de la
Comision de las Naciones
Unidas para el Derecho
Mercantil Internacional
(CNUDML).

Arbitraje internacional en
conflictos derivados de
inversiones amparadas
por la OPIC y el

MIGA. e/

b/
¢/
d/

La constitucién reserva para ¢l Estado el dominio de ciertos recursos naturales: fuerzas derivadas de las aguas de dominio plblico, yacimientos de carbén, fuentes
y depésitos de petréleo y de cualquiera otra sustancia hidrocarburada, los depdsitos de minerales radioactivos y los servicios inaldmbricos. Su explotacion por
particulares puede ser autorizada por ley o por concesion especial. Los ferrocarriles, muelles y aeropuertos nacionales no podran ser enajenados, arrendados o
gravados, ni salir en forma alguna del dominio o control del Estado, pero la reparacion, ampliacion, conservacién y restauracién de las instalaciones y la
prestacion del servicio pueden ser dados en administracion a la empresa privada.

Overseas Private Investment Corporation, garantizadora de inversiones en el exterior dependiente del Gobierno de los Estados Unidos.

Centro Internacional de Arreglo de Diferencias a cargo del Banco Mundial, CIADI.

Convencién de las Naciones Unidas sobre Reconocimiento y Ejecucion de Laudos Arbitrales, UNICTRAL.

Overseas Private Investment Corperation (Estados Unidos), OPIC y Multilateral Guarantee Investment Agreement, MIGA (Banco Mundial), respectivamente.

St
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Anexo Il

TRATADOS BILATERALES DE INVERSION

COSTARICA

Tratados aprobados por  Tratados presentados a Tratados con negociaciones Tratados en proceso
la Asamblea Legislativa la Asamblea Legislativa  finalizadas pendientes de firma de negociacion
Alemania Unién Belga-Luxemburguesa Austria
Argentina Bolivia Barbados
Canad4 Repiiblica de Corea Finlandia Brasil
Chile Suiza (renegociacién) Polonia Dinamarca
China (Provincia china Ecuador
de Taiwan)

Espaiia Estados Unidos
Francia Grecia
Gran Bretafia Irlanda
Holanda Jamaica
Paraguay Italia
Republica Checa Noruega
Suiza Perti
Venezuela Portugal

Rumania

Suecia

Uruguay

EL SALVADOR
Tratados aprobados por  Tratados presentados a Tratados con negociaciones Tratados en proceso

la Asamblea Legislativa la Asamblea Legislativa finalizadas pendientes de firma

de negociacién

Francia

Ecuador

Confederacién Suiza

Espaiia

Argentina

Perti

China

Chile

Alemania

Paraguay

Uni6n Belga-
Luxemburguesa

Paises Bajos

Republica Checa

Gran Bretaiia

Canada

Republica de Corea
Marruecos
Israel




118

GUATEMALA
Tratados aprobados por  Tratados presentados ala  Tratados con negociaciones Tratados en proceso
la Asamblea Legislativa  Asamblea Legislativa finalizadas pendientes de firma de negociacion
Cuba Argentina Suiza Alemania
Republica de Corea Espafia a/
Canadd
Chile Estados Unidos
Italia
China India a/
Francia Polonia
Rumania
Paises Bajos Rusia
Gran Bretaiia
Repiiblica Checa
Ucrania
&/ Las negociaciones con Espafia y la India estén paralizadas.
HONDURAS
Tratados aprobados porla  Tratados presentados a Tratados con negociaciones Tratados en proceso
Asamblea Legislativa Ia Asamblea Legislativa finalizadas pendientes de firma de negociacién
Confederacién Suiza
Gran Bretafia e Irlanda del
Norte
Espafia
Alemania
Estados Unidos
China
Chile
Francia
Italia
Repiiblica de Corea

Ecuador
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NICARAGUA
Tratados aprobados porla  Tratados presentados a Tratados con negociaciones Tratados en proceso
Asamblea Legislativa la Asamblea Legislativa finalizadas pendientes de firma de negociacion
Espafia Suecia Republica Checa Eslovaquia
Estados Unidos Ecvador Italia
Argentina Reptiblica de Corea Perti
Francia Paises Bajos Canadd
Alemania
China
Suiza
Chile
Dinamarca
“Fuente:

Ministerio de Economia de El Salvador: http://www.minec.zob.sv/dp010.htm

Banco Mundial : http.//www.worldbank.org/icsid/treaties/treaties htm

Organizacién de Estados Americanos (OEA): http://www.sice.ocas.org/bitss.asp

Ministerio de Comercio Exterior de Costa Rica: htip//'www.comex.go.cr/

Centro de Documentacion de la Secretaria de Integracion Econdmica Centroamericana (SIECA).



http://www.minec.gob.sv/dp010.htm
http://www.worldbank.org/icsid/treaties/treaties.htm
http://www.sice.oas.org/bitss.asp
http://www.comex.go.cr/
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Anexo IV

LA ESTIMACION DEL IMPACTO DE LA IED EN EL PROCESO DE
INVERSION LOCAL

El examen de la existencia de efectos de aglutinamiento (crowd in) o desplazamiento (crowd ouf)
provocados por la IED sobre la inversibn doméstica centroamericana se basé en el modelo
desarrollado por Agosin y Meyer (2000). ' La especificacion del modelo se resume a
continuacion.

I. Un modelo tedrico de inversién con IED.

El modelo parte de la igualdad basica que establece que la inversién total es la suma de la
mversion local y la inversidn realizada por las empresas multinacionales (EMNs):

I =Idt+ Ift

La inversién de las EMNs se puede considerar como una funcion de la IED. Puesto que los
recursos registrados como IED no son utilizados en un periodo dado para financiera la inversion
real, existe un desface entre la IED y la Ift. Entonces If depende no solo de la IED en curso sino
también de valores rezagados.

Ift= yoFt+ vy Ft-1+ Y2 Ft-2

Se considera que la inversion domestica se puede representar como una variable de ajuste de
acervos que responde a la diferencia entre el acervo deseado y el acervo capital real. La inversioén
se adapta parcialmente a esta diferencia por que las empresas enfrentan restricciones de liquidez
¥y por que el ajuste toma tiempo. Entonces,

Idt =)\ (K*dt - Kdt)
Donde K * representa el acervo de capital deseado por las firmas localesy A <1
El acervo de capital deseado depende de la tasa de crecimiento del crecimiento esperado G* de la

diferencia “y” de producto real Y y el producto de plena capacidad Yn ; es decir, y=Y — Yn. La
variable faltante es el costo de capital.

! Véase Agosin, M. R. y Meyer R. Foreign Investment in Development Countries. Does it crowd in

domestic investment?. UNCTAD/OSG/DP 146. February 2000.



122

K*dt=4¢g+ ¢ G t+ oyt Donde ¢1, $>0

La siguiente ecuacion especifica el movimiento del acervo del capital
Kd = (1-d) Kd t-1+ Id t-1 Donde “d” ¢s la tasa anual de depreciacién.
Combinando

1dt=¢0 +$1G°+ ¢y + Ald -1+ L'T1d;

Donde

60= b + A (1-d)’ K d t-2

¢ 1= A

$'2= Az

A= 12 (1-d)

Introduciendo la variable de IED,

It= 00 +61 G t+ ¢ 2 y+ woFt+y 1 Ft-1 + yo Ft-1 + Al t-1 + A'Tdt-2

Donde

Yi=yi-2A
y2=y2- AX(1-d)

Finalmente, resta especificar el proceso de formacién de expectativas para la tasa de crecimiento.
Si las expectativas son racionales, el crecimientc esperado no debe desviarse en forma
sistemética de crecimiento real. Entonces G°t=G ¢

La alternativa es un proceso de expectativas adaptativas:

G ‘t=nG t-1 +nGt-2

2. El modelo completo
Agosin y Meyer (2000) realizaron pruebas del modelo con expectativas adaptativas con respecto

a la tasa de crecimiento de la economia para un panel de 32 paises para el periodo 1970-1996. La
funci6n de inversion para las regiones asume la forma siguiente:

Lit=oi + By Fit+ B Fit-1+BsFit-2+Pelit-1+PsTt-2+ PsGit-1+p,Git-2+¢it
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Donde I = inversion /PIB

F =IED/PIB

G = tasa de crecimiento del PIB

o = representan los efectos pais

€ = error aleatorio serialmente no correlacionado.

Las prueba de efectos de aglutinamiento o de exclusion sobre la inversién privada se basa en la
estimacion del coeficiente 8 Lt, calculado a partir de la siguiente restriccién sobre los pardmetros

P

3 5
BLt= (ZBj)/ 1-% Bj)
J=1 J=4

La prueba para la significancia de BLt tiene tres posibilidades

i} La prueba WALD no rechaza la hipétesis B Ly = 1; es decir, un délar de aumento de la
IED se asocia a un aumento de un délar en la inversién total.

ii) B Lr # 1: se rechaza la hipétesis nula si § 1 > 1 existe aglutinamiento. Un délar de
aumento de la IED se asocia a un aumento de la inversion total proporcionalmente mayor.

iii} B Lt *# 1. Se rechaza la hip6tesis nula si § 1 < 1, existe un efecto de desplazamiento en el
largo plazo. Un aumento de un délar en la IED produce menos de un délar de inversion
total.
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