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Resumen

En este trabajo proponemos una lectura de las rela-
ciones de inversién a escala mundial para establecer
su papel en la competencia por el liderazgo econé-
mico. A partir de las evoluciones de la inversion
extranjera directa, se discuten dos vectores de dicha
competencia: las relaciones de interpenetracién en-
tre Estados Unidos y China, y las politicas de regu-
lacién sobre las inversiones por parte de los estados
en ambos paises. A partir de los datos de UNCTAD,
se trazan las tendencias de la inversién extranjera
directa considerando acervos de capital y flujos,
entrantes y salientes. Este analisis nos muestra que
los principales competidores por el liderazgo son las
empresas con sede en Estados Unidos y aquéllas con
sede en China. El articulo finaliza con un recuento
de las principales acciones emprendidas por las
entidades reguladoras en ambos paises que intentan
frenar el avance de las inversiones extranjeras que
tocan actividades estratégicas.
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Abstract

This article proposes an approach of investment
relations on a global scale. Two premises of dispute
for global economic leadership are discussed: the
interpenetration relations between the United
States and China, and regulatory framework for FDI
in both countries. Based on UNCTAD data, FDI flow
and stock are analyzed. Results find American and
Chinese-based companies as main competitors for
global economic leadership. The article concludes
summarizing the most important cases of FDI regu-
lation in both countries by trying to curb foreign
companies’ participation in strategic industries.
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Introduccién

El estudio de las inversiones internacionales ha sido enfocado en esclarecer
las motivaciones de las empresas y entidades inversionistas para trasladar
parte de sus activos hacia otros espacios geograficos. En los afios cincuenta
del siglo pasado los analisis se concentraron en las aportaciones publicas al
desarrollo (Plan Marshall, Alianza para el Progreso), dado que la mayor parte
de los flujos de capital era realizada por el Estado de Estados Unidos. Con la
reconstitucién del mercado mundial a partir de los afios sesenta del siglo XX,
son las inversiones realizadas por las grandes corporaciones transnacionales
las que ocupan el primer plano, dando lugar a nuevas preguntas de estudio.

Frente a este cambio histérico la teoria econémica aporté diversas inter-
pretaciones, entre las cuales destacamos tres:

El enfoque del poder de mercado que considera la inversién extranjera
directa (IED) como una prictica que permite a los capitales mas concentra-
dos expandirse y controlar nuevos mercados (Kindleberger, 1969, 1970;
Hymer, 1982). Esta interpretacién esta ligada a las preocupaciones propias
delos nacionalismos econémicos acerca de la presencia creciente de capitales
extranjeros y del papel de las inversiones extranjeras tanto en las relaciones
econémicas internacionales como en las economias huéspedes.

En segundo lugar, sobre la base del concepto de internalizacién de los
costos de produccién, la economia institucionalista plante6 que a través de
la implantacién en el extranjero se logra producir mercancias de manera
mas eficiente (Coase, 1937; Williamson, 1989). La teoria institucionalista
considera que la ampliacién de las operaciones de la firma, incluyendo el caso
de la empresa transnacional, responde a una légica de eficiencia en la que la
internalizacién de transacciones que antes se realizaban a través de contra-
tos o del mercado, se realizan dentro de la empresa con mejores resultados
econémicos; las mejoras en la eficiencia de las transacciones son particular-
mente significativas en el caso en el que las inversiones extranjeras sustituyen
alos contratos o a los intercambios en los mercados.

El enfoque de las cadenas globales de valor, por su parte, aborda la or-
ganizacién productiva y destaca las “estructuras de gobernanza” como el
elemento esencial que explica el éxito o fracaso de las inversiones, aportando
elementos para que las instituciones y actores sociales se adapten de la me-
jor manera posible a las necesidades de las empresas lideres (Gereffi, 2001;
Gereffi & Fernandez-Stark, 2011; United Nations Conference on Trade and
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Development, 2013). Esta interpretacién retoma los aportes de la teoria de
la competitividad internacional e integra argumentos de enfoques sistémicos
para fundamentar la existencia de redes o cadenas de produccién que paula-
tinamente van articulando mercados en escala mundial. Sus aportes para la
economia politica residen en crear un analisis detallado de las relaciones que
guianla construccién y el funcionamiento de las cadenas de valor, mostrando
tanto quiénes dictan la légica general, como las “oportunidades” y condi-
ciones que deben ser cumplidas para lograr una integracién virtuosa en las
cadenas de valor. Enla actualidad este enfoque es una de las interpretaciones
de mayor aceptacién en los medios empresariales, gubernamentales y de los
organismos multilaterales.?

Lainversién extranjera ocupa unlugar esencial en esas tres interpretaciones,
en tanto constituye el principal vehiculo de la expansién de los capitales mas
concentrados y dindmicos. De ahi el interés en estudiar su evolucién reciente:
la jerarquia que se construye en torno de los principales inversionistas y los
territorios huéspedes es un indicador relevante acerca de quiénes son los
principales competidores en la economia mundial contemporanea.

Una de las criticas més recurrentes y s6lidas a la teoria econémica domi-
nante consiste en sefialar su falta de interés en las relaciones de poder como
elemento esencial para interpretar la realidad econémica. Desde nuestro punto
de vista, en la consideracién de las relaciones de poder se juega buena parte
de la capacidad explicativa de las interpretaciones. Asi, por ejemplo, la com-
petencia no puede reducirse a los arbitrajes entre las “fuerzas del mercado”,
sino que la competencia expresa una disputa por la riqueza y por el poder
en las diferentes escalas de la realidad social (Wilks, 2013; Dérrenbicher &
Geppert, 2012; Murray & Scott, 2012; Vitalia, Glattfelder & Battiston, 2011).

En ese sentido, la competencia entre corporaciones transnacionales des-
borda los limites de los mercados, para entrar como un elemento relevante
en las relaciones mundiales de poder. Entre las diversas interpretaciones
que buscan explicar el ejercicio del poder en escala mundial, destacamos el
concepto de hegemonia dado que ofrece elementos teéricos y metodolégicos
pertinentes para explicar el capitalismo contemporaneo. En nuestro equipo

2. Nuestro recorrido por las teorias de la empresa no tiene pretensién de ser exhaustivo. Entre la
abundante literatura sobre el tema se cuentan numerosos analisis panordmicos de las teorias de
la firma. Entre ellos podemos citar: Dunning, 1993; Pitelis & Sugden, 2000; Coriat & Weinstein,
2011; Forsgren, 2013; y la amplia obra compilada por Foss, 1999.
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de investigacién hemos formulado una interpretacién sobre la hegemonia

mundial a partir de tres propuestas centrales (Cecefia & Barreda, 1995, p. 541):

1. La hegemonia mundial posee al menos tres dimensiones esenciales: la
politico-militar, la econémica y la cultural.

2. Lahegemonia mundial es una construccién social resultado de las dife-
rentes formas de enfrentamiento entre sujetos colectivos, ensambles de
grandes corporaciones y “sus” Estados: se trata de los sujetos hegemoni-
cos, los sujetos que disputan la hegemonia.

3. Cada una de las dimensiones de la hegemonia est4 articulada en torno
a esferas y relaciones esenciales. En el caso de la dimensién econémica,
se sefialan como las esferas cuyo control asegura la posicién de lider
econémico mundial a las tecnologias de vanguardia (electrénica e infor-
matica, ingenieria genética, exploracién del espacio, telecomunicaciones),
los energéticos (petréleo y electricidad), las materias primas esenciales
(minerales en su mayoria), los alimentos de consumo generalizado, y las
reservas de fuerza de trabajo.

En esa perspectiva, la competencia mundial no se limita a sus escalas micro y
mesoecondmicas (la competencia entre empresas en lo particular o al interior
de una industria, rama o sector), sino que da origen a relaciones sistémicas en
las que ciertos sujetos predominan sobre el conjunto. Definimos el concepto de
liderazgo econémico mundial como “la capacidad de las coaliciones de Estados
y empresas para crear, desarrollar y controlar las fuentes de las ganancias,
en relacién con el conjunto de empresas competidoras, particularmente en
lo que toca a las formas de la organizacién productiva” (Ornelas, 2017, p.26).

A partir de esta conceptualizacion, el segundo planteamiento de nuestra
propuesta de andlisis consiste en ubicar la expansién internacional de las
empresas como uno de los procesos mas importantes para la competencia
por el liderazgo econémico. Las motivaciones de la inversién extranjera
varfan histéricamente siguiendo las pautas de la competencia en sus dife-
rentes niveles. La sobreacumulacién y las bajas tasas de ganancia derivadas
del estancamiento que caracterizan al capitalismo contemporaneo estimulan
la basqueda de nuevos dmbitos para las inversiones. Y en el mismo sentido,
la competencia por recursos estratégicos escasos (el petréleo y el agua son
ejemplos paradigmaticos), y por mercados y tecnologias foradneos, constituye
la otra motivacién esencial de las inversiones internacionales.
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A través de las inversiones internacionales, las grandes corporaciones
transnacionales realizan movimientos estratégicos buscando fortalecer su
posicién en los mercados, creando mejores condiciones para su produccién, y
previniendo los movimientos de sus competidores. Asi, la inversién extranjera
constituye un vector fundamental de la competencia: su estudio nos permite
sefialar los sujetos que logran crear y apropiarse de emplazamientos produc-
tivos de toda indole, ampliando los 4&mbitos de obtencién de ganancias, y al
mismo tiempo, concentrando diversas formas de poder, no sé6lo econémico,
sino también politico (por ejemplo, el papel de Royal Dutch Shell en los conflic-
tos étnicos en Nigeria), social (por ejemplo, orientando y realizando planes de
urbanizacién), y cultural, a través de actividades de la llamada “responsabilidad
social”, el financiamiento de instituciones educativas y de obras filantrépicas.

En este trabajo proponemos una lectura que destaca el papel que los flujos
de capital cumplen en las relaciones mundiales de poder. Consideramos que
tales inversiones extranjeras son un indicador de las relaciones de competencia
por el liderazgo econémico mundial, en tanto sefialan los territorios que son
“atractivos” para las corporaciones transnacionales y quiénes son los sujetos
que los utilizan para valorizar sus capitales.

El objetivo del trabajo es medir la expansion global de las corporaciones
transnacionales a través de la inversién extranjera directa. Esta medida
aportara un elemento significativo acerca de la competencia por el liderazgo
econémico mundial: el predominio de ciertos ensambles de empresas de base
nacional comun, ilustrado por el aumento de sus inversiones internacionales,
indica el fortalecimiento de su posicién en la competencia mundial, dado que
a través de sus inversiones desarrollan y se apropian de tecnologias, recursos
y mercados. Finalmente, ello indica el fortalecimiento o el debilitamiento de
ciertos sujetos que disputan la hegemonia mundial.

Las inversiones extranjeras son consideradas en dos formas. En primer
lugar, los acervos de inversion permiten trazar la trayectoria de las relaciones
de competencia: se trata de una medida acumulativa del valor que tiene la
inversién en cada afio considerado; los periodos de estudio que abordamos en
el trabajo han sido determinados sobre la base de dos criterios: la existencia de
datos consistentes para los principales participantes en las corrientes de inver-
sién, y el contar con un periodo suficiente para percibir cambios estructurales
en los origenes y destinos de las inversiones. En segundo lugar, presentamos
los flujos anuales como un indicador de corto plazo que muestra cémo afecté la
crisis de 2008 a la trayectoria de las inversiones internacionales; en este caso,
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el periodo estudiado es 2006 a 2016, en el que podemos constatar el impacto
del quiebre econémico vivido en torno a 2008. En ambos casos presentamos
la informacién paralas inversiones salientes (empresas inversionistas) y para
las inversiones entrantes (paises y territorios receptores). Todos los datos se
presentan en ddlares corrientes; no se consideré su conversién a délares cons-
tantes en tanto la fuente convierte monedas nacionales a délares corrientes
y ello aporta un elemento de homogenizacién del indicador a partir de las
paridades de las monedas nacionales con el ddlar estadounidense.

Para completar el anilisis sobre la evolucién de las inversiones extranjeras,
dedicamos un apartado a la regulacién estatal, que tiene una importancia
crucial al imponer algunos limites: dadas las gigantescas dimensiones de los
flujos internacionales de capital, sélo los Estados cuentan con los recursos para
hacer frente alas estrategias y acciones de las corporaciones transnacionales.
Las interpretaciones académicas y el debate publico han puesto de relieve la
capacidad de los Estados y los gobiernos para “atraer” capitales extranjeros,
como un rasgo de modernidad y de adaptacién a las formas que caracterizan al
capitalismo globalizado. No obstante, es posible discernir otro rasgo esencial
en la evolucién de los flujos de capital: las acciones de ciertos Estados, pocos,
pero muy poderosos, que imponen regulaciones a las inversiones extranje-
ras y reservan ciertas actividades en los territorios bajo su jurisdiccién, que
son consideradas elementos de la seguridad nacional. Asi, el estudio de las
inversiones extranjeras requiere del analisis de las regulaciones estatales en
la materia, tema que en este trabajo reducimos a los dos principales compe-
tidores: los Estados de China y Estados Unidos.

El texto contiene cuatro apartados. En los dos primeros se presentan las
tendencias dela 1ED. El tercero estd dedicado a las relaciones de interpenetra-
cién Estados Unidos-China. En el cuarto apartado se exponen las principales
acciones reguladoras que buscan frenar el avance de las inversiones extranjeras
en actividades estratégicas.

1. Acervos entrantes y salientes de IED

Lamovilidad del capital es un elemento esencial del funcionamiento sistémico
dela sociedad capitalista. Es a través de estos movimientos que las relaciones
de produccién se difunden, consolidando el modo de produccién basado en
la explotacién de la “naturaleza” y de las personas. Son también esos movi-
mientos los que dan cauce a la competencia y alivian su resultado tipico, la
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sobreacumulacién. Por ello, las inversiones internacionales son un indicador
del desarrollo del capitalismo: mientras mayores sean, mds territorios y po-
blaciones se integraran al proceso de acumulacién, vigorizandolo.

De manera general, se ha establecido que las economias centrales se
especializan en la produccién de servicios y se caracterizan por ser vastos
mercados consumidores, en tanto que las economias semiperiféricas y peri-
féricas devienen proveedoras de alimentos, materias primas y manufacturas,
asi como por ser inagotables reservorios de mano de obra que mantienen
una presién constante sobre los mercados de trabajo, al tiempo que generan
intensos flujos migratorios.?

A ello debemos agregar las formas en que las empresas, y en particular
las grandes corporaciones transnacionales, territorializan el capitalismo:
actualmente, mas que de dindmicas nacionales, hablamos de regionalizacién
en torno de agrupamientos productivos (clisteres o distritos productivos).
El capitalismo contemporaneo se caracteriza por la creacién de nuevos terri-
torios, en los cuales las diferentes locaciones se unen mediante los flujos al
interior de las grandes empresas y entre las empresas que actiian en una misma
actividad. La actividad de las corporaciones transnacionales crea vinculos de
diferentes tipos. En primer lugar, al interior de ellas mismas las operaciones
de las filiales sustituyen las transacciones que antes se realizaban a través de
los mercados. Las corporaciones también crean o transforman la oferta de
empleo y las condiciones de la competencia en las economias receptoras, de
las cuales explotan las riquezas naturales, apropiandose progresivamente
de los mercados locales. En esa medida, es posible reconocer articulaciones
territoriales organizadas por las empresas, que se superponen a las territo-
rialidades de los Estados-nacién:

[...] el hecho de que las corporaciones transnacionales no sélo traspasan las
fronteras nacionales, sino que también incorporan partes de las economias
huéspedes dentro de sus propios limites, crea problemas potenciales mayores
para los Estados. Esto es, en otras palabras, una asimetria territorial entre los
territorios continuos de los Estados y los territorios discontinuos de las corpo-

3. La nueva divisién internacional del trabajo es un tépico en el estudio de la economia mundial.
Acerca de la industrializacién y reprimarizacién de los llamados paises en desarrollo véase: Marini,
1973; Froebel, Heinrichs & Kreye, 1980; United Nations Conference on Trade and Development,
1993. Acerca del predominio de los servicios en las economias desarrolladas véase: United Nations
Conference on Trade and Development, 2004; Coe & Wai-Chung, 2015.
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raciones transnacionales. La naturaleza y la magnitud del problema creado por
tal asimetria varian considerablemente de acuerdo con el tipo de estrategias
aplicadas por las corporaciones. La mds importante es la medida en que las
corporaciones transnacionales persiguen estrategias de integracién global enlas
quelos papeles ylas funciones de las unidades individuales mantienen relaciones
con el conjunto de la estrategia global (Dicken, 2015, p. 232).*

La polarizacién observada por las teorias de la economia-mundo, el sistema-
mundo y de la dependencia,’ sigue operando, pero en escalas diferentes: mas
que paises y regiones modernos y atrasados, las implantaciones empresariales
crean islas de modernidad que se conectan entre si pero no con el resto de
la regién y el pais que las alberga. El ejemplo tipico es el de las plantas ma-
quiladoras, cuyo principal y casi exclusivo aporte a las economias huéspedes
son los empleos creados. La creacién de territorios en torno a las grandes
corporaciones transnacionales implica que las actividades econémicas se
desarrollen siguiendo las necesidades de dichas corporaciones y no las nece-
sidades o potencialidades de los territorios anfitriones.

Estos cambios histéricos nos permiten delimitar el papel de las inversiones
extranjeras en forma méas adecuada a las realidades contemporaneas: ellas
miden la situacién competitiva de los capitales mas poderosos y dindmicos.
Proponemos considerar las inversiones extranjeras como vectores econdémicos
y espaciales que indican cudles son los territorios y las actividades que ofre-
cen las mejores condiciones de valorizacion para los capitales dominantes.
En este apartado analizamos su comportamiento a partir de los acervos de
inversiones entrantes (inward stock) y salientes (outward stock).

1.1. Principales receptores de inversiones extranjeras

Iniciamos nuestro andlisis presentando la evolucién de los principales espa-
cios receptores de inversion extranjera. Para ello utilizamos los datos de la
Conferencia de Naciones Unidas para el Comercio y el Desarrollo (UNCTAD,
por sus siglas en inglés), fuente que define la IED como aquella que implica
relaciones de largo plazo, de interés directo y de control, entre un residente de
una economia (empresa o inversionista en el extranjero) sobre una empresa

4.  Traduccién propia. Ver también Jones (2005, pp.16-41); letto-Gilles (1992, pp. 190-208).
5. Ver Braudel, 1984, pp. 6-65; Wallerstein, 1996, pp. 489-502 y 2016, pp. 206-213; Marini, 2015, pp.
247-272.
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que reside en otra economia (empresa, filial o subsidiaria extranjera).® Para
nuestro andlisis retomamos los acervos de inversién extranjera directa (stock
of FDI), que cuantifican la acumulacién de las inversiones y la valuacién que
de ella se hace afio con afio.

El periodo seleccionado para nuestro anélisis inicia en 1985, primer afio
en que se reportan datos para China y Hong Kong, dos de los principales es-
pacios receptores de inversiones extranjeras, y concluye en 2015, dltimo afio
de informacién disponible. Estos datos muestran un crecimiento significativo
en términos nominales: el total mundial del acervo de inversiones entrantes
pasé de 701 mil millones de délares (mmd) a casi 25 billones de délares (bd),”
esto es, un aumento de mas de 25 veces.

Una primera distribucién que sefiala la intensidad del proceso de interpe-
netracién entre las economias metropolitanas es la permanencia de los llama-
dos paises desarrollados como principal destino de las inversiones extranjeras
directas: 62.5 y 64.1% del total mundial en 1985 y 2015, respectivamente,
con un méaximo histérico de 79.2% en 1998. Esta tendencia se explica por la
amplitud, el dinamismo y la diversificacién de las economias desarrolladas.

En correspondencia, la cuota de las inversiones alojadas en los paises
“en desarrollo” pasé6 de 37.5 a 33.5% entre 1985 y 2015. A partir de 1989
se registraron inversiones destinadas a las “economias en transicién”; en lo
fundamental, aquellas que formaban parte del bloque socialista, cuya parti-
cipacién en los flujos de capital es marginal: su méximo histérico es de 3.5%
del total en 2007 y 2010 (figura 1).8

6. Los indicadores consignados comprenden inversiones de capital, beneficios reinvertidos y las
cuentas entre compaiiias, que son los pagos que se hacen entre filiales y casas matrices. Véase
http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=96740 consultado el 30
de noviembre de 2016. Los acervos de inversién extranjera directa “son presentados segun su valor
en libros o en costos histéricos, reflejando los precios en el momento en que la inversién fue hecha”.
http://unctad.org/en/pages/diae/investment%20and%20enterprise/fdi_stocks.aspx

7.  Todas las cifras estan en la escala larga en la que un billén es igual a un millén de millones.

8.  Eldesglose de cada grupo de paises se puede consultar en United Nations Conference on Trade and
Development, 2016, pp. 216.
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Figura 1
Distribucién del acrevo entrante del IED
por principales grupos de paises (1985-2015)

100%
90%

80%

70%

60%

% sobre el total

40%

30%

20%

0%
FELSLLFI LI IS S SIS ES LSS ST

O Economias desarrolladas % Economias en desarrollo 11 Economias en transicién

Fuente: elaboracién propia con datos de UNCTAD disponibles en https://bit.ly/1CK9hmK

Para establecer cudles son los principales paises anfitriones, comparamos
los niveles de la inversién extranjera en dos afios: 1985 y 2015 (cuadro 1).
Considerando los 10 principales paises receptores, encontramos que siete
figuran en ambos afios: Alemania, Canadd, Estados Unidos, Francia, Hong
Kong, Paises Bajos y Reino Unido; en 1985 figuran Australia, Brasil e Irlanda,
que ceden su lugar a China, Singapur y Suiza en 2015. Un rasgo central de
esta distribucién es su alto nivel de concentracién: de 1985 a 2015, la cuota
de los primeros cinco paises huéspedes pasé de 58 a 43.9%, en tanto que la
de los 10 principales receptores pasé de 73.7 a 60%. Aunque ambas cuotas
de participacién descienden durante el periodo de estudio, siguen siendo
muy altas puesto que la base de datos de UNCTAD comprende 237 paises: la
ultima cifra referida nos indica que 4.3% de los paises alojan 60% del acervo
mundial de inversién extranjera.
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Cuadro 1
Distribucién del acervo entrante de IED por principales paises receptores
(Millones de délares corrientes y porcentaje)

1985 2015

$ % $ %
Estados Unidos 219996 | 22.3 |Estados Unidos 5587969 | 22.4
China-Hong Kong 183220 | 18.6 | China-Hong Kong 1572 606 6.3
Canada 64 657 6.6 | Reino Unido 1457408 5.8
Reino Unido 64 028 6.5 | China 1220903 4.9
Francia 41716 4.2 | Alemania 1121288 4.5
Alemania 36 926 3.7 | Singapur 978 411 3.9
Irlanda 36 344 3.7 | Suiza 832952 3.3
Paises Bajos 27 586 2.8 | Francia 772 030 3.1
Australia 26 616 2.7 | Canada 756 038 3.0
Brasil 25 664 2.6 | Paises Bajos 707 043 2.8
5 primeros receptores 573616 | 58.1 |5 primerosreceptores | 10960174 | 43.9
10 primeros receptores | 726 752 | 73.7 | 10 primeros receptores | 15006 648 | 60.1
Total mundial 986 610 | 100.0 | Total mundial 24983 214 | 100.0

Fuente: elaboracién propia con datos de UNCTAD disponibles en https://bit.ly/1CK9hmK

Lo esencial de la competencia mundial por las inversiones se produce
entre Estados Unidos y China, en la cual se incluyen las inversiones alojadas
en Hong Kong. En 1985, Estados Unidos se situaba como el principal anfitrién
de inversiones extranjeras en el mundo, con un valor estimado de casi 220
mmd, 22% del acervo mundial. Hong Kong fue el tnico destino que se acer-
caba al monto de Estados Unidos, con 183 mmd (18.6% del total mundial).

En 2015, tras 31 afios de neoliberalismo y globalizacién, se esperaria que
hubieran surgido otros territorios atractivos para los capitales transnacionales.
Sin embargo, el lugar de Estados Unidos se consolida, alojando més de 5.5 bd
y manteniendo su cuota en el total mundial. Hong Kong sigue ocupando el
segundo sitio entre los principales destinos de la inversién extranjera directa
con 1.57 bd, aunque su cuota en el total se divide casi entre 3, descendiendo
hasta 6.3%; a ello debemos agregar las inversiones recibidas por China: 1.22 bd
y 4.9% del total mundial.

De los restantes paises anfitriones que figuran entre los 10 principales,
Reino Unido, Francia y Canada han reducido su cuota en el acervo de inver-
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siones entrantes, en tanto que la cuota de Paises Bajos se mantiene estable y
la de Alemania ha aumentado ligeramente.

Simiramos la serie de tiempo completa (figura 2), observamos que el des-
pegue de Estados Unidos como destino privilegiado de las inversiones trans-
nacionales inici6 en 1989-1990: a pesar de sus variaciones, que comprenden
caidas en los periodos 2000-2004 y 2008-2011, es en los afios recientes que
la distancia frente a los otros paises anfitriones se acentia, sefialando que la
economia estadounidense ha sido un refugio frente a la crisis.

Figura 2
Acervo entrante de IED. Principales paises receptores (1980-2015)
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Fuente: elaboracién propia con datos de UNCTAD disponibles en https://bit.ly/1CKO9hmK
1.2. Principales fuentes de las inversiones extranjeras
En este subapartado presentamos algunos indicadores acerca del origen de las

inversiones transnacionales. En este caso utilizamos el acervo saliente de IED
(outward stock). Entre 1985 y 2015 este agregado pas6 de 908 mmd a 25 bd,
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mostrando un crecimiento sostenido: en 31 afios la serie s6lo muestra una
disminucién en 2008, misma que se supera al afio siguiente.
Los paises desarrollados son la principal fuente de inversiones extranjeras:
en 1985 el valor de las inversiones originadas en este grupo fue de 818.6 mmd,
91% del total mundial; en 2015 la cuota de los paises desarrollados descendié
a77.6%, conun monto de 19.4 bd (figura 3). En correspondencia, la participa-
ci6én de los paises en desarrollo pasé de 9 a 22%, alcanzando un valor de casi
5.3 bd en 2015. Las economias en transicién son marginales como origen de
la inversidén extranjera, con una cuota promedio de 1.2% del acervo saliente
y un maximo histérico de 2% en 2007.

Figura 3
Distribucién del acervo saliente de IED
por grupos de paises de origen (1985-2015)
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Fuente: elaboracién propia con datos de UNCTAD disponibles en https://bit.ly/1CKO9hmK
Entre 1985 y 2015 se observan pocos cambios entre los 10 principales

territorios de origen de las inversiones extranjeras: Hong Kong y China
desplazan a Brasil e Italia; Estados Unidos, Alemania, Reino Unido, Francia,
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Japén, Suiza, Canadd y Paises Bajos completan ese grupo lider (cuadro 2).
La concentracién de las fuentes de inversién es muy alta, aunque tiende a
descender: la cuota de los 10 primeros inversionistas pasa de 89.5 a 70.5%
del total mundial, en tanto que la de los primeros cinco pasa de 71.4 a 48.4%.

Cuadro 2
Distribucién del acervo saliente de IED por principales paises de origen
(Millones de délares corrientes y porcentajes)

1985 2015
$ % $ %
Estados Unidos 386352 | 42.8 |Estados Unidos 5982 787 23.9
Reino Unido 100313 | 11.1 |Alemania 1812 469 7.2
Alemania 59909 6.6 | Reino Unido 1538133 6.1
Paises Bajos 53403 5.9 | China-Hong Kong 1485 663 5.9
Japén 43974 4.9 |Francia 1314158 5.2
Canada 43143 4.8 | Japén 1226 554 4.9
Brasil 39439 4.4 | Suiza 1138182 4.5
Francia 38 781 4.3 |Canada 1078 333 4.3
Suiza 25093 2.8 | Paises Bajos 1074 289 4.3
Italia 16 600 1.8 | China 1010202 4.0
5 primeros origenes 643 951 | 71.4 |5 primeros origenes 12133211 48.4
10 primeros origenes 807006 | 89.5 |10 primeros origenes 17 660 770 70.5
Total mundial 901 810 | 100.0 | Total mundial 25044916 | 100.0

Fuente: elaboracién propia con datos de UNCTAD disponibles en https://bit.ly/1CKO9hmK

Estados Unidos es la principal fuente de inversiones extranjeras en el
mundo. Durante el periodo de estudio el valor de su acervo saliente de inver-
si6én extranjera pas6 de 386 mmd a 5.9 bd, y su cuota en el total descendié de
43 a24%. A pesar de esta menor participacién en el total del acervo saliente,
la asimetria entre Estados Unidos y sus principales competidores se mantie-
ne: en 2015 las inversiones de Alemania, segundo origen de las inversiones
extranjeras, representan sélo 30% de las estadounidenses (1.8 bd y 7.2% del
total), en tanto que las inversiones de Reino Unido pierden dinamismo a
partir de 2008, situdndose en 1.5 bd. Las inversiones originadas en Francia
representan 5.2% del total y las de Japoén, Suiza, Canad4 y Paises Bajos no
rebasan 5% (cuadro 2 y figura 4).
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Figura 4
Principales fuentes de IED.
Distribucién del acervo saliente de IED (1985-2015)
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Fuente: elaboracién propia con datos de UNCTAD disponibles en https://bit.ly/1ICK9hmK

Otro rasgo destacado de esta distribucién mundial es la evolucién de
las inversiones originadas en China y Hong Kong, que han crecido de forma
significativa a partir de 2006-2007. Es notable que las inversiones originadas
en Hong Kong sean las cuartas mas importantes a escala mundial, pasando
de 2.3 mmd en 1985 a 1.5 bd en 2015. Si a esas inversiones agregamos las
originadas en China, este ensamble ocuparia la segunda posicién con un
monto de 2.5 bd y casi 10% del total mundial.

La posicién de Hong Kong puede ser explicada a partir de tres elementos
generales: el aporte de las empresas con sede en China, su papel como plata-
forma para las inversiones extranjeras de otros paises, y el régimen del que
goza bajo el estatuto de regiéon administrativa especial (special administrative
region). Diversos andlisis han enfatizado el dinamismo tecnoldgico, productivo
y comercial que genera el régimen regulatorio mas liberal que se aplica en ese
territorio, en el que destacan los mayores espacios para la inversién privada,
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los estimulos a la innovacién y las facilidades para la movilidad de las inver-
siones. Al funcionar bajo el esquema de las ciudades-estado, este territorio es
tanto un emplazamiento productivo boyante como el mas importante centro
financiero de China y sus territorios bajo administracién especial.’

El valor de las inversiones chinas pasa de 900 mmd a 1 bd durante el
periodo de estudio, mostrando mayor dinamismo a partir de 2009. En con-
junto, estos valores representan menos de 50% del monto de las inversiones
realizadas por entidades estadounidenses.

Estos datos generales arrojan una conclusién central: Estados Unidos
es el eje del proceso de internacionalizacién del capital, en tanto principal
receptor y principal origen de la IED.

2. Flujos entrantes y salientes de IED

En este segundo apartado abordamos el comportamiento de los flujos de
inversién extranjera que miden la coyuntura y la velocidad con la que esta
cambiando la jerarquia mundial.

De acuerdo con UNCTAD:

Los flujos entrantes y salientes de IED comprenden los aportes de capital (tanto
directos como a través de otras empresas), hechos por un inversionista extranjero
a una empresa con inversioén extranjera, o capital recibido por un inversionista
extranjero proveniente de una empresa con inversion extranjera.™

El periodo elegido para este ejercicio es 2006 a 2015, a fin de mostrar la si-
tuacién antes de la crisis de 2008 y las consecuencias que se dibujan a partir
de entonces. Sobre los 237 casos que incluye la base de datos consultada,
realizamos una seleccién a partir de dos criterios: primero, determinar las
economias que figuran entre las primeras 10 receptoras o emisoras de capital
en cada afo; segundo, de ese grupo, retomamos aquellos casos que figuran en

9. Hong Kong ha sido calificado como “la economia mas libre en el planeta”; su importancia para
China es su papel de conector global que vincula a China continental con la globalizacién. Hong
Kong es el conducto a través del cual se conectan los inversionistas extranjeros y es también el
centro més importante donde se comercia el yuan. Véase: The dragon head’s dilemma, 2017; Jewel in
the crown, 2017; Ho & Ash, 2006.

10. Losdatos de los flujos de IED son netos: transacciones de capital de créditos menos débitos entre los
inversionistas directos y sus filiales extranjeras. http://unctad.org/en/pages/diae/investment%20
and%20enterprise/fdi_flows.aspx
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al menos cuatro afios. Por esa razén en esta muestra figuran 11 economias
que cumplen ambos criterios.

2.1. Los flujos entrantes de IED

Entre 2006 y 2015 las inversiones extranjeras entrantes pasaron de 1.4 a
1.76 bd. De los 10 afios referidos, cuatro son de ascenso y en seis se registran
disminuciones en los montos de IED respecto del afio anterior. La figura 5
presenta su distribucién entre grupos de economias.

Figura 5
Distribucién de los flujos entrantes de IED por principales grupos de paises
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Fuente: elaboracién propia con datos de UNCTAD disponibles en https://bit.ly/1CK9hmK

Las economias desarrolladas son el principal destino de las inversiones,
aunque su participacién declina durante el periodo de estudio: de 68% en 2007
su cuota se reduce hasta 41% en 2014. Esta reduccién obedece ala caida dela
produccién en esas economias tras la crisis de 2008, asi como a las dificultades
para retomar el crecimiento econémico. Con promedios anuales de 815 mmd
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y 54% del total, las economias desarrolladas siguen siendo espacios privile-
giados para las inversiones extranjeras: ellas poseen las mayores capacidades
tecnolégicas y los mercados de mayores dimensiones, por lo que contintian
atrayendo importantes flujos de inversion.

Las economias en desarrollo aumentaron su participacién en el total de
28.7a54.7% entre 2006 y 2014, con valores promedio de 605 mmd y 41% del
total. Las economias en transicién han mantenido una participacién modesta,
oscilando entre 2y 7% del total anual y valores promedio de 70.9 mmd y 4.8%.

En términos de trayectoria se observa un cambio paulatino en el que las
economias en desarrollo tienden a recibir mds inversiones extranjeras que
las economias desarrolladas. Asi, podemos afirmar que la crisis provocé una
reorientacién delos flujos de capital. Sin embargo, las oscilaciones que muestra
la serie de datos, incluyendo el cambio en la tendencia que representa el afio
2015, cuando las IED a las economias desarrolladas representaron 54.6% del
total mundial, indican que dicha reorientacién puede ser coyuntural: serd
necesario observar las evoluciones en un periodo de 15 6 20 afios para conocer
la tendencia de mediano plazo de las IED.

Ha sido ampliamente documentado que ante el estancamiento generali-
zado trasla crisis de 2008, las mercancias basicas (commodities) representaron
un refugio rentable paralos capitales transnacionales: generalmente alojadas
en paises en vias de desarrollo, las inversiones en petréleo, minerales, granos
bésicos, e incluso la propia tierra'! explican la importancia creciente de dichas
economias en la IED mundial. Las evoluciones por venir dependeran de si las
economias en desarrollo logran retomar ritmos minimos de crecimiento y
con ello atraer mayores montos de inversién extranjera.

Al considerar los principales paises receptores, las inversiones entrantes
muestran un alto nivel de concentracién (cuadro 3): 11 economias recibieron
casi 56% del total mundial en 2006, cuota que ascendié hasta 63.4% en 2015,
con un valor promedio de 57.8%, pasando de 782 mmd a 1.1 bd. La evolucién
de este agregado es oscilante, los montos de IED se sitian por debajo del valor
alcanzado en 2007, excepto en 2015 cuando se supera ligeramente ese valor.

De este grupo destacan tres economias: Estados Unidos, China (inclu-
yendo Hong Kong) y Reino Unido. Las inversiones alojadas en Reino Unido
muestran una tendencia declinante, pasando de 147 mmd en 2006 a 39.5
mmd en 2015. Los principales destinos de la IED en el mundo son Estados

11. Véase: Banco Mundial, 2016; Peters, 2016; The sell-off in commodities, 2015.
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Cuadro 3
Distribucién de los flujos entrantes de IED por principales paises receptores
(Miles de millones de délares y porcentajes)

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | Promedio

Estados Unidos 237.1| 216.0| 306.4| 143.6] 198.1| 229.9| 188.4| 211.5| 106.6| 379.9| 2217
China-Hong Kong | 114.5| 141.9| 166.6| 151.1| 187.1| 220.2| 191.9| 198.5| 242.6| 310.5| 192.5
Reino Unido 147.4| 176.8 92.2 89.7 58.2 42.2 55.5 47.6 52.5 39.5 80.2
Brasil 18.8 34.6| 451| 26.0| 838 96.2 76.1| 53.1 731 64.7 57.1
Canada 60.3| 116.8| 61.6| 22.7| 284 39.7| 431 71.8 58.5| 48.6 55.1
Islas Virgenes

Britanicas 12.0 371 52.6| 41.6| 51.2 57.6 74.5| 112.1 50.0/ 51.6 54.0
Singapur 36.9 47.7| 12.2] 238 551 48.3 57.2| 66.1 68.5| 65.3 48.1
Australia 26.3 41.5 46.9 31.7 36.4 58.9 59.0 57.0 39.6 22.3 42.0
Paises Bajos 14.0] 119.6 58 388] -72 244| 201 514 52.2| 727 39.2
Alemania 55.7 80.2 81| 23.8] 656 67.5 28.2| 11.7 09| 317 37.3
Bélgica 58.9 93.4| -12.3 65.4 43.2 78.3 6.5 13.7 -8.7 31.0 36.9
Los 11 primeros

receptores 781.9| 1105.7| 785.1| 658.0| 799.9| 963.0| 800.5| 894.3| 735.7|1117.7| 864.2
Otros receptores 620.2| 796.5| 712.7| 523.4| 588.9| 603.8| 710.5| 532.9| 541.3| 644.4| 627.5
Total mundial 1402.1| 1902.2|1497.8/1181.4|1388.8|1566.8/1510.9/1427.2/1277.0/1762.2| 1491.6

Porcentajes sobre el total
Estados Unidos 16.9 11.4| 20.5| 122| 143 14.7 12.5| 148 83| 216 14.7
China-Hong Kong 8.2 7.5 11.1 12.8 13.5 14.1 12.7 13.9 19.0 17.6 13.0
Reino Unido 10.5 9.3 6.2 7.6 4.2 2.7 3.7 3.3 4.1 2.2 5.4
Brasil 1.3 1.8 3.0 2.2 6.0 6.1 5.0 3.7 5.7 3.7 3.9
Singapur 2.6 2.5 0.8 2.0 4.0 3.1 3.8 4.6 5.4 3.7 3.3
Porcentajes sobre el total

Australia 1.9 2.2 31 2.7 2.6 3.8 3.9 4.0 31 1.3 2.9
Paises Bajos 1.0 6.3 0.4 3.3 -0.5 1.6 1.3 3.6 4.1 4.1 2.5
Alemania 4.0 4.2 0.5 2.0 4.7 4.3 1.9 0.8 0.1 1.8 2.4
Bélgica 4.2 4.9 -0.8 5.5 31 5.0 0.4 1.0 -0.7 1.8 2.4
Los 11 primeros

receptores 55.8 58.1 52.4 55.7 57.6 61.5 53.0 62.7 57.6 63.4 57.8
Otros receptores 44.2 41.9 47.6 44.3 42.4 38.5 47.0 37.3 42.4 36.6 42.2
Total mundial 100.0| 100.0f 100.0| 100.0| 100.0| 100.0| 100.0| 100.0| 100.0| 100.0| 100.0

Fuente: elaboracién propia con datos de UNCTAD disponibles en https://bit.ly/1CK9hmK
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Unidos y China, que concentran en promedio 27.7% del total. En 2006 las
inversiones destinadas a Estados Unidos duplicaban las alojadas en China:
237 contra 114 mmd, respectivamente. Tras la crisis, las inversiones destina-
das a Estados Unidos se redujeron mas de 50%, pasando de 306 a 143 mmd
entre 2008 y 2009. A partir de entonces ambas economias reciben montos
de inversién muy cercanos hasta 2014, cuando se produjo otra caida de la IED
con destino a Estados Unidos; en 2015 la tendencia cambié: China recibié
310 mmd y Estados Unidos casi 380 mmd (figura 6). Estos datos muestran
una dindmica ascendente de China como principal receptor de inversiones
en el mundo, en tanto que la IED destinada a Estados Unidos tiene un com-
portamiento oscilante.

Figura 6
Principales destinos de la IED. Flujos entrantes (2006-2015)
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Fuente: elaboracién propia con datos de UNCTAD disponibles en https://bit.ly/1CKO9hmK
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2.2. Los flujos salientes de IED

Las inversiones reportadas por los paises emisores son afectadas de manera
significativa por la crisis de 2008: los montos mds altos alcanzados en 2007
y 2008 (2.1 y 1.7 bd) no se igualan en los afios siguientes. Es posible que
esos picos reflejen la busqueda de ocupaciones rentables para capitales que
percibieron la llegada de la crisis: entre 2006 y 2007 la inversién extranjera
creci6é 60%, aumento inusual para este indicador (figura 7).

Figura 7
Distribucién de los flujos salientes de IED
por principales grupos de paises (2006-2015)
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Fuente: elaboracién propia con datos de UNCTAD disponibles en https://bit.ly/1CK9hmK

Enlo que toca a su distribucién por paises emisores, los flujos de inversién
estan fuertemente concentrados: entre 2006 y 2015 el promedio anual de IED
proveniente de las economias desarrolladas fue de 73%, oscilando entre 85y
60.7%. Si consideramos los montos de inversién, observamos que el maximo
histérico se alcanz6 en 2007 con 1.8 bd.
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Las inversiones originadas en economias en desarrollo aumentaron su
cuota en el total mundial de 14.9 a 33.8% entre 2006 y 2014, indicador de la
pujanza de algunos capitalismos semiperiféricos como el brasilefio, el chino
o el mexicano, que cuentan con importantes inversiones transnacionales. Su
promedio en el periodo fue de 23%, sefialando una incipiente diversificacién
de las fuentes de capital en el mundo. Por lo que toca a las economias en
transicién, su peso es marginal: 3.4% como cuota promedio, con dos afios
destacados, 2013 y 2014, en los que su cuota en el total anual rebasé 5%.

Al considerar las principales fuentes de las inversiones extranjeras, ob-
servamos una importante concentracién: en 2006, los 11 paises referidos
reportaron inversiones en el extranjero por 865 mmd, cifra que ascendié hasta
1.03 bd en 2015, con un maximo histérico de 1.4 bd en 2007 y un promedio
de 1.04 bd (cuadro 4). En términos relativos, la cuota de los principales inver-
sionistas pasé de 64 a 70% en el periodo de estudio, con una cuota promedio
de 71%: en 10 afios se constata una mayor concentracién de las fuentes de
IED en el mundo.

El papel dominante de las economias desarrolladas como inversionistas
globales esta fundado en las relaciones de propiedad y control: la acumulacién
de capital se realiza en el conjunto del planeta, pero los recursos que no se
gastan o que no se reinvierten, fluyen hacia las economias metropolitanas a
través de los canales de circulacién de tales empresas: compra de insumos,
pago de regalias, de deuda y el resto de operaciones que ligan a las subsidiarias
en el extranjero con sus casas matrices.

Entre las principales fuentes de inversién destacan cuatro: Estados Uni-
dos, China, Japén y Alemania, paises que reportan las mayores cuotas de IED
anual entre 2006 y 2015. Las inversiones originadas en Estados Unidos se
mantienen como las mds importantes, pasando de 224 a 300 mmd durante
el periodo de estudio, con un monto méximo de 396 mmd en 2011; su nivel
promedio es de 313 mmd, y su cuota promedio anual de 21.3%. Esta evolucién
muestra que las empresas con sede en Estados Unidos contintian apostando
a la internacionalizacién de sus operaciones y a la compra de empresas ex-
tranjeras para mantener y ampliar sus posiciones en la jerarquia mundial.
Por medio del control del estratégico aspecto de la inversién extranjera estas
empresas mantienen su liderazgo mundial (Ornelas, 2010).

Las inversiones originadas en China representan el principal desafio al
lider mundial. Entre 2006 y 2015 triplicaron su valor y alcanzaron un maxi-
mo histérico de 248 mmd en 2014; su nivel promedio es de 149 mmd (10%
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cuota promedio anual). Estas cifras muestran una asimetria importante entre
ambas fuentes de inversién. Por lo que toca a las trayectorias, ambos paises
muestran una tendencia ascendente, aunque las inversiones chinas tienen
un crecimiento mas rapido y sostenido (figura 8).

Figura 8
Principales fuentes de la 1ED. Flujos salientes (2006-2015)
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Fuente: elaboracién propia con datos de UNCTAD disponibles en https://bit.ly/1ICK9hmK

Japén y Alemania tienen pesos similares en la IED mundial: su participa-
cién promedio es de 99y 93 mmd, 6.7 y 6.3% respectivamente; sin embargo,
la trayectoria de sus flujos anuales es inversa: las inversiones originadas en
Alemania se debilitaron en el periodo de estudio, mientras que las japonesas
aumentaron en forma sostenida a partir de 2010, alcanzando 128.7 mmd
en 2015. Otro rasgo notable de esta distribucién mundial es el desplome
de las inversiones originadas en Reino Unido: entre 2013 y 2015 incluso se
reportaron desinversiones, lo que sitta a este pais en la quinta posicién de
la jerarquia mundial.
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La coyuntura abierta por la crisis de 2008 ha significado el ascenso
sostenido de las inversiones originadas en China, que ahora disputan las
primeras posiciones en ese rubro con las empresas que tienen su sede en
Estados Unidos. Otro elemento que apuntala la idea de un desplazamiento
de la dindmica econémica mundial hacia el Pacifico es la recuperacién de las
inversiones japonesas.

3. Relaciones de interpenetraciéon Estados Unidos-China

En términos abstractos, la posicién del hegemon esta sustentada por la posi-
ci6én de inversor neto, y correlativamente la presencia de capitales extranjeros
estd asociada con el debilitamiento de las economias receptoras, en tanto las
instancias de toma de las decisiones estratégicas ya no responde exclusiva-
mente al contexto de la sociedad anfitriona, sino que pasa a depender de las
estrategias de corporaciones y gobiernos extranjeros. Tal fue el caso de lalarga
expansioén de las empresas con sede en Estados Unidos durante el periodo
posterior a la Segunda Guerra Mundial y hasta los afios setenta y ochenta
del siglo pasado, cuando ocuparon posiciones lideres en las actividades mas
dindmicas y rentables: industria automotriz, fabricacién de maquinaria, co-
mercioy finanzas. Sin embargo, el contexto de estancamiento que caracteriza
al capitalismo en los dltimos 38 afios' ha implicado que el liderazgo de las
empresas con sede en Estados Unidos como principales inversionistas en el
mundo sea complementado por la funcién de “refugio” de la economia esta-
dounidense: el mayor nimero y las mayores oportunidades de rentabilidad
se generan en esa economia que atrae significativos flujos de capital, que, a
suvez, fortalecen la posicién competitiva de las empresas que en ella operan.

Como hemos observado, los acervos y los flujos de 1ED indican que las
corrientes de capital estdn orientadas principalmente por las empresas con
sede en Estados Unidos y en China. Para precisar nuestro andlisis, en este
apartado ofrecemos una primera aproximacién a las relaciones de interpe-
netracion entre las economias de esos dos paises.

12. La evolucién de las tasas de crecimiento del PIB muestra un claro deterioro del crecimiento
de la economia capitalista. Véanse los datos del Banco Mundial al respecto en https://datos.
bancomundial.org/indicator/ny.gdp.mktp.kd.zg y https://datos.bancomundial.org/indicador/
ny.gdp.mktp.kd.zg?locations=us
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Distribucién de los flujos salientes de IED por principales paises de origen

Cuadro 4

(Miles de millones de délares y porcentajes)

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 |Promedio
Estados Unidos 224.2| 393.5| 308.3| 287.9| 277.8| 396.6| 318.2| 307.9| 316.5| 300.0| 313.1
China-Hong Kong 62.1 90.7| 104.3] 116.3| 156.8| 170.6| 171.9| 188.9| 248.2| 182.7| 149.2
Japén 50.3 73.5| 128.0| 74.7 56.3| 107.6| 122.5| 135.7| 113.6| 128.7 99.1
Alemania 116.7| 169.3| 71.5 68.5| 125.5 77.9 62.2| 40.4| 106.2 94.3 93.3
Reino Unido 81.1] 335.9| 198.2 29.0] 481 95.6 20.7| -18.8| -81.8| -614 64.6
Francia 76.8| 110.6| 103.3| 100.9| 482 51.4 31.6 25.0] 429 35.1 62.6
Islas Virgenes
Britdnicas 30.0 50.5| 46.9| 373 53.4 59.9 54.1| 103.3 81.2 76.2 59.3
Paises Bajos 72.6 55.6| 68.5 26.3 68.4 34.8 6.2 70.0 56.0] 1134 57.2
Canad4 46.2 64.6| 793 39.6 34.7 52.1 55.9 54.9 55.7 67.2 55.0
Suiza 75.8 51.0] 453 26.4 85.7 48.1 43.3 386 -33 70.3 48.1
Federacién Rusa 29.8 43.8 56.7 34.4 41.1 48.6 28.4 70.7 64.2 26.6 44.4
Los 11 primeros
origenes 865.6|1439.2|1210.3| 841.2| 995.8/1143.4| 915.0/1016.5| 999.4| 1032.9| 1045.9
Otros origenes 486.4| 726.0| 493.3| 257.6| 396.1| 414.3| 393.8| 294.1| 319.1| 441.4| 422.2
Total mundial 1352.0/2165.2|/1703.7/1098.8/1391.9|1557.6|1308.8|/1310.6/1318.5| 1474.2| 1468.1

Porcentajes sobre el total
Estados Unidos 16.6 18.2 18.1 26.2 20.0 25.5 24.3 23.5 24.0 20.3 21.3
China-Hong Kong 4.6 4.2 6.1 10.6 11.3 11.0 13.1 14.4 18.8 12.4 10.2
Japén 3.7 3.4 7.5 6.8 4.0 6.9 9.4 10.4 8.6 8.7 6.7
Alemania 8.6 7.8 4.2 6.2 9.0 5.0 4.7 3.1 8.1 6.4 6.4
Reino Unido 6.0 15.5 11.6 2.6 3.5 6.1 1.6 -1.4 -6.2 -4.2 44
Francia 5.7 5.1 6.1 9.2 3.5 3.3 2.4 1.9 3.3 2.4 4.3
Islas Virgenes
Britanicas 2.2 2.3 2.8 3.4 3.8 3.8 41 7.9 6.2 5.2 4.0
Paises Bajos 5.4 2.6 4.0 2.4 4.9 2.2 0.5 5.3 4.2 7.7 3.9
Canadd 3.4 3.0 4.7 3.6 2.5 3.3 4.3 4.2 4.2 4.6 3.7
Suiza 5.6 2.4 2.7 2.4 6.2 3.1 3.3 2.9 -0.3 4.8 3.3
Federacién Rusa 2.2 2.0 3.3 3.1 3.0 3.1 2.2 5.4 4.9 1.8 3.0
Porcentajes sobre el total

Los 11 primeros
origenes 64.0 66.5| 71.0] 76.6 71.5 73.4 69.9 77.6 75.8 70.1 71.2
Otros origenes 36.0 33.5 29.0 23.4 28.5 26.6 30.1 22.4 24.2 29.9 28.8
Total mundial 100.0] 100.0/ 100.0| 100.0| 100.0f 100.0/ 100.0| 100.0| 100.0| 100.0| 100.0

Fuente: elaboracién propia con datos de UNCTAD disponibles en https://bit.ly/1CKO9hmK
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3.1. Las inversiones extranjeras en Estados Unidos

;Qué lectura podemos hacer de la posicién de Estados Unidos como prin-
cipal receptor de inversiones extranjeras? A menudo el ingreso de capitales
extranjeros es visto como un signo de debilitamiento del sujeto hegeménico
y de su liderazgo econémico mundial: una inversién extranjera en Estados
Unidos implica que la empresa compradora decide sus estrategias y acciones
en funcién de una légica ajena a los intereses de la economia anfitriona. En
esa perspectiva, podemos afirmar que, dado el débil crecimiento econémico,
buena parte de las inversiones extranjeras desplazan empresas estadouni-
denses. De acuerdo con las estadisticas del Internal Revenue Service (IRS) de
Estados Unidos, obtenidas de declaraciones fiscales, en 2012 se report6 la
existencia de 83,814 corporaciones controladas por extranjeros operando
en territorio estadounidense; aunque sélo representan 1.4% del total de
empresas, se trata de corporaciones medianas y grandes, pues sus ingresos
alcanzan 4.7 bd y sus activos 12.3 bd, lo que equivale a 16.1 y 14.5% de los
totales nacionales. Se observa un incremento sostenido de la participacién de
empresas extranjeras en la economia estadounidense: su cuota en los ingresos
totales pas6 de 2.06 2 9.29% entre 1971y 1990, mientras que su cuota en los
activos totales aument6 de 1.27 a 9.08% en el mismo periodo (Hobbs, 2015;
Internal Revenue Service, 2015a).

En lo que toca a la especializacién de estas empresas, los datos del Inter-
nal Revenue Service (2015b) muestran que para 2013, 52.5% de los activos
totales de empresas de propiedad extranjera se ubicaban en sélo seis activi-
dades: aseguradoras de transportistas (16.1%), empresas tenedoras (12.5%),
comercio mayorista (6.8%), manufactura de productos de petréleo y carbén
(5.9%), manufactura quimica (4.5%), manufactura de equipo de transporte
(3.9%) y mineria (2.8%).

Estos niveles de participacién extranjera son menores que los observados
en otras economias lideres. Un indicador de ello es el peso de los flujos anuales
entrantes de IED (FDI inflows) en la formacién de capital fijo. De acuerdo con
los datos de UNCTAD?™® para el periodo 1990-2015, con excepcién de Japén,
Estados Unidos tiene la relacién més baja entre los principales receptores de
inversion extranjera en el mundo, medida como promedio simple, 5.97%,

13. http://unctad.org/Sections/dite_dir/docs/wir2016/wirl6_tab05.xlsx. Consultado el 30 de
noviembre de 2016.
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frente a 8.16% de China, 79.3% de Hong Kong y 15.7% de Reino Unido, por
citar sélo algunos de los espacios receptores mds importantes.

La participacién relativa del capital extranjero en la economia estadouni-
dense es menor que la observada en otras economias receptoras, ademds de
estar concentrada en pocas actividades. Asi, es posible afirmar que lo esencial
de la dindmica econémica en ese pais es resultado de la accién de empresas
de propiedad nacional. En esa perspectiva, las intensas corrientes de capital
extranjero que ingresan a Estados Unidos fortalecen un tejido econémico de
por si diverso e internacionalizado.

En la economia estadounidense se combinan el desplazamiento de
capitales locales (comprados o superados por la competencia extranjera) y
el fortalecimiento de la economia de Estados Unidos, que por su tamario
y diversificacién incorpora los capitales extranjeros como complementos y
no como sujetos dominantes de la actividad econémica nacional. La clave
de este analisis estd en establecer cudl de estas tendencias es dominante. Al
respecto, la situacién de otras economias capitalistas lideres muestra que el
umbral de participacién del capital extranjero que puede ser calificado como
complementario ronda 20-25% de la produccién o de la formacién bruta de
capital fijo, umbral que Estados Unidos no ha rebasado aun.

3.2. Relaciones de inversion Estados Unidos-China

Otra manera de evaluar la competencia por el liderazgo mundial consiste en
trazar el balance en las relaciones de inversién mutuas. La interpenetracién
consiste en la expansion de relaciones de inversién entre economias: se tran-
sita de la divisién excluyente entre economia inversora-economia receptora,
hacia relaciones en que las economias implicadas son tanto inversionistas
como receptoras. Estas relaciones crean situaciones en que empresas y Es-
tados, y las empresas entre si, compiten y negocian: aunque los temas de las
jurisdicciones, las soberanias y los intereses comunes son los que mds atencién
han atraido en los anélisis, en este trabajo destacamos el tema del balance
de poder que dibujan las inversiones entre los principales competidores de
la economia mundial contemporinea.*

Este ejercicio no resulta sencillo de llevar a cabo, puesto que existen
grandes diferencias entre las estimaciones de los montos de inversién invo-

14. Véase: Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos, 1993 y 1994.
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lucrados. Dependiendo de las fuentes consultadas, se constatan diferencias
de hasta 50%: el valor del acervo de IED en Estados Unidos que proviene de
China flucttia entre 40.8 y 20.7 mmd segun las estimaciones de los gobiernos
chinoy estadounidense, respectivamente (Hanemman & Rosen, 2016, p. 21).
Teniendo en cuenta este elemento, optamos por tomar los datos de una sola
fuente con el fin de dar coherencia a las comparaciones presentadas.

De acuerdo con los datos del programa de promocién de las inversiones
extranjeras en Estados Unidos, SelectUsa, existe una asimetria muy amplia
entre las inversiones de Estados Unidos en China y Hong Kong y los flujos
en sentido contrario (cuadro 5).

Cuadro 5

Relaciones de Inversién entre Estados Unidos, China y Hong Kong. Flujos
anuales (Miles de millones de délares)

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

Acumulado

Promedio

1ED de Estados
Unidos en
China

4.23

5.24

15.97

-7.51

5.42

-1.72

-1.22

7.40

7.66

7.34

42.80

4.28

1ED de China en
Estados Unidos

0.32

0.01

0.50

0.50

1.04

3.42

1.92

1.98

5.05

15.83

1.58

Saldo EUA vs
China

3.91

5.24

15.47

-8.01

4.38

-2.83

-4.64

5.48

5.68

2.29

26.96

2.70

1ED de Estados
Unidos en Hong
Kong

4.17

11.53

-0.33

8.73

-21.12

0.14

-2.30

6.37

5.09

4.44

16.73

1.67

1ED de Hong
Kong en
Estados Unidos

0.10

0.37

0.44

0.01

0.27

0.24

1.02

1.75

5.08

0.44

9.71

0.97

Saldo EUA vs
Hong Kong

4.08

11.16

-0.77

8.72

-21.40

-0.10

-3.32

4.63

0.01

4.01

7.02

0.70

1ED de Estados
Unidos en
China - Hong
Kong

8.40

16.78

15.65

1.22

-15.70

-1.58

-3.52

13.77

12.75

11.78

59.52

5.95

1ED de China —
Hong Kong en
Estados Unidos

0.41

0.38

0.94

0.51

1.31

1.34

4.44

3.67

7.06

5.49

25.54

Saldo EUA vs
China - Hong
Kong

7.99

16.40

14.70

0.71

-17.01

-2.93

-7.96

10.10

5.70

6.29

33.99

3.40

Fuente: elaboracién propia con datos de SelectUsA disponible en https://www.selectusa.gov/

data
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Entre 2006 y2015los flujos anuales deinversién de Estados Unidos en China
pasaronde 4.2 a 7.3 mmd, alcanzando su punto maximo en 2008 (15.9 mmd);
en tres afios del periodo se registraron desinversiones, particularmente en 2009,
cuando la inversién estadounidense en China se redujo en mas de 7.5 mmd,;
el promedio anual asciende a 4.2 mmd. Las inversiones de China en Estados
Unidos son menos cuantiosas: los flujos acumulados ascienden a 15.8 mmd,
con un promedio anual de 1.58 mmd y un monto méximo de 5 mmd en 2015.
En términos de saldo, las relaciones de inversién son ampliamente favora-
bles a Estados Unidos, que acumulan un saldo positivo de casi 27 mmd y un
promedio anual de 2.69 mmd.

Las inversiones estadounidenses en Hong Kong oscilan intensamente,
pero mantienen una importante presencia en ese territorio asidtico: en 2006,
2007 y 2009 se invirtieron mas de 24.4 mmd en Hong Kong, principalmente
en actividades financieras, movimiento contrarrestado por la desinversién
reportada en 2010, de 21 mmd. El promedio anual es de 5.9 mmd, mayor
que el de las destinadas a China. Las inversiones de Hong Kong en Estados
Unidos son marginales, menores a 500 md, excepto en los afios 2012, 2013y
2014 cuando los flujos anuales ascendieron a 7.8 mmd. El saldo de los flujos
acumulados asciende a 7 mmd en favor de Estados Unidos.

Sisumamos las inversiones de Chinay Hong Kong alojadas enla economia
estadounidense, para compararlas con las provenientes de Estados Unidos, las
relaciones de interpenetracién siguen siendo favorables a este pais: el saldo
acumulado es de 33.9 mmd y el promedio anual de 3.4 mmd.

Estas comparaciones matizan la idea de un ascenso incontenible de China
como nuevo lider econémico mundial, dando cuenta de un elemento cualitati-
vo esencial: el aporte de los capitales extranjeros al crecimiento chino, buena
parte de ellos de origen estadounidense, factor que puede llegar a limitar la
fuerza de China en la disputa por la hegemonia mundial.’® Ello plantea otro
cuestionamiento a las medidas convencionales de la riqueza mundial: aunque
la produccién contabilizada en China aumente, este indicador deja de lado

15. Al respecto existe un interesante debate, puesto que las estadisticas disponibles muestran que la
mayor parte de las inversiones extranjeras en China provienen de Hong Kong y de otros paises
asiaticos e incluso de paraisos fiscales como Islas Virgenes Britanicas (véase el portal Invest in
China <http://www.fdi.gov.cn>). Sin embargo, es posible rastrear las inversiones occidentales
y sobre todo de empresas con sede en Estados Unidos que utilizan los centros financieros como
plataforma para ingresar a China; esto es particularmente relevante en el caso de Hong Kong, cuyo
estatuto de administracién especial ofrece ventajas para ese tipo de triangulaciones financieras.
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qué parte de esa riqueza es producida y apropiada por las filiales extranjeras
instaladas en territorio chino y fluye hacia los paises sede, generalmente paises
metropolitanos. La misma lectura es posible para el caso de Estados Unidos: la
bonanza de empresas estadounidenses coexiste con el progresivo deterioro de
la economia yla sociedad de Estados Unidos: gracias a la transnacionalizacién
delas actividades econémicas, lo que es bueno paralas grandes corporaciones
ya no es bueno para sus economias sede.

En términos del ritmo de cambio, las relaciones de inversién sefialan que
las empresas de Estados Unidos se benefician més de la internacionalizacién
que sus pares con sede en China. La interpretaciéon de estas relaciones requiere
relacionar los ritmos de crecimiento (las inversiones chinas en Estados Unidos
crecieron en 16 veces en 10 afios) con la magnitud de los recursos movilizados
(los flujos acumulados de inversién de Estados Unidos en China y Hong Kong
ascienden a 59.5 mmd). Las empresas chinas ascienden rdpidamente en la
jerarquia mundial, y las de origen estadounidense mantienen sus posiciones,
de suerte que la competencia mundial se acentua, pero sigue siendo liderada
por las empresas con sede en Estados Unidos.

Un dltimo rasgo que queremos destacar es el caricter de las inversiones
realizadas por ambos grupos de empresas. Tanto el gobierno estadounidense
como el citado estudio de Hanemman & Rosen (2016) coinciden en sefialar
que la mayor parte de las inversiones de Estados Unidos en China son de
capitales “frescos” (greenfield investment): ello puede caracterizarse como un
comportamiento de frontera en el que se crean empresas para producir bienes
y servicios, asi como oportunidades de realizacién en el vasto mercado chino.
Las inversiones chinas en Estados Unidos, en cambio, han sido destinadas
mayoritariamente a la compra de empresas existentes: las fusiones y adqui-
siciones representan 89% del monto de la IED de China en Estados Unidos
entre 2000 y 2015 (Hanemman & Rosen, 2016, p. 30-31); se trata de pocas
operaciones de grandes montos que involucran empresas gigantes. Este es un
comportamiento de apropiacién enfocado particularmente en ganar cuotas
de mercado y obtener tecnologias.

Existe un matiz importante entre ambos tipos de inversién, tanto para
las economias receptoras como para las propias empresas inversionistas. El
comportamiento de frontera fertiliza el tejido productivo donde se implantay
genera desafios competitivos para la empresa que invierte: los riesgos existen
pero el éxito implica la ampliacién de las fuentes de las ganancias. La compra
de empresas existentes significa un crecimiento casi seguro para la empresa
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adquiriente, al incorporar en su organizacién las pricticas de una empresa
establecida; para la economia receptora ese tipo de inversiones puede significar
un deterioro econémico y social, en tanto la empresa compradora emprenda
planes de “racionalizacién” y realice despidos; es un hecho conocido que las
empresas chinas imponen condiciones y normas de trabajo mds intensas y
restrictivas respecto de las impuestas por las empresas estadounidenses (Cao
& Xie, 2015; Mui, 2016). En términos de la competencia internacional, ambos
comportamientos fortalecen a las empresas que invierten pero lo hacen de
formas diferentes: ocupar la posicion de lider econémico mundial se funda en
la capacidad de crear y no sélo de adquirir las fuentes de ganancias.

4. Regulacién estatal

Ademas de las condiciones de la economia receptora y las estrategias empre-
sariales, para tomar sus decisiones de inversion las empresas consideran tam-
bién las politicas estatales frente al capital extranjero. La competencia entre
Estados Unidos y China ofrece un contraste significativo en ese terreno. De
manera general, la politica estadounidense es de estimulo y escasa regulacién
ante las inversiones extranjeras, ejerciendo medidas estratégicas en contra
de quienes considera sus rivales, Japén y China en particular, en tanto que
el gobierno chino ha optado por una estrategia restrictiva.

La regulacién estadounidense se rige por el principio de “tratamiento
nacional”, segun el cual todas las empresas reciben el mismo trato por parte de
las instancias reguladoras, independientemente de si son de capital nacional
o extranjero. Este principio general tiene dos excepciones:

1. Las actividades en que existen limites a la IED. Pesca, transportes, medios
masivos de comunicacién, comunicaciones, energia, extraccién de re-
cursos, y servicios financieros. En estas actividades se establecen limites
maximos a la propiedad extranjera, quedando a criterio de las autori-
dades reguladoras el permitir montos mayores de inversién. Entre las
restricciones particulares destacan: prohibicién de otorgar licencias de
radiodifusién a gobiernos extranjeros; prohibicién para que empresas
extranjeras sean propietarias u operen plantas nucleares; proceso de
aprobacion de las inversiones en servicios financieros por la Reserva
Federal, la Corporacién Federal de Seguros de Depésito y por la Oficina
del Contralor de Moneda, que realizan una evaluacién sobre los efectos
en la competencia y la situacién de la empresa inversionista; estas regu-
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laciones se enfocan especialmente en inversiones destinadas a la banca

y los seguros (Hanemman & Rosen, 2016, p. 86-87).

2. Elcriterio de seguridad nacional. A partir de los trabajos del Comité de In-
versién Extranjera en Estados Unidos (CIEEU) se analizan propuestas de
inversién que el Gobierno Federal considera que representan un riesgo de
seguridad nacional. Ello comprende tres dominios centrales: tecnologias
sensibles, pérdidas “significativas” de puestos de trabajo, e infraestructu-
ras criticas, cuya definicién es muy general, siendo referida alos “activosy
sistemas” que impactan en la seguridad, la seguridad econémica, la salud
publica, sin precisar actividades o empresas (Masters & McBride, 2016).
Las investigaciones del CIEEU tienen un caracter puntual, en tanto que
la mayoria de las inversiones extranjeras sélo requieren de un proceso
administrativo de registro; entre 2009 y 2014, un periodo de fuerte cre-
cimiento de la IED en Estados Unidos, se iniciaron 627 expedientes y, de
ellos, 244 fueron motivo de una investigacién.

Desde su fundacién en 1975, las recomendaciones del CIEEU sélo han dado

lugar a cuatro decisiones de la Presidencia que impidieron inversiones ex-

tranjeras. En 1987, la Presidencia Reagan bloqueé la compra de Fairchild

Semiconductors por Fujitsu (Japén); en 1990, la Presidencia Bush impidié

la compra de MAMcO Manufacturing por China National Aero-Technology

Import and Export Corporation (China); la Presidencia Obama bloque6 dos

operaciones: en 2012 ordend a Ralls Corporation (China) cancelar su inversién

en proyectos para construir parques eélicos en Oregén, y en diciembre de

2016 se impidi6 la venta de la participacién estadounidense en el fabricante

aleman de semiconductores Axitron, que negociaba un acuerdo con Fujian

Grand Chip Investment Fund de China. Las cuatro decisiones fueron contra

empresas asiaticas, tres de ellas con sede en China.

Laslimitaciones en actividades y las investigaciones ligadas ala seguridad
nacional estdn siendo dirigidas a ralentizar el ingreso de capitales chinos, en
tanto China es percibida por el liderazgo estadounidense como el tinico rival
hegemoénico a la vista.'® Un tema sensible es el de la adquisicién de activos
estadounidenses por parte de empresas propiedad del Estado chino, operacio-
nes que desde el punto de vista de los reguladores plantea un claro conflicto
de seguridad nacional, enfatizado en el caso de las infraestructuras criticas.

16. Véase: Committee on Foreign Investment in the United States, 2014; Hanemman & Rosen, 2016;
Masters & McBride, 2016.
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Aunque sean poco numerosas y generalmente se autoricen las inversio-
nes, las investigaciones del CIEEU ejercen el papel “disuasivo” y de monitoreo
respecto de las inversiones provenientes de China: entre 2006 y 2014, Ha-
nemman & Rosen (2016, p. 91) contabilizaron 323 adquisiciones realizadas
por empresas chinas en Estados Unidas, y de ellas, 97 (30%) fueron sometidas
al escrutinio de las instancias reguladoras; en los afios recientes se ha redu-
cido la proporcién de las investigaciones emprendidas, a pesar del auge de
adquisiciones por parte de empresas con sede en China. Entre 1990 y 2016
estos autores destacan 10 casos en que la intervencién del CIEEU derivé en la
cancelacién de peticiones de inversién por parte de empresas chinas, sea por
decisiones negativas o bien porque los inversionistas decidieron anular los
proyectos tras las primeras discusiones con esa instancia reguladora. Aparte
delas decisiones presidenciales ya referidas, se consignan cuatro casos en mi-
neriay cuatro en tecnologias electrénicas (Hanemman & Rosen, 2016, p. 93).

En contraste, la regulacién aplicada por el Estado chino es de caracter
dirigista. Hasta los afios ochenta del siglo XX las inversiones extranjeras es-
tuvieron completamente reguladas: cualquier flujo de capital debia obtener
la autorizacién previa de las autoridades competentes. Aunque las primeras
reformas liberalizadoras fueron decretadas en esa década, no fue sino hasta
la superacién de la crisis social y politica desatada por el Movimiento por la
Democracia que se saldé con la masacre en la Plaza Tiananmen en junio de
1989, cuando las inversiones extranjeras comenzaron a cobrar fuerza. En esa
primera etapa la regulacién establecié dos tipos de restricciones: las inver-
siones sélo eran autorizadas en las zonas econémicas especiales y bajo los
regimenes de cooperativa o empresa conjunta con una participacién extranjera
minoritaria. Hasta la fecha existen cuatro clasificaciones posibles para los
proyectos: promovidos, permitidos, restringidos y prohibidos (Long, 2005).

Lapolitica de “ir saliendo” (going out) decretada en 2000 se sumo al ingreso
de China en la Organizacién Mundial de Comercio en 2001, para consolidar
la apertura hacialos capitales extranjeros. Algunas de las restricciones fueron
levantadas y el pais ha recibido crecientes oleadas de inversiones destinadas
principalmente a crear empresas manufactureras.

En China existen dos instancias reguladoras principales. La Comisién
Nacional de Desarrollo y Reforma (CNDR), institucién eje de la regulacién y
de la coordinacién entre organismos e instancias que intervienen en la eco-
nomia, estd encargada de supervisar que las inversiones extranjeras ayuden a
alcanzar los objetivos de desarrollo econémico y de balanza de pagos; a partir
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de 2011 esa supervisién se limita a los proyectos que implican inversiones de
100 md o mas, excepto en el caso de las que se destinan a la explotacién de
recursos naturales, cuyo umbral es de 300 md. El Ministerio de Comercio (MC)
estd encargado de promover las inversiones y el comercio exterior, supervisa
las inversiones que no son competencia de la CNDR y aprueba las inversiones
extranjeras excepto las dirigidas al sector financiero. Ademas de estas dos ins-
tancias, en la aprobacién y supervisién de la IED participan la Administracién
Estatal del Comercio Exterior, el Ministerio de Industria y Tecnologia de la
Informacién, la Comisién Reguladora de la Banca, la Comisién Reguladora
de Seguros, entre otras instituciones, creando una sélida “capa” burocratica
que refuerza la regulacién estatal sobre el capital extranjero (Hanemman &
Rosen, 2016, p. 66-70).

Antelas presiones internacionales, el gobierno chino emprendié la tercera
reforma de estas regulaciones, actualizando en 2013 y 2014 el catdlogo de
actividades sujetas a la aprobacién gubernamental y aumentando el umbral de
los proyectos que deben ser supervisados hasta 1 mmd; entre las actividades
que siguen vedadas a la inversién extranjera estdn los centros de apuestas,
publicidad en internet, productos de tabaco, servicio postal interno, y servicios
legales (Foreign Firms in China, 2015). Gracias a las reformas emprendidas,
las empresas 100% extranjeras se han convertido en la forma mas frecuente
de participacién, lo cual ha estimulado de manera importante el ingreso de
capitales extranjeros.

A la par de estas medidas de liberalizacién, el gobierno chino establecié
la posibilidad de regular y eventualmente impedir las inversiones extranjeras
en actividades “sensibles”, sin dar una definicién precisa de tales actividades,
dejando un amplio margen a la discrecionalidad (Davies, 2013, pp. 20-22).
Entre las actividades vedadas a la IED por razones de seguridad nacional
estan: fabricacién de armas y municiones, actividades que pueden poner en
riesgo instalaciones militares, empresas en actividades conexas a la industria
militar, en particular la fabricacién de equipo industrial, servicios de trans-
porte e infraestructura, energia y recursos naturales, tecnologias estratégicas
(Wehrlé & Pohl, 2016, p. 50).

Estas diferencias en la regulacién han sido formalizadas en medidas
del grado de apertura frente a las inversiones extranjeras. Para ilustrar el
contraste entre Estados Unidos y China, referimos dos de dichas medidas: el
indice de restriccion, calculado por la Organizacién para la Cooperacién y el
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Desarrollo Econémicos (OCDE); y el indice de confianza de la IED, elaborado
por la consultoria A. T. Kearney."”

El indice de restriccién es elaborado a partir de cuatro medidas: el nivel
permitido de propiedad extranjera; los procedimientos de aprobacién y moni-
toreo aplicados a la IED entrante; restricciones sobre personal clave extranjero;
otras restricciones como propiedad de la tierra o formas de organizacién. La
escala del indice va de 0, abierto, a 1, cerrado. Toma en cuenta 22 sectores
de actividad econémica en cada uno de los 62 paises analizados. En 2016, y
a pesar de las reformas emprendidas y el aumento significativo en el flujo
de capital entrante, China era el quinto pais con el indice més elevado, 0.33,
s6lo superado por Filipinas, Arabia Saudita, Myanmar e Indonesia. En 2006
su indice era de 0.45. En esos mismos afios esta medida se mantuvo en 0.09
para Estados Unidos, casi cuatro veces menos que el nivel establecido para
su principal competidor.

Elindice de confianza de la IED sefiala qué mercados podrian ser los més
atractivos para las inversiones extranjeras en los préximos tres afios. Es elabo-
rado a partir de respuestas de altos ejecutivos de empresas localizadas en 30
paises y con operaciones en actividades de servicios, industria y tecnologias
de la informacién. El indice varia de 0 a 3, donde 3 es el nivel de confianza
mas alto posible para que un mercado reciba inversién extranjera.

En 2017 esta fuente situé a Estados Unidos como la economia mds atrac-
tiva para las inversiones extranjeras, otorgandole un indice de 2.03. Entre
los factores de esta primacia estdn: el tamaiio de su mercado, su regulacién
relativamente abierta y la posibilidad de que la nueva presidencia aplique me-
didas comerciales proteccionistas. El indice para la economia china es de 1.83,
lo que la sittia en la tercera posicidn, superada por la economia de Alemania.
En tanto es el mercado potencial mas grande del mundo y los prondsticos de
crecimiento para 2017 y 2018 son positivos, se sefiala que el principal freno
para las inversiones en China son la regulacién y la corrupcién.

En resumen, los Estados de ambos paises llevan adelante politicas es-
tratégicas frente a la inversién extranjera; con distintos medios y recursos,
concentran sus acciones en regular y limitar la presencia de sus principales
rivales. En el caso de China, se incluyen acciones para atraer cierto tipo de
inversiones que aporten tecnologias o ayuden a desarrollar ciertas regiones.

17. Véase: http://www.oecd.org/investment/fdiindex.htm y https://www.atkearney.com/gbpc/
foreign-direct-investment-confidence-index
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Observamos que las politicas de Estados Unidos estan teniendo mayores
éxitos en contener a las empresas chinas: en tanto lider econémico mundial,
cuenta con menores campos en riesgo, sus empresas cuentan con ventajas
tanto tecnoldgicas como econdmicas y financieras que les permiten defender
sus activos estratégicos y sus cuotas de mercado, al tiempo que contindan
internacionalizando sus actividades, incluso en China, donde cuentan ya con
una amplia base productiva.

Conclusiones

El panorama general sobre las inversiones extranjeras en el mundo aporta
indicadores para trazar la trayectoria de la competencia por el liderazgo econé-
mico mundial. La mas importante es la fortaleza del liderazgo estadounidense,
cuyas empresas han logrado mantener su expansién internacional a pesar
del aumento de la competencia dentro y fuera de su territorio. Las relaciones
hegemoénicas deben ser vistas como la capacidad de mantener la posicién de
lider en un contexto de intensa y creciente competencia mundial: hoy dia,
las empresas que tienen su sede corporativa en Estados Unidos requieren de
muchas mayores capacidades y recursos de todo tipo para mantenerse como
lideres, respecto de lo que requerian al final de la Segunda Guerra Mundial,
periodo que es considerado como el de mayor poderio de Estados Unidos en
escala planetaria.

La segunda cuestién concierne la caracterizaciéon del ascenso de China
como principal rival del hegemén estadounidense. En tanto ocupa principal-
mente una posicién de anfitrién de inversiones extranjeras, buena parte de
la dindmica ascendente de China deriva de la presencia masiva de empresas
de capital extranjero. Es necesario estudiar la relacién de competenciay com-
plementariedad entre las empresas extranjeras y las empresas e instituciones
chinas. Las asimetrias entre China y Estados Unidos como anfitriones y como
origenes de las inversiones extranjeras muestran que la potencia oriental
tiene atin un largo camino por recorrer antes de desplazar al hegemon esta-
dounidense. Ello es reafirmado por las relaciones de interpenetracién, que
muestran un predominio claro de las inversiones de empresas con sede en
Estados Unidos dirigidas a China y Hong Kong, respecto de las corrientes de
capital en sentido inverso.

Elandlisis de los flujos de IED sefiala tres tendencias centrales: a) la compe-
tencia creciente de las economias desarrolladas y las economias en desarrollo
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como origen y destino de las inversiones; b) el doble liderazgo de Estados
Unidos, de su economia como principal receptora y de sus empresas como
los principales inversionistas; c) el fortalecimiento de China y sus empresas
como principales rivales de Estados Unidos.

En la perspectiva de las politicas publicas, tanto en China como en Es-
tados Unidos constatamos la implementacién de acciones estratégicas que,
en nombre de la seguridad nacional, buscan restringir las inversiones de sus
principales rivales.

La agudizacién de la competencia abre paso a un eventual cambio de gran
trascendencia. En los préximos afios veremos si la coalicién de empresas y
Estado en China consigue superar sus limitaciones tecnolégicas, productivas
e institucionales, creando un desafio al liderazgo estadounidense en activida-
des estratégicas, particularmente las tecnologias de vanguardia y las riquezas
naturales esenciales como el petrdleo, el agua y la biodiversidad.
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