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IJI!RODUaOIOli

La s.averai.6. de oapitales ex'l'&&je1'08 en _'rlea Latlna es te­
.. de palpttante actualidad. Lo demuestran la8 controversias que
ha suscitado en eoasl6n de 1&8 1!ltlmaa oonferenclas lnteremertca­
nas.; 108 !1U1lerosos pro7eotoa 8 Iniciativa. presentadas reclentemen
te tendientes a estlmularla¡ la8 medidas adoptadas por diversos ~l
••• para au••ntarla .,. el general reconoolalento de 8U neces!.dad ~-:
ra complementar 108 ahorro•. prOpi08 de aquellos pa!.es latlno_l'T.
oanoa que 88th empeftado8 en el desarrollo de sus acanemias.

El presente traba30 pretende brindar 'lDa expoalcS.6n completa
de 10 acontecido en la materia durante 108 41tlmoa diez dos; de
los problemas que 88 plantearon. de1as 801uolonesque .8 bU8oaron
7 de 108 resultado8 obtenldos. A trav'. de 108 distlnto8 capitulos
,.a hemos heoho las apreolaolones J orltloas que nos pareclan opor­
tuna.~ llegando a conolusiones parciales respecto a 108 diversos
t6ploo& tratado.~ P1Da1ment. hemos dado a grandes rasg08, la orlen
'aoi~n que oonvemr~ seguir en materia de inversiones extranJerai
dentro de la regl&n¡.:

El autor
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OARlOTiltI8TICAS DB LAS lliV.SlOBES FORAl1ElS BN AllEICA
LAfia DURANTE U DBCADA 1945/1'55

De la 8.~nda guerra mundial surgieron loa Estados Unidos de

BOl'te_'l'lca 00110 hioa nacl6n en condiciones de de.empefiar 'el pa­

pel de prestamista para las rep4bllcas lat1nosmerlcanaa. La misma

Gran Bre.fta que babia sido tradiclonalmente fuente de la maJar PI&!.

t. de 108 oapltalea euroPeo. 1~.rtldo8 $n la regl6De. 8e hallaba •

tan endeudada que no pod!a oontara8 mas. al aenos por un buen r.abIe­

ro de &808, oon recursos financieros ingleses; Por le que a los de.

_s palses europeoe atetIe, necealtaban e1108 JIl181l0S ul'gent_ente de

a,uda financlera extran3era para restaurar SU8 proplas economías 7

para reconstruir sus ciudades destruidas;

Bato expllca que por lo menos basta el afto 1952 aprox~dame5

te. las inversiones foráneas en ablca Lat'lna provlnleron casi ­

exolusiveaente de 108 Estados Un1doa. A ello S8 debe que en la Da.

7or1a de la8 PRbllcaclones relacionad.. con la satarla, se hable ­

oas1 excluslvaaente de las Inversiones norteaaerloanas": Por otra

parte 8e aU'ece de las estadfetlca8 que den ouenta de la actlvldad

lDYersOl'a europea durante la d&oada que nos ocupa.·Las Naciones UDJ.-
da. (1) presumen que podrÚl baber ascendido a uno. 100 millones de

d6larea anuale8 durante 108 41t~o8 aftos.

~sgracladamente caree_os tamblen de citras actuallzadas qUe

nos permitan apreciar para la _'rica Latina en conjunto, la ¡>repo.!!

derancla de la8 lDYer81oD8a nort88merloanas 80bre las de 108 restan-
tes pa188S; Solo ha,- algunas ••tadt.tlcaa paroiales '1 sin actual!.....

sar que nos podrían dar alguna ldea al respeoto. de las Guales t~

crlblmo8 tres;

(1) 'Séé~étUlá B3eoutlY& de la C.E.P~.L. IatorIRe Prel1allJlU'S • La
C~operao16D Internacional en ~a~PG1{tlca de D.$arr~11o L_tlno­
~erlc_ • (Provls1onal.) 8antl4lgo de CaLle. Agosto de .. 1954..·
Palglna 21.~
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Pa!. de Ol'lgen
Batado.'Ullldoa
Holanda
Gran Bretafla
Bapafta
cauadA
Varioe
TOTAL I

.,.
100,.,

bent" UDlted Natlonas ·Porelgn Oapltal la LatiD Aa8rloa.-
, ; ." ~ ; ~ Ne. York. 1955•. ptglra 1411... ~

I!lV.ratones Dtran~el'a. ea 81 :Brasil olasifioadas
:pOI' 'Pal.rd.~Ol'ls.llá' 'ttne8 'd.el'üo'1'51 , l' ( ~en ~.l.

11oDe.:'~de I d61area,) ;' y y I .. ; ; r , .. r , ; .~ "" ~ ,

Paf. de oJ'&¡ea
Ba'adoa'Uatdoa
Oanadá .
Gran Bi'etafta
Prancla
Varlos
'rOTALs

,. , JI ti" tf' , ,

:Juentes U;8. Department ot OCllJlleroes -Factore Llmltll18 u.S.
~ ; , ,r , ~ r Inv8stJDent Abl'oad·. Pal't 1. ~urve7 or Factol'a 1n Po-

relgn O~trl... - ~953. P4gina 1~.-

I11Teralonea Directas Dtran,jel'u en Il'~lco clasltl..
o_das ';Pol' '~h!8 "d. '"aria•• ,üo'1952.' ('8n ,.t110n•• '

, , .. ,. , .' , , e- , ,"de' pe.08 'mejlcanos" ) ;' ~ ,

pat. de Origen
Batado.'Untdoa
Canadá
Suecla
Gran :aretafia
Prancla
Vario8
TOTALJ

Fuentes UDlted Natlonss • Forelp Capltal ln LatiD _8rl.oa.­
~' ; ~ # , ,.Ne. York, 1955. P4g1na 111.-



· ,.
Por otra parte en Chile. en 1948••1 78,12 ~ de la8 lnTerslo­

ne8 torheas era de ol'tgell 1101'teUlerlcanoJ en Ecuador (1950) el 70 ~;

en toda Amértea Oentl'&l laa inverslones extranjeras 80n casi exclu­

sivamente de orlgen .8tadoW1tdens~; en Per4, Oolombia '1 Ouba. asl

oomo en general en toda la Am41'loa Latlna, ealvo qulz&s en .1 Para­

gua7 , las lDVerslones de aquella fuente son por su monto, las más

lapol'tantes'.'.-T'ngase ad_s en ouenta que los tondos de8embolsados

por el EX-ImBank 7 la maJorfa de loa proporoionados por el Eanco In
, -

tiernaclonal de Reconatl'uocl6n J F_ento. provienen del meroado de. -

oapltales estadounidense.:

Las ay_stonea inglesas actuales, aunque mucbta1mo menos lm-

portantes qUe la8 norteamerloanas por su monto, son las segundas en

lmportancla. L8a&ntabl..ente la 41t~ estadtatlo& disponible al re~

pecto data del de 1951.

IDYerslones IEile8as en Am'rloa Latina. Afio 19~1,

cll1sttlcadas~R0l' ~·:rafses." t ;en "millones "de "ltbl'aB
.. P • ~. - F .. " P , - J 'eaueI'11aas. val.nOllle)

Pa!s de I~ers16n
,. ,Bl'&st1 ; ji ; " , " , ~

Argentina
14&jlco
Ohile
Ouba
Par'
Urugua7
.'rica Central
Resto de Sudam&rloa
TOTAL I

FuenteJ Unlted NatloD8J • Porelgn Capital ln Latln Amérlca.-
#~, ~;~ ~ New York. 1955. "SIDa 156.- ~

Adem4s estas cifras np comprenden a todas la8 empresas de oapl­

tales bl'lt&nlooa en _'r1ca Latlna~ No estAn lnolutdas las oompaft!aa
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de seguros. T~poco las subsidlarlas 7 filiales de ~presa$ ingle­

sas que operan tanto en Inglaterra como en _'rica Latlna estAn oom ..-

prendidas; Por otra parte el Banco Oentral de Venezuela ha estimado

el Talor de libros de las invers10nes lnglesas en la explotacl&n pe-­.-
trol!te.ra de ese pata en 109,8 ml~lones de libras esterllnas. Sln -

embargo en la estadística que hemos tranaorlpto, las inversiones ln-
glesas en Venezuela parecen estar lnolu{das en el reng16n a Resto de

Sudam4rica,· oUJo total 8S de 8010 29 millones de llbras.

El capital brlt6nlco, lej08 de desempef1ar el papel preponderan­

te de otros tlem.pos en A.m.&rlca Latlna, ha deollnado notablem.ente a

punto de que entre 1946 '1 1951 el monto de las inverslones lngles&s

se vll, reducido en unas 580 m.illones de libras esterlinas, equivalen-
tes aproximadamente a 1.700 millones de d61ares 1

Bato 88 debe a un proceSo de repatrlaclones de deudas externas

por ..ortlsao16n, oaapra 1 reducc16n del valor naainal de los emprés-
titos, tendenoia que por otra parte ya 8e hab!a lntolado alrededor

del afto 19~8. A este prooeso todavía nos refertr8mos mAs adelante en

oportunidad de tratar los faotores negativos del saldo neto del mo­

vlmiento lnternaoional de capitales en _'1'10& LatLn&.

81 anterlo~ent8 el capital lngl's tenta su mayor lmportancla ­

en la8 lnverslones en ferrocarriles 7 en la compra de títulos de la

deuda externa de 108 patses latlnoamertcanos, actualmente queda oomo

tnvers16n Ida importante de oap1tal brltAnloo en _&r10a Latina, la

de la lndustria del petroleo en Venezuela. Bn este ramo aotl1a Junto

con capttales holandeses a través de una c~Paft{a subsidiarla de la

R07al ])atoh Sb.ell Oo., empresa que extrae el ~O_ aproximad_ente del

petr61eo venezolano. Otras lDYerslones lnglesas actuales de mayo~ -
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1mportancla econ6ms.ca son, P&l'tlolpaol&n en el oapltal de la Brasl­

11an Tl'aotlon Llght aud Oe.Ltd~, la _yor empresa productora de ene!'
, . -

g!a en el BrasilJ tambl'n participan en la ma701' empresa de energta

el&ctrloa me31canal en la industria trlgor{flca argentina. en diver­

sas manufacturas brasl1efias (papel, 3ab6n. oemento, alumlnio, prod~
".

toa qQ~lC08 7 pl!attcoa. maqu1narlas. etc.); en la agrioultura e la-
duatrlas extractlvas del BraatlJ serviclos p4bllco8 J alnerla (nitra-
toa) de Chile, expla*ac16n petrol!fera en el Ecuador, etc.

81 blen no possemos cUras. pareoe que la8 nuevas llNel'slones

lngleaas en Wrlca Latlna durante el per(odo qUe ••tudlaao8 fueron

ln8lgnltlcantea, ., como 1a dijos. el saldo del movimlento de caplta­

les lngleses tu' negativo.

El oapital canadiense en _&rlca Latina tlene lnversiones de lm-

portMc;i~'~~':Br~~íí'í'lÍ¿ji~~~'~í~~p~~'$~'~í;campode _presas de ene~
;

gla.: Capltales canadlenses domlnan el 40~ del Patl'lmonl0 de la Brazl-

llan Traotlo~,L1ght aud P.wer Oo.Ltd. por un total de 170 m111oD88 de

d61area 7 participan en )1'3100 oon la Mexloan Llght and Powel' Co.Ltd~

)4'3100 igualmente tiene algunas inversiones slgnificantes de ca­

pltales Sueaos en __~resa8 de servlcios 'elet6nlcos. cU70 lngreso ••

sin embargo anterlor a la d&cada que estudlamos. al igual que, la cas1

totalidad d.,,'·'l•• restantes lDYerslones eUl'opeas aotuales en ,la .Am&rt­

ca Latlna.

Al capital canadlaDa8 le 81~e aotua~ente en ~portanola# por

el monto de sus lnY8l'slones, el de origen trancés, que est4 dlspe1'80

en un gran n4mero de empresas 'd~dí';~~~~~ ,p~t~~~' lberoamericanos. so-

bre todo, en Brasil 7 en _'3100. Respecto a los capitales tranceses,

basta 1951 P81'eoe que tampooo no 8e produ3eron lnsresos netas d. 1m-
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portanola en Iberoamlrloa. Pero a partl~ de entonces se registraron

algunas operaclones nueY&s de cierta algnltlcao16n; a A p8l'tll' de

1951, la :Buque de Parls et des PaJ'S ka .pes6 a Uwerttr en la pl&!.

ta slderdrgloa de paz del Rlo 7 en los terrocarrl1es de Oolombia 1 en

1954 81 banco ooncedió una '&Ilpllaclón,de 50 mlllones a los er&dlto8 .

,. ooncedldos para tlnanolar nuevas tnatalaolones de la planta ald••

1'Ú1'810a. Se ha conoertado un DUevo oontrato entre el a18mo banco '7 el

goblerno p81'uano para finanolar la dltlma etapa de xx. C0l18trucc16n de

la planta alderd1'glca de Ohlm.bote ., la lnatalao16n de «na central b1­

droel'ctrlca en un plazo de dos aftos.- (1)
""y c6mo han desempef1ado loa Estado8 Unidos su rol de prOYeedor de

capltáí~á·,áráiá'ÁDl¿rlóá'i.átiu,· .' , , ", .. " .. , ,.,

·····~r~~~ ·q~~ ·~ ·~~t~ ,~_.ld~' la repdbllca del d61ar 110 ha reapoml-
do e11 la medida que 8e e8peraba en Iberoamlrlca, tenlendo en cuenta ~

su poderío 801181'01&1. industrial ., flnanctero. Se aefIala que' 811 exi­

gua ez;portao16n de capitales durante la 41ttma d'eada~ contrasta con

las lDYer810nes realizadas por loa lngleses 7 otros países euroPeos

durante el siglo XIX ., la. } prlmeras d6c'adas del aiglo XX. Setlala

Jatrae d. la8 lleras (2) que 11 en algunos aftos de la. prlmeras décadas

del siglo que rlge, la Gl'an'"':aretafta lleg6 a ez;pol'tar una masa de ca­

pitale8 de oerca del 6~ de 8U renta nacional, qae fu' colocada en su
r

mayor parte. en loa servicios pdbllco8 de 108 pa!S8a 8ubdesarrollados

de todo el mundo.~ • En cambio, al presente, 108 norteamerlcanos vienen

{l} , Nao:jUl1ldas·¡; 'O.B.P~.L. • Batudl0 Bcon6mlco de Wl'lca Latlna JJlo
19511..· 10 de 3unlo de 19554. _gira 155.-

(2) Jalm8"de Las Hel'as, • LaIDYers16n de Capl1iales Norteamerlcanos
en Am&rlca Lattna.~ aevlsta a Boono.l~ 71i'lDanzas,.· 16 de dlel_.
bl'e de 1'54, Afio VI, Tomo XII. No.270. Pqlna 40.-,..
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exportando, durante estos 4.1t1m08 aftos. UDa __ de eapltalea aproxi­

madamente t.guala aenoa del 0,0'_ del valor de 811 renta DaoloDal neta­

Bata ooapuao1611_ al. bien da que pensar. entendemos que no sati.

del todo 3ustificada, por dos aotlvo8 fundaa8l1talea.;

Prlael'OI la eoonOlllf.a de Inglaterra estaba .,. a4n estA edifloada

en mucho "7or grado que la norteamerlcana. sobre 811 00.8ro10 ext81'lor.

El grueso d. las materLas primas para 8\18 tndustrias las obtlene del

ex1;.1'1.or. por 10 cual ha eatado 81eapre DlUl ln'e1'8aada en desarrollar

laa fuentes produotoras de 8sas ..tel'las pr1mas ., una maDera de hacer­

lo 81'a desde.luego. lDYertlr capitales. Loa patass latln~erteano8 no

8010 eran lmportantes prOyeed01'8S d. materlas primas para el Reino Unl-
dos slno tamblén oonstituían UD. exoelente mercado :PU'a 108 prOducto8

aanutactUl'adoa ingleses. En cambl0 para 108 Estados Unldo8 eD la aotu!

11dacl. tlene muoho mayor lmportancla 8U mercado lnti.81'Bo. tanto pal'& la

provla16n de materlas Pl'11B8.8 oome para la colocao16n de BU Pl'oducol.ón

Industrial.

Segundo, porque hasta 19'0 lnclu.alYe. las oondioiones que preva­

leo!an para elcomel'cl0 '1 la8 tlnanzas lntel'Daolonal•• eran o1;ras. 81­

ebo ú. favorabl••'. La -701' llBeralldad de las polftloaa cCIIlerclale8

imperantes. la oonvertlbilid.ad sin trabas d. las dlve1'sas aonedaa '7 en

oonsecuenoia la libre remesa de loa l'é4ltoa de oapital.8 extran3eros

al exterior, haolan _8 atraotivas la8 lzrrel'slones interDaoionales;

El hecho .e8 que las inverslones norteamerlcanaa en Iberoaak-lca

durante la 'lt~ d'cad&, estuvleron muy lej08 de aatlstacer las nece­

sidades de oapitales de la l'eg16n; Sl bien no se dlspoDen de estad!.8tl-
oa8 para poder establecer las necesidades reales de oapitales de ~ioa
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Latina., se Da 8a;ablecldo sobre bases oonjeturales que. de querer JII8B

tener UD ritmo de creoimiento eooD&m1oo satisfataotorl0, parecido al

del periodo 1,q.5/1'52, se requel'u!an inverslones por un lmporte de~

20% aproxlDJ1.ldaaente de 8U r.n~a anual neta:.: Sin embargo aotualment;e

la ta.a de ahorros de la l'egl6n llega apenas al 14% de donde debe co.!

olulrse que el 6% restante tendl'la que P1'ovenlr dei exterlor. Calcu­

lando est. 6~ sobre una renta neta de 46 1411 .illones de d61area a­

proximadamente por aBo. resulta qUe las inverslones extran3era. nece­

sarlas tencfi.lan que s.mportar unos 2.800 mlllonea d. dSlarea anuales.

A4n teniendo en cuenta 1:0 aprox1mado de estas ottras. e8 cOIllpre!!

slble la preocupao16n que provoca el heoho de que en realldad la ln­

T~1'816n de oapitales prooedentes'de los Estados Untdos (exolu,.eDdo

rell1Yersionea) ha lmpol'tado UD. P~OIledl0 de ;42 mll10nes de d61ar••

anuales antre los aftoa 1947 7 1954. (Bata oifra esta basada en un cua-
dre Plbllcado por la O.E.PeÁ.L:é de las Naclones Unldas (1)

BD ouanto a la8 inversiones de capitales de otros orlgenes. ya

hemoa dicho que oarecieron de algnltlcac16n. 8al~o qulzás en los dos

o tres últimos aftos del pel'f.odo que estamos conslderando.:'

Antea de entrar a anallzar las caracter!atloas d. la8 lDverslo­

nes Jlorteam.rloanaa en _'r10a Latina dUl'ante la dltlma década e8 ne­

aesarloaclarar que 1a8 caraot8l'tatlcaa que agregamos para llustrar

las prlncipales tendenclas. no abaroan nunca todo el Periodo 1945/
1955. Por earenala de la8 oifras respectivas•.en la maJo!'f. de 108

éí) ;Ñáéi~ñ~á ~Únldaa. C•.B.pa.L. • B8tudlo Econ6m1oo de _'1'lea Latlna
a.fto 1954.- 10 de junl0 de 19~5. Piglna 145."
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casos debimos conto~nos oon datos oorrespondlentes a algunos aftos

solamente. pero que dan tamb16n la ldea del ten_8no que 8e consldera.

En cuanto al do 1955, 16s1camente todaT!. DO han cifras cOIlpletas p!.

ra todo el período a la techa de la termlnao16n de este trabajo'. Ss.

bien .1 Depal''baaento de Cca.rolo de 108 Estados Unidos, en 811 Plbllca-
ol6n tltulada • Surv87 ot OUl'l'ent :BualDes8, ~ t1'a. datos para el afio

1955, se trata~del per!odo que oonstttuye pRra ellos el afto ttscal 7

que no colnolde oon el do calendario 8!.nO que abarca desde el 1 de

3ull0 al ~O de junl0, ., por lo tanto comprende solamente el prlmer

semestre del de 1955. (1).

Oonflrmando lo dioho sobre la esoaseZ de las inversiones nortea­

aerlc&nas en Aa&rtoa Latlna en relac16n a las neoesldades reales esta-
blecldaa. lDsertaaos a conttnuac16n dos cuadros de los cuales surge

clara.ente este hecho.-

S!ntesls'de 108 Cr&dltos 1 Donaclonesoonoedldas
por -loa -Estados 'Unidoa '.,'la-pArte. <fa.tina 'durante
la 'déoada 'de '1~1J., 'a~l"~. ~ ten"atllones ,'de"d61aré8} (A)

Conceptos

Total delPer1odo de Postguerra
Antes de la I~a816n a Oorea
DesPl's de la Invas16n de eorea

AfIo PS.aoal 1951
• -1952
! !. 1953
'! '! 1954
~ '.! 1955
......

Jull0 - a8ptl.-bre 1954
Octubre - dlo1~bre de 1954
Enero • -.rao de 1955
Abril • junio de 1955

Importes

~~::
5~3,-

(A) Estas cltl'&s 8e refieren al aovlalento neto de
oapitales nuevos, sin reinversiones.

(1)'- tt~l'()r.1sn"Grant8 and Credlta - U.S. Goverhment, Fiscal Yesr 1955.~
U.S.Departaent of Caameroe.Ofrl~eotBusiness EconaalcsJ a Surv.7~
ot OUl'l'ent Business.- Ootubre de 1955. Vo1.'5 No. 10 - ~áslna 9.-,.
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Fuentes U.S. Departaent of Ce-erce.Ottlce ot Business Eco­
~; ~ ~ .rl' neatos,· SUrTe,. ot CUl'l'ent Bu.81Zle88~· OctuBre de

1955.: Vol; ~5 • Ko. 10 • P4.g1na 9.:· .~

_&rica Latina, Movimlentos de CI;pltal a LargO

Plazo ·'desde '~loa'Est4dOIl 'U111dOS ' (én '1l11lonétS )pdé utS)

A) ENTRADAS S
Nuevas inverslones dlreotas EEUU(b)
Inversiones -del Ex-Iabank (c)
Id; del B.l:. de Rec:~ y Fomento (d)
Donaclones naatlltares de EEUU

TOTALS
B) SALIDASs
Repatrlaolón de deudas en d61ares
Amorttzao16n de oapitales pdblico8
Inversiones latlno8Jllerlcana8 en EEUU

TOTAL,
o) 1l0VIKIE1TTO :NETO,
D) SmVICIOS FINANCIEROS S
Sobre lnverslones prlvadas (h)
Sobre capltales pdb11cos -(l) .

TOTALS

~
, .,. ~ .#

l~~
~o

~

~
21-111

164
617

ti

!25i.
". ,.. ". ,i-

93
100

JI
'00

(o). s. exclu7en las reinversiones y las transfere~clas de barcos a
matrículas de Pan,am4 7 Honduras.

(o)s Solo se lncluyen los desembolsos a largo plazo para desarrollo.:
Losor&dltos para fines del balance de pagos fueronl 24 millones
de uts a Chile en 1950; 92 7 5al11ones a la Argent~na en 1951 7
1952, respectivamenteJ ~OO 1 9 millones al Bras11 en 195' y 1954
respectivamente. ..

(d)s 1949 excluslvamente_.
(h), Incluye lnverslones direotas 7 de oarter~. Excluye las r~e8a8

re!. barcos l1enolonados en el, lnciso (8 l. ,
(1) I Los pagoa de lnter~8e8 sobre Pl"stemo8 del :B;I;'R,;~F. han sido e8­

timados.;

Fuentes Naciones Unldas. O.E.P.A.L. S " Estudlo Econ6mlco de
~ .í f ~ .; # Wrlca Lattna Afio 1954;e·" .10 de 3unlo de 1955. P!gl-

:ca 145~ cuadro 25.- ""\

Aparte de la.relatlva escaseZ de las inversiones norteamericanas

e8 notable en la dltlma d'cada. el inconveniente cambio en el carác­

ter de las mamas. en ccmparao16n con las tnverslones extranjeras en
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general prevalecientes durante las primeras d&oadas de este siglo.

En aquella ppoca eran mAs oorrientes las inversiones de cartera; en

cambio en la dlt~ d'cada, entre las inversiones de los Estados Uni­

dos prevaleclan las lnverslones directas.

Las Inversiones de Cartera ( ·porttoll0 lnvestments" ) oonstaten

en vai~r~~'d~ ,r~~t~' flj~~ ·ttt~íos obonos emit idos por l~s gobiernos

de los países prestatarlos, e por empresas de 108 mismos con o s1n la

garant!a de aquellos y cotizados en los meroados financieros de los

palses prestamistas. La lnvers16n de oartera es un verdadero pr&stamo

internacIonal cuya deuda estA representada por títulos negociables en

las principales bolsas extranjeras;

La lnvers16n de cartera, pr8sental)a a nuestro modo de ver, varias

ventajas que la hacia mU7 aproplada sobre todo para la tlnanclac16n de

un tlpo de eaprsa8 que l'eqU&l'!a' especial fomento en Amérlca Latina. '1

adn lo requleres las de serv1c108 pdbllcos o de utllidad pdblloa. como

tambl~n se las llama.

Estas ventajas que compensan oon creces el lnconven1ente de la

rigidez de sus serviclos financieros. sona

la) El lnter~s suele ser sumamente bajo. 2&) Los plazos, relatlvaaente

largos '7 ;a) son rAo11Jllente negoolables.

Etecttvamente, la mayor parte de loa recursos desttnados a las

inversiones de caplta.l 80c1al en 'pocas anterlores a la la. guerra

Dlundialproven{an de la emisi6n de bonos en los mercados financieros ..

principalmente del de LondreSa: Lamentablemente despu's de la segunda

guerra .undlal, el meroado Internacional de bonos no ha vuelto a Ser

aoceslble a 108 patees latln~erlcanos en Europa debldo a la sltuaclón
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provocad por la guerra 7 aenos en los Estados UnldoB, cuyos caplta­

llstas prefieren las lnversiones dlreotas.

Las Naciones Unidas (1) dan cltl'a8 que perm1ten apreclar la e8­

oas&algnltlcac16n actual de las inversiones de cartera norteamerl­

oanas, camparAndolasoon las dlreotas. El total de títulos de la de~
...

da externa de Am'rloa Latlna en d61ares asoendía en 1952 a 766,7 ml-

llones de d61ares, mientras que las inversiones direotas a la mis.­

feoha ~~.saban a 5.758 al1lonea d. d61ares. La relao16n se vuelve

ah da desfavorables para las lnve%'slones de oartera 81 se tlene ­

en cuenta que las alsmas están expresadas por BU valor noalnal pero

que el valor real (aarket value) e8 muy lnferior 1 llega apenas al

50~ del valor DOII.inal. Por otra parte a la fecha, el monto de las

lnverslon'es de oartera debe haber dlaDlUnu{do at1n más puesto que en

todos los dltlmos afios el movlml~to neto de las lnversiones de oar­

tera del exterior daba saldo negativo';, En oambio las inversiones di­

rectas 8StAn expresadas en valores aesdn llbros C¡UfI representan gene­

ralm.ente costos orlg1nales DlUJ" por debajo d'e los costos de l'eposlo1ón

actual.

Saldos Negativos de los movimientos netos de inversiones
de oartel'&'eD'd61al'EtS'8stadounldenses-a r Aa6r l o&'Lat l nae '

r -' •." •..•••" ~ • r r (JD111onea rde ~d61are8 ,) ; .' ; .... e- " r , ••• ' r/ ' ~ ? "

1950
.,. .. 27

Puentes Unlted Natlon&¡ B.O.LeA•• • ~oono1Blo SUl'Ve7 of Latln
".,; ~~ Am~rcla 1'53- Hew York. 19~4~ .Página ~7. ouadro 24.-

(11~úñítéd;iátlonal • Pore1gn Oapital in Latln Am&rtoa."
Ne. York. 1955, pAginas 154.157 7 159·.: ..
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De 2,1 b1llones de d61ares en bonos expr,esadoa tambl'n en d61a­

res que se hablan e-ltldo basta ~930. en 1952 8610 quedaban 767 mi­

llones de d6lares. La reduco16n del monto det{tulos de d.uda exter­

na latln~erlcana én libras esterlinas fU' igualmente dr'8tloa~ En

19~9 ya quedaban solamente bonos por valo:t' de ;00 m1110nes de llbras

esterllnas.· Este importe se redujo a 111 millones de libras en 1951

'1 a la techa esta citra debe babel' ':lenguado adn da.

Eata reduco16n de las inversiones de cartera extranjeras en Amé­

rica Latina no proviene 'nlQ~ente de la falta de nuevas ~1s1onea 81­

no ~blén en gran parte de la repatrlao16n de la deuda externa rea11­

sadas por distintos gobiernos 7 tambl&n por partioulares, sobretodo

en lo que se refiere a 108 bonos $D libras esterllnas. Por otra parte

buena cantidad de t!tulo8 oaduo6 por el prooeso normal de amo~ttzac16n

de la deuda.- Por ejemplo las deudas externas de Haltl '7 de 1_ Repdbll­

ca Do.lnaana tueron . lntegl'amente ..orlts.das a la par '7 la Repdbllca

Argentlna taablén resoat6- lntegramente sus tttulo8 de deuda pdbllca

externa en d61area '7 libras esterllnas, a la par .,. en parte a valores

oeroanos a la par,.;

En e..bl0 otras r.p4blloas lattnoamerlcanas, ante la 1.pos1bll1­

dad de atender 108 aervlclo8 de tntereses 7 ..ortlzaol6n de 108 tftu­

108 de deuda .externa a partir de 1930. quedaron en mora $D sus obliga­

clones 7 posterlo~ente celebraron aouerdos de moratoria de pagos, tan­

to del principal como de 108 lnter-eses, de los cuales resultaron taa­

bl&n importantes reducclones en .1 valor naalnal de dlcho8 t!tulos.

sobretodo en _'31co 1 Brasil.

A pesar que en dichos ajustes de las deudas externas en bonos
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tamblen estaban oomprendldos los intereses ouyo porc.entaje en muchos

casos sufrió reducoiones, en 1952 nuevamente. 127,5 al110nas de los

766,7 al110nes de d61ares pendientes en títulos de la deuda externa

en esa dlvla&, estaban nuevamente en mora por falta de pago de los

lntereses.(l) L6glcamente estas experlenólas deb1eron ser lo bastan­

te aleooionadoras 00.0 para que no se arrlesgaran otros inversores

norteaserlcano8 a correr la ·~sma suerte. De modo qUe puede enunciar­

ae como una oaraoter!atica de las inversiones no solo norteamericanas#

sino tambl&n de las extrenajeras en general. ea Aa'rlca Latina duran­

te la d&cada 1954/1955, la falta absoluta de nuevas lnverstones de ­

cartera 7 la presencia por el contrarto de ;na intensa dea1uvers16n.

Otra nota salLente de las lnverslones de oapltales norteamerloa­

nos en Am&rlca Latlna en la segunda postguerra, es la lnvers16n de

caJ2itales pdblicos. Es indudable que este tipo de e.pf.¿~tlt~á~Cp~r sus
/,~· .. P.r - ....... ,~,.. ~-' ,.o!r-~,¡-'~.t.••~,

caraoterísticas, de generallzarse, podría constituir el sistema destl-

nado a llenar el vaoio dejado por la ausencia de las lnYersiones de

cartera, en la f1nanclaci6n exterior de empresas tipo .utilidad pdbl!
.""

oa.- Un oapítulo eSPecial dedioado a este nuevotlpo de flnanc1aclón
"'"

Internacional no. excusa por el maBanto de entrar en aayores detalles

al respeoto. En dicho c&p!tulo tambl&n refutaremos las opiniones de

quienes sostienen que los cr&41toa pdblloo8 lnternaolonales - han ­

reemplazado • a los capitales prtvados en el aarcado tnternaCional

de capltales.

J4ú bien babr!a que decir en lo que a Iberoamérica respecta que,

de babel'se practioado oon mayor lntensldad el crMito Internacional

(í) 'úríítéd 'Ñátlona I tt Porelgn Capltal 1n Latln _&rica.­
New York, 1955.: P4gina 157.
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por parte del Ex-Iabank de Washington,. del Banco Int.ernaclonal de

Reconstruecs.6n y Foaento. no se habl'!a sentido tanto el vaolo dejado

por la auaenclade las lnverslones de cartera.

Lejos de Qultar _&ritos a la ben~tloa aeo16n de estas lnstltu­

ciones, e8 necesarlo reconocer que la lnsufioiente amplitud de sus

operaciones ~pld16, en ausencia de las lnversiones de cartera. las

necesarias lnversiones en capital 8001al como para crear oondlo1ones

_8 propioias a las inversiones privadas.
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Lo m&a oaraotertstloo quizás de las lnverslones norteamericanas ~e

É~~t'g~~rr~'~'.b.¿~i~~'Í,~tí~'~~·~í'p~~d~~l~í~·d~·i~~·ííámád~~'íd

versiones Direotas;'
•

Las inversiones directas se distinguen netamente de los dlf'eren.-
tes tipos de cr&dlto externo, tanto porque el retorno de las utilida­

des est' sujeto a la oondlc16n aleatoria de obtenerlas, oano porque

la propiedad de los bienes aportados continua en manos del lnverslo­

nista extranjero; Un orédito o lnvers16n de oartel'a por ejemplo, tie­

ne un rendimiento que pr40tlcamente es de oarloter cierto; En oambio

una lnvers16n direota est4 sujeta a todas las oonttngeno1as de una

empresa cualqu1ax-aé Una lnvers16n directa no es un Pl'&stamo'.' El lnvel'-...

siontsta en este oaso, es un hombre de empresa ( o una sooiedad ) que

elige oomo campo de sus activ1dades un lugar sltuado dentro de las ­

fronteras de un pata extranjero, pero qua no presta nada a nadie.

Javier Marquez define a las inverslones directas, n Compren.en

las inversiones en empresas oontroladas o muy influ{das"'por personas

~ pequeftos grupos de Personas ( ju~fdloas o naturales ) domioiliadas

en el extranjeroJ el elemento de oontrol extranjero de empresas o ac­

tividades naolonales es esenolal~; u (l)
.If'l\

Segdn una .publleac16n del Depart.amento de Comeroio de los Esta-

dos Unidos. (2) las invers10nes direotas rep~esentan empresas priva­

das radicadas en un país '1 oontroladas por inversores radioados en'

otro pala. o en ouya dlreoc16n loa alamos tlenen una parte importan-

te. (;) •
{l} ~Javie:tJ"Marquez_ "Inversiones Internac tonales en Am~rloa Latlna~;'"

Informaoiones Econ6mlcas del Banco de Méxioo SeA. M&jlco, 1945;­
p4gLna l~;'-

(2) Vnlted States DepaX'tD1ent of Commeroe. tt Statlstlcal Abstl'aot ot
the U~·S~ 1955; tt 76th~: Annual Edltlo~.,~Washlngton D.C. 1955;
p&glna 888.- ~

(3) • Dlreot Investments represent prlvate enterprlses 1n one oount~7
Qontrolled by lDYestors ln another oountry or ln the management
of wh1ch tOl'slgn lnvestors hava an lmportant voloe. •
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.
En los Estados Unidos las inversiones directas tienen muohos par-

tldarto8:.~ Las principales ventajas que se atrlbuyen a las .lsmas sonl

1.) El oapltal va acompafiado de conoclmlentos y de experiencia tbcnl-

ca.

2.) El rendimiento de la lnyera16n direota estl de acuerdo con la sl­

tuac16n econ6mloa general del pata de lnversi6n, o del mundo en

general. lo cual evita al deudor el tener que pagar una carga

oonstante en cualquier 'pooa.

3;·) La lnvel's16n dlreota signifioa crear nueves actividades econ&ut­

cas en el pats donde 88 radica.

En ouanto a la ventaja enunciada en prlmer término, estamos completa-
,. " , ,; , '" .f: ,. ti- .~ ,ti 44' ~ ro .r ,. ;4 ¡r ;: .r ,,' .r ..... ,. ;." #" .," ti' .' .,¡; .01 ,.. .... ... -!' ,r ," .r F .•' .~ .r rO< ,,.. .1 "" ... ,.l" .... "

mente de acuerdo. Pero respecto a las dos slgulentes debemos eXpresar

algunos reparos.

La segunda venta~ se basa en la elasticidad de las utilidades de las

~~p;~~~~;'d~'~~~~~docon la sltuac16n econ6m1ee general del pala de

lnvers16n;l A nuestro modo de ver habr!a que tener en cuenta las util1­

dades de estas empresas por un lado J la sltuac16n caablarla del pat.

por el otro; nada tap1de. en efecto, qUe en determinados afios de bue­

na sltuao16n eoonPaloa, en 108 cuales las empresas objeto de las ln­

verstones dlreotas hayan obtenido buenos benefioios. el pat. deudor

se enouentre sin ~bargo en una altuao16n de esoaseZ de dIvlsas. Esto

es .4& probable sl las empresas en cuestt6n trabajan para el mercado

interno; no tanto ouando exportan meroaderías que producen y menos

adn cuando exportan dlohas rnercadel'fas al pata de origen de los oapi­

tales extranjeros. Por lo tanto esta ventaja es relatlva~

Hay que agresar que las utilldades de las 1nverslones dIrectas.
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oomo veremos luego, resultan muoho _'a elevadas, por .'8 elástioas

que sean, que los tntereses rígidos pero bajos de las inversIones o

de los préstamos de oapitales pdb1100s lnternaoiones, Esto trae eomo

conseouenoia una oonstante oontraoo16n del ingreso lnterno en el pala

deudor.

En las inverslones d1reatas, oomo en las' de oartera, es preoisa­

mente en las 'pocas de crlsis ouando la oontinuidad de los serviclos

ftnanoieros opera mis adversamente sobre las econastas de los patees

de tnverst6n, dado que al etecto depresivo de los servicios ftnancie­

ros no le oorresponden nuevas lnverslones que tiendan a aplaoar sus

efeotos.

Sin embargo v~os una posible ventaja en las Lnvers10nes direotas

a tl'aves de las reinversiones:. 81 'stas 88 praotioan en 'pooas de 01'1­

S18 general" como 8er!a una sltuao16n pareoida a la del afto 1930, el

inversor extranjero tiene el expediente, oon la relnvers16n de sus u­

tl1ldades que no puede transfertr, de seguir haciendo trabajar su oa­

pital y el pals deudor se Ve benefioiado porque queda dispensado ao­

aentlne8D1ente de remesar las ut1lidades al exterior y porque, a raíz

de la relnvers16n forzada de fondos del inversor extranjero. evita un

inoportuno drenaje de dinero en olroulao16n en el mercado interno.: En

cambio en,el caso de las lnvers10nas de oartera. suoede en sltuao16n

pareoida que. el inversor extranjero se enouentra con que sus lntere­

ses estln bloqueados en el país deudor, eS deoir que parte de su oapl­

tal está inmovilizado 1 por otra parte. el efecto de diohos tondos blo-
queadoe para reactivar la eoonomía del pata deudor es nulo porque no

se lJ1vlerten en forma produotlva.
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En CUanto a las ventajas que proporcionan las inversiones direc-

tas aí;P~t~'d~'l~';'~;~i¿~'~r~~nd~'n~~v~~'á~tivid~cÍ~~'~~o~~l~~~~'~bá~t
r .~- .f' ~. .,' .r.r .. .e" ,-' r' ",;-.,.'.-.r".- l' ,,' .~ __.. .... -!- ti ,J :.. r' ,.,. .. ". .. / .. " .... ."'" ; ."' ". .r ':' • r- ,: .' r' ,.:, ,.

vamos que la lnversl6n directa 8610 e8 conveniente para el país de in-
verst6n, sl orea dete~lnadas aotividades econ6aloas. Nos referlmD8 a

aquéllas aotlvidades eoon6m1cas que hasta el presente, por falta de ­

reoursoa técnioos 7 matertales, a~n no 88 habían podido desarrollar.

pero qUe de contarse oon ellas. evltar{an en'el futuro ciertas impor­

taoIones ., aá' perDl1ttrlan obtener nuevos renglones de expol'taot6n'.

Es que de cualquier manera que 8ea, la lnvers16n dlrecta ouesta al

pats que importa los oapitales, las divlsas por las remesas de uttll­

dades ., eventualmente también por la l'epatrlao16n de 108 oapitales.

Pero qué compensao16n encontraría el país deudor por esa mayor eroga­

a16n en aonedas extranjeras, s1 la lnvera16n direota tu~lera por obje­

to alguna aotividad 1a existente en el pala de lnvers1.6n, a la cual

harta poslblemente una competenoia ruinosa, no solo en la colocac16n

de su producos.6n sino tambtb en la demanda de faotores de producc1.6n

(aatertas prlmas, 1B&I10 de obra. eto-.) cuyos preotos eventualmente su­

frlr!an alzas lntlator1as'l Ea este oaso todas aer{an desventajas. Por

lo tanto seria ala cor1'eoto 11Dtttarse a deelr,que las inversiones di­

rectas son convenientes para 108 pafae8 de lnvers16n cuando crean ­

determinada. aotividades econ6aloas nuevas.
,. .'" "¡' ,~ ," .... iiÍ' , , :,,;: ,. ,

El aumento de las laverslones norteaaer1.canas en Iber0am'r1ca du-

rante la dltlma d'gada 8e produjo sobre tod.~;~en toras. de nuevas inver­

siones dlrectas, ya sea medlanteel lDgresG de nuevos fondos • medtan­

te las reinverslones de utllldades no remesadas al pala de origen. Es­

tas inversiones se han eteotuado a traves de flllales o 8ubsldlarl88
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de capresaa rad1cadas en los Estados UnIdos. Segdn las Naoiones Unl­

das (1) en 1950 .1 55% de las lnverslones de los fondos norteamerl­

canos en Aa&rloa Latina eran en subsidiarlas organizadas de acuerdo

oon las leyes de 108 países de inversión y el resto en fl11ales. Las

~pre.a. sumaban en tetal unas 2000 unidades aunque .1 grueso de la

lnvers16n se practlc6 en UD núcleo auy reducido de grandes "~esas.

Este aumento de las inverslones direotas norteamericanas en ADl'rloa .

Latlna tuvo lugar a raz6n de unos 400 alllones de d61ares anuales en­

tre 1947 '1 1952 (inoluyendo las l'elnvet'slones~)

Progreslón en .1 aonto de las Iaverslones Dlrectas
dé '168 ~Eátádóá'UtJ.ldóá ' éJí ~ü&rlóá 'Látltlá ' (éñ -Jíl110';;'

~ p " r;' néS # dé ~ d61aréá.VálOl'éS ' ségdn ~ ltbl'GS )

Aflo
1949"
19~O19 1
19 2
195'
1954

Fuente, U.:S •.Departaent ot O...el'oe. Survey of Current;
~ , ~ ...... ~ Bustness Vol.'5. No.8 Agosto de 1955. • Valus

ot Dlreot Investaents Abroad~ b~ ,Selectad
Countrles, 1949-5h and :Majo.%' lDiu.trlea~ 1953­54. tt Cuadro ;, P4.g1na 10.-

Ern••t Bloch 02) ha tratado de expllcar la preferencia de 108

-
ha.bres d. negooloa nortea-erloanos por las invers10nes direotas.

tíj 'úñit~~iát1on8' • F01'e1gnOap1ta'l 1n Lattn Aaer1oa. tI

Ne.. York. 1955. PAgina 12é.~ "'
(2) E%'nest :Blooh, It U.S. Forelgn Investaent and Dollar Shortage."

The revlew o~ Beonaales and Statlstlcs. Harvard Unlv&rslty Presa;
eaabridge, MaaaachU8sets;. Jl&70 d. 195'. VoleXXXV. 1'••2 .slna 154;;-
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Bata preferencia proviene proba.l~ente. piensa. de las p&rd1daa su­

tridas por los lnversores en bonos durante los aftos treinta mientras

que las Inversiones direotas por el aontraX'10 se aantuvleron een sus

capitales intacto•• Aparte de esto dlce blen Bloen. la t'cnloa de las

tnvers10nes direotas pe~lt. a los inversores norteaaerlo&nos la se­

leoc16n de la8 _presas cU l a Pl'eduoo16n e8 vendida sobretodo a aaable

de divisas fuertes. De esta manera aquellos Iueden orear _a de las

dlvlaas necesartas para la percepc16n de sus dividendos e utilidades.

Nesotros pensaaos que el solo hecho de poder seleco lon8l' las ea­

presas en las cuales se va a Lnvertlr fondos e8 una ventaja; En la8

lnverslonesde oartera ae ha7 tal eleool6n, porque 801e puedem adqul­

r1rse t!tulos de aquellas eDrPresas qUe los eaiten;

Tsabl&n es atrayerlte la peslbl11dad que el hombre de negooio.

tiene de lnterv'enlr directamente, de diriglr Y' de controlar la .pre­

sa., Cuando 8e trata de lnvel'slones de oartera en oambio, el adqulrente

de bonos no puede por ese heche lntervenir en el _e3- de la eapresa

que 108 ealte:.
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Dlstrlbuc16n por Actlvldades de las Inversiones Direotas
dé 'loa'Eatados "Unidos "en"AJl&1'tca"Láttna'l1 "'Flnés ~d.:l··Af1o'

F ~. ~ , ."" .- 4- ~ ;1950 I (alll,de -uta) .' '. ,., ,. ,,~.r ~ ; , ; • ; /

Rlel'X'o " 63.•7
Oro. plata 7 platine 21,7
Otros aetales 486.-
.ln.raleS no a.tal!ferea~...l
TOTAL J([ NImIA Y FUBDIC.,~

Aotividad
Fruta'~ ..' ,
Azúoar
Cauoho
Otros agricultura
TO~ AGRICULTURA,

PETROLEO.TOTALI

Industrlas alimenticias
Papel
Industrlas quta10as
Produotos de goma
Metal\h-g10a
Maquinarias
Id. el'ctrloa

·A.utom&vl1es
otras industrias
TOTAL MA~~FAOTURASJ

Actividad Laport.
Perrooarriles ~~186.4
Navegación 145,7
Otros a.de transporte ,1.7
ComunloacLones íse1: 5
En81'gfa el&otrlca ., gaa . 6 2-
TOTAL SERV.PUBLICOS, Q 1,5
Caaercl0 ..~or18ta
Coa.reto ~nor18ta

TOTAL OOMERCIO,

Banco. 37.8
otas.da ~oldlng.· 28.6
Seguros ~ ~,~
TOTAL SmUROS y FlNANZAS~

VARIOS, 44,5
TOTAL. TODAS LAS ACTIVIDADES,

4735,2

Fuentes Unlted Nationes n Forelgn Oapital in Latln
, ~ , r , ~ .bertaa.- Stat~stlQal Append1x. Table XVI.

New York, 1955. P&glna 160.-

El ouadro que precede da una ldea oabal de la dlstrlbuc16n por

aotlvidades de las inversiones direotas nortea••rlcanas. aunque data

del afie 1950. Ten..os taabl&n oifras para el año 1954. aunque con me­

nos detalles J
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Distribuolón por Actividades de las Inversiones Directas
d.~10.~Eatado8~UDldo8;en~Am'rtoaYLattna'a~Flnés~del;Afto'

, , , , " ~ , , , , · · , ,1254' (al11~ .de ,uls) , . · , , . · . . · · · , ,

Activldad .
EXplotac16n petrol!fera
Industria manufaoturera
Servicios FQbllcos
Mlnerta 1 fundlo16n
Comeroio
Varios
TOTALESJ

~27, • .r
20,­
18,-
17,-.6.­
12,.

100, ....

Fuentel U.S.Depal'tlient .of C0JIIDl81'Oe, SUl'Ve7 of Cul'rent
" " , " Business Vol.'5. No. a,Agosto de 1955."Value

ot Dtrect Investaents Abroad, by Selected
oountrtes, 1949-5& and Kajor Industries 195'­
54." Ouadro 3, Plglna 10•.-

En lo que respecta & la dlstrlbuc16n por actividades de las ln­

verstones directas norteamerioanas 8e comenta como tendencia -s no-

table la prefer~t~lorlentaol'nde lás mlsmas hacia las Lndustr1aa

de exportaoL6n¡ As! en un 1ntorm.e de la C.E.P.A.L. (1) se sefiala que

a las inversiones de oapital privado de los Estados Unidos en la Am&­
r10a Latina as! camo el oapital privado de otras prooedenoias se ha

orientado preferentemente haola las aotlvidades exportadoras. Esta

característtca tradicional sigue prevaleciendo. Salvo en oasos espe­

olales, la tnvers16n en las aotivldades internas no ha'.a.eapel'tado el

.lamo grado de lnter~s •••• • •••• 7 está expuesta a 41tloultades de

la transfereno1a de servioios a las que escap~ de ordinario las in-
.

versiones destinadas a promover exportaolones~ n
...

Es oOJllprenslble que el lnversor norteamerioano haya busoado de

colocar SU8 fondos en el exterlor. en prooura DO solo de buenos ren-

(1) ~Náót:óÍ1éá ;'Unidas. C.E;P;A;L;; • La Cooperaot6n Internaoional en la
Plf>t1ca de Desarrollo. Lat!.noperloana.n Provls1onal~ Santiago de
Chlle, agosto de 1954-.' PIlglna 67.-
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di.lentos sino taab1en de obtener la oonvertlbilidad de sus beneficios

en d61ares. Este dlttao prop6s1to lo ha logrado en gran parte med1.ante

inversiones en empresas que producen matertas primas exportables dlrec-. ..
tamente a los Estados Unidos. Constituyen ejemplos patentes de este-t1-
po de inverslones. las rea11zadas para explotar el petr61eo venezolano

y el cobre chileno;

Pero aunque sea sin querer, con ello t~bl'n ha beneficiado a los

pa.ises de lnvel's16n. los cuales aparte de logrB.1' de esta manera mAs de

las divisas necesarias para satisfacer los servlclos financieros de e­

sas 1nverslones, ven movilizadas riquezas que sin el ·conourso de oapl.

tales, equlpGs y t&cnlcaa extranjeras habrían permanecido probablemen~

te en potencia. Adem!s Venezuela por ejemplo obtiene el grueso de sus

lngresos fiscales de 108 lmpuestos que pagan las oompQfi!as petroleras

extranjeras y que ascienden al 50~ de la renta neta que obtl&nen.

Oonslderando el ouadro que hemos agregado oon la dlst~lbuolón

por actividades de las inversiones dlrectas norteamericanas en 1954.
PUede confirmarse la tendenoia que oomentamos;;" Por de pronto lo lnver-
t~do en la explotac16n petrol!fera y en la minería, aotlvldades que

trabajan oas1 totalmen;e'para la exportao16n, representa por su monto.

el 44~ del total de inversiones directas estadounidenses en Am~rlca

Latina; Pero adem!s debe considerarse que dentro de las aotividades a- .

gl'!a&llas. las hay y muy f.mportantes como la azucarera en Ouba y la f~

tera en Aa'rlca Central cuya produco16n eS exportada tambl&n en gran

parte a los Estados Unldos. Dentro de las manufacturas tamb1~n las hay

que trabajan para la exportac16n. Flnalmente deben considerarse tam-

bl~ las lnversiones dlractas en la prGduoo16n de energ!a el~ctr1ca 7

en los transportes .. que tambl~n oontribuyen, aunque no pueda estable-



-24-

ceree en que medida, a la materlallzac16n de esas exportaciones. Ha­

br!a que oompatar dentro de las inversiones qUe trabajan para la ex­

portac16n a los Estados Untdo8~ las us1nas construidas espeoialmente

para proporoionar la tuerza motrlz consum1da en los oampos petrolífe­

ros, en las minas y en los hornos de reduco16n de los minerales, asl

como los medios de transporte que aovl11zan la produoo16n hasta los

puertos ps..ra su embarque.

El rubro de lnvers16n predllecto de los capltales Rrlvados direc-

tos n¿;t~~~;i~~~~'~~'í~'~~tl~ld~d·EetrGitf~~~."q~e'~Áa~l~~'L~ti­

~'~b~~;b~'~í'27%'d~'t~i~~'caplt~í~~'~~g4~'i~~'estad!stloaspara el

afío 1954~: Sla embargo la tnvers16n nol'teaaer1oana en este reng16n no

fu& igualmente lmportante a lo largo de todo el período conslderado.

Las inversiones nUevas fueron particularmente importantes entre los

afios 1946 7 1949. Hasta 1950 lncluslve, la explotac16n petrol!fera

(sobre todo en Venezuela) rec1b16 aproximadamente las dos teroeras

partes del monto total de las nuevas tnverslones direotas norteamerl­

canas en la reg16n. reglstrándose en cambio saldo negativo en el .0­
vlmlento de cap1tales nOl'teamer1eanos haoia eae seoot de actividades

durante los aft08 1951 '1 1952~-(1) En 1953 '1 en 1954 el .anto de las

nUevas inversiones regtstradas por las estadtatloas eS muy pequefto.

El Departamento de Comercio de los Estados Unidos (2) observa que en

Am'r1ca Latlna las 1nversiones en petr61ee fueron relativamente Peque-
. t

(1J ~UJÍltéd ~~á~lonaJ E.O.L.A. • Eoonom1c Surv8Y oí Latln Aae:rlca 195;;-'·
N•• YG>rk, 1954~ PAgina 37.- . -

(2) U¡S.DEPARTMENT OF e_ero_; Survey of Ourrent Buallle8s J 11 Interna-
tlonal Investllents and Earnl».ga.- Agosto de 1955. Vo1.;5. No.8~
ptg; lO~'.
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ftas eD los dltlmos aft08. d18.1nuy~do a unos 10 al110nes de d61ares

en el afio 1954 comparados con los 100 Id.llones de d~la%'es anuales de

los primeros aftos de postguerra. Sin eabargo una buena oantidad de

inversiones que se estAn realizando en la reg16n no se reflejan en

las estadtstlcas porque 8e las lmput~ a las reservas de aaortlzaclo­

nas y depreoiaoiones que tlenen establecidas las empresas o bien. co­

mo en el caso de los gastos de 8Xplorao16n~ se las deduo, de los ln­

g1'esos antes de estableoer la utilldad neta de las empresas;.,

Se senala otra tendencia en la lnvers16n petrolífera de capita­

les direoto. de los Estados Unldos, que consiste segdn la C.E.P;A.L.

(1) en orl&ntar la alsma hacia otros palses dtstlntos de Venezuela

puesto que en este pala pueden flnanoiarse las ~pllao1ones requerl-'

das por sus instalaoiones mediante el e.pleo de utilidades no distri­

buidas.•

Con todo Venezuela, 7 en particular el petroleo venezolano, sl­

gue siendo el oampe de lnvel's16n norte8llerlcana ms laportante de A­

_'rtca Latlna. Aquel pata. graoias a la aotividad desarrollada por

la8 ~pr_sa8 petroleras estadoualden~e8 (7 a las de capitales anglo­

holandeses) se ha constituido en el primero exportador mundial de es-

te producto.

La Creole Petroleu. eo. (subeldlarla de la Standard 011 de Nue­

va Jersey) oontrola el 55 %de la produoc16n y la Gulf 011 Corpora­

tlon••1 15 ~; Aabas son empresas de oapitales norte..erlcanoa. El

~O~ restante de la producc16. e8 cubierto por las oompafffas de capi­

tales angloholandeaes.

(1)"Náó16ñéS 'Unldas,C.EéPa.•L.· • Eatudl0 Eoon6alco de A.~l'loa Latina
Afio 1954~ ti 10 de junio de 1955. PAgina 150..-
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Dioen de la enorae trascendenc1a econ6mlca para Venezuela de la

activldad de estas- empreaaa, las clfras siguientes,

El 97 %del total de las exportaciones del pat. esttn represen­

tadaa por »etr61eo¡;

Los gastos de expllltac16n de las empresas petl'olíferas extranje­

raa ~Venezuela llega a un l.porte igual al 28 ~ de la renta nacio­

nal del pala.

Entre 108 aftos 1946 1 1951 estas ~pre.as contribuyeron anual­

aente a la econaata del pala pagando salarLos, impuestos y regalías

que oscilaron entre un 47 ~ J un 76 %del valor de sus exportaoiones;;

Adem4a ea de destacar que los elevados ingresos que el gobierno

de Venezuela obtiene de .stas __presas petroleras (en 1951 llegaron

a 2'00 alllones de beltv81'es.) lo habilitan para invertir a su vez

considerables sumas eJl ebras de foaento '1 de desarrollo eoon6alco (1).

No en vano la ciudad lattnoa-erlcana de mAs rApldo oreoimiento en la

actualidad es Caracaa, la oapital de Venezuela! Tambl'- son de tmpor­

tancla las lnve~slones norteaaerlcanas en la explotacl&n petrol!fera

de Coloab1.a ., Perd.

El C8II1PO de lnvers16n que sigue aotualmente en lmPortancla al

del petr61eo es el de las manufacturas, que representa actua~ente el
,,- .' f" ..' ~ r' ,r ..t' ." ,..01 ~ .~ .., " , ",.

20 %del monto total de las inversiones norteamerioanas en Aa'rloa La-

t1na.(dlrectas# .e entiende)

Taapooo ha sido parejo durante toda la d'cada 1945/1955 el desa­

rrollo de la8 nuevas inversiones norteaaerloanas en e ate sector.: Desde

el) -unttéd 'NátlonaJ 11 FOl'elgn Oapital lD Latln Aaer1.ca~;tI New York 1955.
,Página 146.- -~
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(íj'Ñáóíóñéá'Únlda8J C.E~P;l~L;, " Estudio Eoon6alco de Amérloa Latina
Afio 1954. • 10 de junio de ~9~5. plglna 150.- .

(2) U~S\.D.pal'taent of e-eree ;SUl'V8Y ot Ourrent Bu81ness~tt Intel'na.
tlonal IayestJDent8 and Earnl:nga.- Agosto de 1955. Col. ~5, No'~8.
pAgina 10.- ~
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Antes de que las lnvel'slonea dll'eotas norteaael'lcanas toaaran

su nuevo tapulao en Aa&rloa Latlna, e. decir en 1950 7 en lo que al

sector industrial se reftere. la dlstrlbuo16n por países de estas in-

versiones ara esta,

Dlatrlbuclón por Patees de las I~ers1ones D1rectas
Nort...el'lcanaa "en "las 'Manufacturas "Iatlnoaaérlca."
na. 'a <Fines ~del~Afto'"19504'IIt;pol'tanola'~l'elatlYa~80n

respecte ral"i'etal 'de ,;las ~Iaveratonea<elrectas.(alll.de U$S)

Pats Total Inversiones Total Inversiones ..L- .' en .. IanuracEuraa ~r ,. .r , .T r 4" ó' __ .:' .~ '" .. ,

Argentina ~.-
~ r i , , 161, .. " .. ~ ~ .'

ttaBrasll
' ," 285.-

Chile 2tt0•• 29,- --Cuba 42,- 55,-
_.

Méjico 415,- l}g.- ~2
Perd i45,- re .- 1
Uruguay 55,- ~.. 60
Venezuela 993,- ,. --Colombia 19~,- 25,- 13

Fuentes Ualted Nattona. a Forelgn Capital in Latln America."
~ , ,r ; , Naw York, 1955. Clfras oompl1adas de la seiunda. parte

de esta Gbl'a {ftCountl'Y Studlea,· p!glnas ~5 a 144.)
s. han seleooionado los países mAs importantes econ6­
Dlloaa,nte;

Por el monto de las inverslones en manufacturas. los países lati­

noamerioanos que han atraldo mayor oantldad de capitales direotos son

el Brasl1, Mé3ico y Argentlna. Sl bl&n en 1950 las lnversiones en es­

te rubro en la Argentina todavta eran m!s importantes que en M&jloo.

el estanoamiento virtual de la. inversiones privadas dtrectas en nues­

tro pata desde entonoes y la ooncentrac16n de las nuevas inversiones

directas norteaaerloanas sobretodo ~ el Brasil y en M&j100, han he­

cho qUe tales inversiones e~ manufacturas de estos dos paises sean ac­

tualmente muoho .48 significatlvas en valores absolutos.



- 29 •

Ea notable qUe en el Urusuay, país en el cual a fines de 1950 so­

lamente habla invertidos 33 millones de d~lares por capitales dlrec­

tos nol'te8Jllel'loanos en manufacturas, esta cifra representaba sin em­

bargo el 60 %del total de las inversiones BOl'teamerlcanas en aquel

PB18~ Por otra parte hay palses oomo Cuba, Venezuela y Chile que. ~

oontando con aportes de oapltales dlr~ctos norte~er1oanosmuoho ma­

yores6 en porcentajes y en cuanto a manufacturas se refiere, no lle­

gan ni al 1 %.
Brasil e8 el país que ouenta con las mástmportantes inversiones

de oapitales direotos norteamerioanos en sus industrias. Aquellos hl­

cieron aportes en la industrla del frio y en el a~ado de au~om6v11es#

en la manufaotura de radios y dem!s a~t{culos el~otrloos; en el r~o

de las espeo1.al1dadea químicas y med1.cLnales, en art!culos de cauoho"

en t'1'1gor!r1cos. etc.

Una tendencia reoiente de las nuevas lnverstones norteamericanas

en el Brasil oonsiste en el abandono del sistema de f!b:t-loas-suou:rsa­

lea Q subsidiarlas de empresas radioadas en los Estados Unidos, en

favor de la part1clpao16n de los empresarios no~teamerloanos en firmas

oontroladas por 1ndustrlales brasl1eftos para fabrloar productos bajo

marcas tambl'n bra811efias.~Esta parttclpaa16n se reallza no solo en ­

forma de tondos y bienes r!slcos, sino tamb1&n aportando teonolog!a o

procedimientos de fabrtoac16n. En un cas e un inversor de loa Estados

Unldo8 apoX't6 maqu1narias usadas y asistencia t'onloa en una f&brtca

de ray6D, a cambio de lo oual se le reoDDoc16 una partlclpac16n del

____________________________________________d
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4o~ en la ~presa (1).

EnM&jlco el capital directo norteamerlcano no solo est4 lnver­

tldo en fl~s subsidiarlas y fl11ales de ~presa8 radicadas en los

Estados Unidos (es·el oaso de las manufaoturas del oaucho. industrlas

químicas. armado de autom6vlles., eto.) sino que t.ambtén partioipa,

aaoclad·o con oapitales mejioanos en industrias. espeoialmente la tex­

tll. del alumlnl0, allmentarla, de art!culos el~ctrlcos. de tmpl..~

tos 1 m!quinas agr!colas, eto;

Un caso notable de lnvers16n norteamerioana en manufaoturas de

M~j1co durante la dltlma d~cada eS el de la Westlnghouse Internat1o­

nal Eleotrl0 Corporatlan que partioipa en una industria mejioana de

art!culos el&otr1oos dnlcamente mediante el arrendamtento de sus de-

reohoa de patente (2).

Las 1nverslones norteamer1oanas en el seotor.minero, en Amérioa

Latlna, recibieron un mayor 1mpulso entre 1950 y 1953 debido a la ma-

yor demanda de minerales a ralz del oonflioto coreano. A partir de

1954 nuevamente dismlnuyeron las inversioneS en esta aotlv1dad;

Las inversiones direotas norteamerioanas mis lmportantes en el

seotor minaro se hallan radioadas en ChIle, donde las empresas de ­

dicho orlgen tienen unos 400 millones de d61ares oolocados prinoipal-
mente en la explotao16n del cobre y tambl'n en la extraoc16n de ni-

(1) ~Náó{óIÍés~Únlde.sJ C.·E. y S. J C.E.P.•A.L. tt Sltllao16n Jurídlca '3" E­
con6111oa de las Invers10nes Extranjers.s~enPaises seleooionados
de la Am&rloa Latina; Inversiones Extranjer~s en el Brasil.-Ter­
oer Periodo de -Sesiones. Montevldeo, 5 de jun10 de 1955. Páglna
14.-(2) Unlted Nattonss ti Forelgn Capital 1n Latin _&r1ca."
New York. 1955. ~4.g1na 114:...
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, empresas de oapitales estadounidenses. la Chlle Explol'atlon Oo.,

subsidiaria de la Anaoonda OOPPOl' Ooj-. la Braden OoPPer Ce... subsldf.8,...

rla de la Kenne cott COPPe~ Corporatlon 1 la Andes CoPPer Mln1ng Ooa­

panl . co.trolada por una subsidiaria de la,Anaconda Copper O.; contra.

laR el 95 %de la prOduoc16n ohilena de oobre. Ohl1e eS el segundo pr~

ductor de cobre del aundo despu&. de los Estados Unidos 7 es slgnltt­

oativo el hecho de que oas! las 3/4 partes del monto total de las di­

visas extl'anjeras que el país gana anualmente provienen de la exporta­

o16n del cobre a los EStados Unidos.

Ultlmaaente Chile ha dictado una nueva ley que pe~lte a las em­

presas ~Deras norteamericanas exportar direotamente el oobre que pro­

ducen. Antes tenían q~e' vender toda su producoión al Banco Central de

Chile; Además se les aplica por esta lel un sistema im.positivo especial,

ouya lnteno16n eS el mayor est!mulo de la produoc16n y flnalmente se ­

les oonoede a las ~presas mineras norteamerioanas un tipo de cambio

m!s favorable, todo lo oual. se espera en Chile, conducir! a un aumen­

to de la producción y tambtén a nuevas inversiones. Por de pronto, a

poco de haberse aanctonado esta ley, dos empresas anunciaron lnversio­

nes por slete millones de d61ares para ~p11ar sus m1nas (1).

En cuanto a la producoión chilena de nitratos. el 60 • del total

es controlada por una ~presa norteamerloana, la Anglo-Lautaro Nltrate

Coapany; La tmportancla que revisten para la eoonomía ohilena las ea­

presas nortea-erloanas que hemos .enolonadG,·se refleja no solo en el

heoho de que aportan d61ares al pa!8~ s1no tamblb. en que el 62 %de

(1) ?"Né.~OlIéén Copper :Mlnlng Legls1atlon." Internat10nal Flnanolal
BeW8 S~ve7. IJlte~natlonal MonEltal'Y- Pum. Vol.VII. No.44. 13/5/55­
p!g.;55.-. .
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sus ingresos provenientes de las exportaoiones son absorbidas por pagos

que realizan eR Chile. en materla de lapúesto8, salarlos y otros oonceP-

toa.(perlodo 1946/1951) (1)

En el sector de los serviolos pdblloos '1 transportes hay también. la-
portantes capitales norteaaerloanos invertldos en la reg16n, sobretodo en

lo que se refiere a la generao16n de energía el~ctrlca. Sin ~bargo en la

d'cada 1945/1955 no hubo nuevoS aportes de capitales privados a empresas

de este tipo. S1 bien algunas empresas norteamericanas en Am&r1oa Latina

han oontraído nUevo~ e.pr~stlto8 del exterior, &stos fueron financiados

oon oap1tales pdbllcos, provenientes del Ex-Im Bank de Washington 7 del

Bano.o Internacional de Reoonstruoción Y' Fo.ento. En resulllen~ la contrlbu-
•• -' s.' ... ,. .. r .,r

o16n del oapital prlvado norteaa8r~cano. para financiar ~presa8 de utlll-
.' .,ro -r r .. .t' .~ ~' •..- ,'" .~ F ,.. o Z' •.;.- r: .. .(1" "¡' ,r , ,; , .- , .¡'. :1' ..... ; ~ JI" ." ,;" l~": ,r.J"' .. ~.-. _ .r .z"" .... ;.~' .r ~ ,o-f'

dad pÚblioa du~ante la dlttm.El d~cada f'u~ nula~

Ea cuanto a la dlstrlbuclónde las inversiones directas norteamerl-

,. , ... , '" ~ " ji ..kt~'" .,.. ....,. ".,. ... .-' .".' .ro' ."

VeniZUila
Brasil
Cuba
Chile
M&j100
Panam.at
Argentina
Coloabla
Perú
RepÚblioa Dom1oana
Uruguay
El salvador
Eouador
Haitt
Bolivia.
Varios

-
(l)'Unltéd'NátlonsJ n Forel~ Capital ln LatiD Aaerlca."

New York:, 1955. Pltglna Q¡..-
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Puentes U.S;Department of cOJIlI.erce,Surva,. ot CUl'rent
~., , , "~ .' Business. Vol.35, Ne.8. Agosto de 1955; ·YA­

lue oi Direot ~l1vestl1ents Abroad,by Selected
Countr1es~ 1949/1954 an. ····d ·UJAjor Indu8tr1e8~
1953/1954. Plglna 10.-

Cuba es el tercer pa!s en importanoia en Am&r1ca Latina, aten-

diendo al monto de la 1nvers16n de capitales directos norteam~1ca­

nos. Estos se han oolooado sobretodo en la pr-oduco Lón azucarera y en

los serv1c1os pdbllcos inolusive transportes.

A pesa~ de la deeltnact6n de las lnversiones en la primera de

las actividades mencionadas, los capitales norteamerlcanos adn oCDtro­

lan el 43 %de la producc16n azucarera cubana. qUe •• exportada en

gran parte a 108 Estados Unidos (1)

ED. el caso de los servic10s pdbllcos, la OUban Electr1c Oo., .u~

81dlarla de la Fore1.gn Powe1" Oo., sua1nlstra el 90 %de la oorriente

produoidA en el pata. Hay ts.mbl~ inversiones directas estadouniden­

seS en ferrooarriles cubanos, teléfonos y oabotaje a'reo~ (2)

Es de notar que en loa paises de Aa'rlca Oentral, 81 bien el .on-;-

to de las inversiones dlreotas norteamericanas no eS tan elevado 001110

en otros países de Iberoamér1c'a. s1n embargo su lm.portanc1a en la ecO­

nomía de aquellos patees .es tan grande, que en algunos casos se puede

deoir qUe les dan " Vida econ6mtoa." Esto ocurre prtnoipalmente con
~ ~

las inversiones estadounidenses en la agr1cultura ya qUe los palses

oentroamer1canos son esenoialmente agrícolas.

Por ejemplo en Costa Rioa, la Unlted Frult Co; norteamertcana,

emplea a 19;000 traba3adores agrfcolas looales y oultiva el 15 %del

(~)~U.S;DéPá~tment oí CaamerC8$ "Faotors L~ltlng U.Sélnvestment
Abroad.'· Part l~Survey ot raQtors la FOl'elgn Oountrles. 1953;
pAgina ~O.~

(2) Un1.ted Natlonst "Fore1gn Investment in Latla Aaerlca.~
New York, 1955¡~; PAgina 80;.



&rea total aprovechable del pa!s~ Esta empresa extranjera exporta más

del 50~ del monto de las ventas portor1quenas al exterior (1).

En Honduras, una subs1dlarla de la Unlted Fru1t Co. '1 la Standard

Frult and Steamshlp Co_~ tamb1~ norteamericana, emplean unas ~O~OOO

personas y representan la mayor fuente de ingresos para el pats; Del

total de las exportaclonea hondurefias en 1952, estas dos empresas 80­

lamente, oubrieron las dos teroeras partes. {en valores) (2)

En Guatemala la Untted Frult Oo. export6 durante el periodo 19461

1952. entre el 61 %,. el 89 %de las ventas exteriores de bananas. pri!.

otp&l reourso eoon6alco de dioho pala. Algo pareoido ocurre en la Repd-
blloa Dominicana con la exportac16n del azdoar que se dirige principal-

mente a los Estados Unldos~ En Panam'. la Un1ted Frult Co; ya la Oh!r1..

qul Land Co~ 1: ambas norteamerIcanas tamb1ttn abao:rben una parte ausban­

oial de las exportaciones de dicho pa{s~

Respeoto a Panamá cabe observar todayl& qUe el monto total de oa.

pitales directos norteamericanos invertidos en dicho pata ( 433 millo­

nes de d61ares a fines de 1954,) aparece tan elevado porque esta clfra

incluye las transferencias de barcos de matr!cula nortesmerloana a la

matl'fcula panamefia'; En 1953 los barcos transferidos en estas cond í.o í.a­

nes de origen norteamerlcano sumaban ;06 unidades.(;)

Otra "tendencia notable de las lnverslones dlreotas norteamerioa­

nas en Aa'rLca Latl:na durante la d&cada que 1'1·nallz.6 en 1955. oonslste

en la gran proporcl&. de las REINVE:RSIONES dentro del total de las 1n-

verslones nuevas.
I
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El U es t ud l 0 Eccm61J1oo de Am&rloa Latina Afio 1954" de la C;·E~P.A.L.

sef1ala además el aumento oonstante de la proporc16n d; las relnve1's10-
Des dentro del total de las tnvers10nes nuevas a través de los dltl­

mos afios; dices "Durante 1947149, laa relnvers10nes represéntaban po­

00 mas de un 30~~de las tnverslones dlreotas de los Estados Unldos en

Am'rlca Latina; ~ 1950/52 esta proporc16n 8ub16 a casl UD 50~ 7 en

195~ la mayor parte del alza en el valor de la lJlversléll se deb1' a

la reteno16n de las ut111dadea."(1)

Aflos-- Dlreotas
Nuevas·r ,RelBverslenes ~ ~Tetat

1950
1951
1952
1953(a)
TOTALS

105
270
305

~
(a) Oifras prevlsorlas.

Fuente,Naciones Unidas; C.E.P.A.L. -La Ooperaclón
~ , i' ,. .i'.~ Intel'naclonal en la Pel!tlca",de Desarrolle

Latlno8J1erlcana.-u Provlsional. Santlago de
Chile, agosto de~1954. PAgina 27, cuadro ;.

El cuadro precedente oonfirma, para los aRoa oonsiderados, qUe

la ma70r parte de las inversiones direotas norteamericanas de los úi­

t~os afiO&. no son de fondos nuevos sino relnverslones de utl11dades

producidas por capitales ya lavertldos. Expres&ndolo en porcentaje8

{í} ·;liáéíÓD.éá ~Ú1Ílda8. Consejo Econ6m1oo Soc1al. O.E;'P~A·.L~· "Estudio
Eoonfalco para Am&l'lo!l Lat1na AfIo 1954. tt 10 de junio de 1955.:
pAg1rla 150'~

. ·t



tendrfamoss

Afies- Direotas

1950
1951
1952
195;
PROMEDIOs

lOO~
lOO~
lOO~
1001100

Es de destaoar además que la mayor parte de las reinverslones no

tu~ voluntaria sino consecuencia de la tapeslbllldad de efectuar la8

remesas de utilidades al extel'lor. "Es evldente qUe una parte de las
"""

reinversiones fU~ más G menos forzada como oonsecuenoia de las trabas

establecidas para las transferencias. d (1)
~

En diversas publicaoiones se destaca con ~a818 qUe la mayor

parte de las inversiones direotas n~rteamerloanas en Iberoam&rtoa no

fueran Inversiones nuevas slno reinversiones, 7 al comparar ~08 la­

gresos de capitales nueVOS oon las salidas por remeaa8 financieras no

se oomputan las relnversiones dentro de las nuevas invers10nes extran­

jeras. Hay raz6n en ello' He seD acaso las l'elnveralones tan lnve1'sl!.

nas oomo los capl~ale8 nUeVOs que ingresan?

Supongamos que Ul'l inversor note8l1erlcano en A.m&l'f.ea Latina en de­

terminado afio b&7a obtenldo 100 m1110nes de d61ares en benefioios; Su­

pongamos taablb que el lnversor desea l'8Dlesulos a los Estados Uni­

dos. Que pasa! Por de pronto al remesar 108 beneficios, ala afectar

al PI'1B.ol181, el aOD.to de la. lllVel'slonea Jlorteamerlcanas en Ibero....e-

(1'~Báñéó'dé~1aReP4blloaOrlental del Uruguay; Departamento de Iuyes­
tlgaolones Eoon&.lc&s. Boletín Mensual$ Sslecc16n de Temas Ecen6­
atcos.Montevideo. Julio/Agosto de 1951+. Húa&1'08 1~9/J4o, ·Ceaen­
tarlo sobrt la. Inversiones de Oapitale8 Extranjeros en Am~tea
Latina." Página 12.-



rica BO se altera. Supongamos en oa-blo que dicho inversor no 8e en­

cuentre en sltuao16n de remesar e808 aeneflc10s al exterior porque

no hay d6lares disponlbles en el país de lnvers16n 1 resuelve enton­

oeS capitalizar eaas utilidades, es decir las l'elnvlerte. 00.0 OO1tBe"

cueno1a aum~ta indiscut1blemente en 100 Billones de d61ares el capi­

tal norteamericano lnvertido en Aa&rlo& Latlna. No hay raz6n entonces

en no querer considerar las reinverslones oomo inversiones;

Desde el punto de vista de la creacl6n de muevas d18ponlbl11da­

des de cambio también es le mismo, al menos te6rtcamente. sl un país

latlno~erlcano recibe 100 millones de d61ares por lnverslones nUevas

del exterior o sl ahorra 100 millones de d61ares porque el inversor

no puede haoer uso aoaentáneamente de su derecho de remesar eSOS d6­

lares; Decimos te6rtcamente porque en la pr&cttca puede no ser lo mis-

En efecto, lo que OOUl're eS que oon las relnversiones no se lo­

gra lB lncorporac16n de nuevos blenes de capital del exterior para
~}

aumentar la prcduoo16n o para diverslficarla, como maqu1narlas, vehí-

culos, equlpos~ etc., sino que las gananolas de empresas extranjeras

que se relnv1erten deben emplearse en bienes y servicios existentes

en el país de lBvel's161l; en cambio con las lnversiones nuevas sl; Des-
de este punt0 de vista tlenen raz6n aquellc8 que dlstlaguea las raln-
verslones de las lnversiones nUevas de oapitales, pero estrlotaaeate

hablando, aabas son inverslones:;

Se nos podría objetar que esta dlstlnc16n no es v!llda porque

el pa!s latlJloaaerlcano puede tomar 108 d61area ahorrados por la no

reals16n de beneflo1os de cap1tales extranjeros radloados y compt'S.!'

con ellos equipos nUevoS en los Estados Unidos. ~e.sr1oamente este e8
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clerto. Pero en la pr!cttca, ouando la relnversló~ tlene lugar por

falta de d61ares para realizar el servicio finanoiero de los capita­

les en d61ares, oomo es tan freouente. oasl diríamos oaraoterístico

en los dlttmos afios en Aa'rlca Latlna, resulta que esto no eS po.l­

ble porque los d61ares no estln disponibles.

Lo que molesta a muohas opiniones latinoamerioanas en las rein­

versiones ea que, las empresas norteamerioanas. en vez de inyectar

nueves d61al'es del exterior como se verla con agrado, financian ¡:arte

de sus nuevas erogaciones oon bemef'lelos obtemldos en los mlsm08 pai­

SeS latlnoamericanos.

Nosotros no vemos justlflcaot6n alguna para deduoir primero las

reinvers10nes de las lnvers10nes norteamericanas totales en Iberoam&­

rtca, antes de comparar 108 benefic10s de dichos capltales con loa Ln­

gresos de capltales en determinado per{odo, como pretel1de haoerlo Cle­

mente Rodolause. (1)

Para nosotros lss reinversiones son tUl inversiones oomo los ca­

pitales nuevos que ingresan del exterior, Pero debldo a las caracte"

ríatloas de las reLnverslones que hemos co.entado, actuaLRente a Aa'­
rica Latlna, para su desarrollo eoon6mlao le convlenén más las inver­

siones nuevas. Por ello, y oomo dato de lnterés. en las estadtsticas

convlene destacar la proporo16m de reinverstones, pero siempre englo­

bado dentro del total de lnversiones.

Sin duda también es preferible que las ut1lidades de empresas

extranjeras en Am&rlca Latina ae relllvlertan en vez de que Sean gll'adas

(í5'éí~ñt~~Rodolauasel"Las Inverslones Estadounidenses en Amérioa
Latlna. " de la rev~8ta • Eoonomía y F1nanzas,~ 9 de junte de
1955. AflQ VII - TOllO XII~· No. 291. P4g1na 301...



al exteriOl' J desde el punto de vista de la economía interna de cada

país porque con la retnversi6n de utilidades se evita un drenaje de

"oirculante J por tanto un factor restrictivo del ingreso nacional J

desde el punto de vista del balance de pagos porque el País de inver­

si6n se ahorra un rubro paslvo en el mlslIo"
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Despu~s de haber tratado el tipo mis treouente de invers1ón e.xtran-
jera en Am'rlca Latina de la dltlma d&oada, la 1nverslón direota de o­

rigen norteaaerlcano, vamos a refertrnos brevemente a ~tros tipos de

invers!one8.~ntermaolonales q~e se han oomenzado a praoticar en la re-
~ ., - ~. ~

~~ón dl~lmamentel

Tenemos el primer t'rmlno las inverslones resultantes de leles es­

peciales gue algunos ¡zatses han dictado ¡Zal'.a lOSl-U' ~~ev~~ ~ ~¡zort~~ .d~ .
l' .tI- ¡ir • J ..~:o ." ". ,.. ,,,' ~ JI .tI p. :~ ," .~ ." .... .' _... .,.: ,1' ," r .' .. ,.' •

cap1tales extranjeros en dete~lnadas oondioiones. Entre diohas leyes
,. ;-- ;. ... r If- , , .' ;- ,r ,. r .r ; •./Z' ;- ~ ~. r ~ :r ..r "" .'" ,1" ; •• .r ..T ,~ .<1 r ,,- , .. _~ ,r ...1 I ~. ,'......

se destaoan la No. 14.222 argentina y la No. 437 chilena.

En realidad las radicaciones de capitales de aouerdo con las leyes

enunoiadas se pareceA mAs que nada a las 1nverslones directas, con las

ouales tlenen algunas propiedades an oom~. En ambos oasos se trata de

la constitución de e-presas • de la inversión de fondos en una empresa

radioada en el exterior. Tampooo en el caso de estaa radloaciones de oa­

pitales 8e trata de pr~stamos sino de empresas que están sujetas a to­

das las eventualidades de los negooios y por lo tanto el rendimiento de

estas inverslones es aleatorl0 oomo lo es el de las 1nvers1ones direotas.

M1entras estas 61tlmas suelen ser empresas subsidiarias o fl11ales

de firmas norteamerloanas. las radicaoiones de oapltales de aouerdG con

las leyes Nos. 14.222 y 437 adoptan la forma de ~pre8a8 independientes

que se constituyen de' acuerdo con las leglslaoiones de los países de in-
versión. Las radicaciones de capitales de acuerdo con la ley No. 14222··
en la Argentina se han realizado oreando razones soc1ales nuevas, gene­

raLmente soc1edades an6nlmas, ouyos capitales en aoneda argentina se ­

suscrlb1eron en parte por oapitales preven1entes del exterior y en par-

te por oapitales locales, ya sea ~lvados Q ofioiales.

La mayor lnvers16n efeotuada de aouerdo oon los términos de la -

d
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le,. No.14222 fu' la que di' nactmiento a la entidad denominada Indus­

trias KS1ser Argentina S.A. e.presa que se dedloar'a e la fabrlcao16n

de autaaotores en la ciudad de C6rdoba. La Kaiser Motora Corporattón

susorlb16 e lntegr& acciones de la nueva empresa por un valor supertor

a 110 millones de pesos argentinos o sea 8 .111ones de d61ares, en tor-
ma de maquinarias '3 equlpos~ Industrias Aeroduttoas l' Mtlolnloa8 del

Estado (I.A.M.E.) se hizo cargo de otros 80 millones de pesos argenti­

nos del capital. Oamo .1 capital de la nueva ~presa asoiende a unos

360 .tllcnes, la diferenola fU' ofreoida a la sU8crlpc16n entre 1Dver­

alones privados argent1Doa. (1)

Otro ej~plo de inversiones del tipo que cQB~t..oaJ el 28 de ma­

yo fu& autorizada por deorete UBa lnvers16n de capital extranjero en

forma de .aqu1narlas, equipos y herraalentas prooedentes de la firma

Mahle Koaa Ges. de Alemanla para ser radicada en la empresa Talur S~A~

I.C.(en formaot6n). destlnada a una planta lndustrial que 8e destinará

a la tabrloao16n de pistones para automotores. (2)

También en cuanto a la dtreoct6n de las ~prea8, las lnvers10nes

directas y las radioaoiones de oapitales al ~paro de las leyes 14222

7 437 se pareo en; pere en las prl..ras un n601eo de personas radioadas

en el pala de orlgen de las lnvers16n controlan o ejeroen una lnfluen­

ola importante en la dlreco16n de dichas ~pre8a8. En oambio en las se­

gundas la dlreoc16. 8e ejerce en ooadn por 108 representantes de los

oap1tales nacionales y extranjeros aunque ello depende de cada O&so.

{l}~ttP!'tDclpale8 Caraotel'tstlc&s de la Operao16n I.A.M.E.-Ka1aer. -Re­
vista EOGDODlla '7 ~lnanzas. 20 de enero de 1955. Afto VI, TOIle XII,
No.277. página 75.-

(2) "Invers16n para la Fabrtoao16n de Plstones de Autometores.n Revis-
ta EeoD.o.la y Fll'18J1zas. 5 de mayo de 1955; Afio 'VI. T•• XIII. No.
287, página 250.-
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Ea el de la tlIDdustl'las Kalser A.1'gentlna sa~1I -por acuerde oelebrado

entre el I~;••E. 7 la Kaiser Cerporatian. ~sta dltima ejeroer' la di­

reoctón de la nueva empresa.

Tambl&. estas radioaoiones de oapltales de acuerdo con las leyes

menoionadas oreaD nuevas aot1vidades econ'm1o&s en el pats de lnver­

s16n J 00.0 la8 inversiones directas, traen oonoclmtentos t&cR1cos ­

junto oon los oapitales extranjeros. AdemA. dan vida a Buaeroaas ln­

dustrias ceaplementarlas P81'olndependlentesé En determlnados oasos

tamb1éB podrán oontrlbuir a aumeatar la8 exportaoiones del pala de

radlcao16n.

Sl algo diferencia a estas radioaoiones de capitales de las la.

versiones directas es la lntervenc16n de la8 autorldades para 881eo-

~i~_r'íá~'i~~~¡'~i~~~~'ci~'~~~~rci~'~~~'í~'p~ítti~~'~é~~6~i~~"dei·:eat.
,r- ." .P ,k'r' ;. • ,~ r- , ,01 JI' .- ,.' .. ' ...f. ... r! , • ~ .' ,'" .' ;0'" .r .~ ;f .' .f/' , .' ". ji ,. .' .... p' ,!'- , ,. ~ J' , .~ , ,r l' JI" po ". ~ .ti' ,;J .. ,1: .. -<1 .'= ..l s- ~' .0 ... ,ti/' ~

de l'adlcao16n. .

Esta seleoo16n se realiza mediante el requ1s1to indlspensable de

la autorlzaa16n prevla en oada oaso y oo.pl~entarlaaente, medlante

una serie de requlsitos que deben oumplir las nuevas inversiones. Por

otra parte se oonoeden por estas leyes especiales. algunas ventajas

a los inversores para atraer a los oapitales que se dedican a ciertas

aotividades considerada.s de lnter~s espeoial para el país de lnvers16n.

Entre las ventajas que gozan los capitales que se radican de a­

ouerdo oon las leyes que oomentamos fl~ranJ

i) Las exenc Lonea aduaneras a favor de maqulnarlas, equipos yo hasta

materiales indispensables, bajo determinadas condiolones.

2) La garantía de una remesa mínima anual de utilidades, caloulada en

un -pol'c1e:nto sobre el ca.pItal Invertido en aoneda extranjeras.

3) La garantta de la repatr1ao16n del prlno1pal a partlr de un olerte

número de afies y en ouotas anuales oalouladas tambl&n en un porcen-

ti
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taje sobre el capltal lnvertldo.;:

Además la ley ohilena No. ·437 ooncede todavía otros beneflo1os a

las inversiones for{neas que se practican de acuerdo con la mismas

1) Fl'anqulclas lmpositivas por 10 años ,

2) Libre reexportac16n de utllidades por 10 afios.

;) Posibilidad de revalol'lzar el capital extranjero de acuerdo oon las

variaclones del tipo de oambl0 bancario libreé

4> Exeno16n de regímenes de fljaci6n. control, ,. regulao16n de preoios

en determinadas cond1elones. (1)

Las oondioiones exlg1das y las reglamentaclones no son menos 1m­

pOl'tantes-. Las lnverslones, una VeZ autorlzadas deben. inscrlbirse en

registros espeoiales que llevan las autoridades de &p11oac16n de las

leyes; los inversores deben presentar proyeotos 1 estudios lntegrales

sobre la reallzao16n del objeto de la lnvers16n y sobre la oontrlbuc16n

de la misma a la solución del problema de la escaseZ de divisas medlan-
te el ahorl'O o producoión de las mismas (le,. 14.222) o medlante la pro­

duooión de artíoulos esenciales de la eoonomía naoional (le7 4;7); se

limitan en conseouenoia las aotlvldades a las cuales podrán dedioarse

los capitales extranjeros; (ley 14.222, lndustrla o mLner!a) se regla­

menta la forma de ingreso de dichos oapitales 7 88 establece un plazo

m4ximo para el oumplimiento de los objetivos propuestos; se reglamen­

tan las condiciones que deber4n reunlr los bienes tangibles qUe forman

(1) ·'iñ ;réálídád la nueva legls1ac16n sobre radlcac16n de óapltales ex­
tranjeros de Chl1e resulta de varios decretos-leyess El DéF.L~ No;
427 del 10/11/5; j el D.F~L; NoJ¡.;7 del 2/2/54 '3 el Deoreto No;427

- de1 ~/5/1954.-

s
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parte de las lnversiones y se limita la remesa de benefioios al pala

de origen de los oap1tales extranjeros.

En una publtcac16n chilena se oamentan los resultados obtenidos

mediante la aplicación.de la nueva leg1s1ac16n sobre rad1oac16n de

oapitales extranjeros. Se dice que la misma era una nec aaí.dad para

Chile y que otros paises latinoamericanos se estaban benefioiando con

los lnaentlvos que ofrece. ·Su prlmer afio muestra un sa.ldo favorable

para Chile. Desde marzo de 1954 a marzo de 1955, se presentaron 130

solioitudes para aoogerse a ~l. (al Estatuto sobre Capitales EXt~an·

jeros) ;0 han sido aprobadas en el periodo y 8610 tomando en Cuenta

los de moneda dólar (hay en francos, en l1bras y en francos su1zos)

alcanzan a un valor de oasi 15 millones de d61are8.~ "El dest1no de

estas lnversiones es casi lntegralmente de oar'cter~i;dustrialy s610

250 mll d61ares están relacionados con la explotac16n maderera. (1)

En ouanto a las radioaciones nuevas de capitales en la Argentina

de acuerdo oon la ley No. 14.222# la dlt1ma lnfo~ao16n qUe posee_es

nos da cifras hasta el 15 de marzo de 1955 solamente; (2) De acuerdo

con la mlsma Se oonoretaron las siguientes propuestas de inversionesl

Soblumberger of L~. de Venezuela. en soc1edad
oon la Cla. de Invest1ga~lones Geof!slcas Schlu~
bergel' S.A. de la Argentina. Objetos Estudio de~

pozos petrolíferos••••••••••••••••• ., ••••••••••••
Bayer A.G.,Ale-anta en sooiedad oon la Cla.Qu{­
mica S.A. de la R.A. formando la Anl1ar, F'~lca
Arg. de An1l1na8 S.A•••••••••••••••••••••••••••

(í)~Mánú~i M~tus Benaventes "Analizando los Problemas." De la revIsta
"Pa:tlorama Econ6mloo" S~t1ago de Chile, No.l,O del~,2/9/l955. 1"-
glna 495.- -

(2) Mln~de Finanzas de la 1~ao1ón,Banoo Central de la RepdblLca Argen.
tina; Memoria Anual, Vig~simo Ejercicl0. 1954. "Propuestas de ID~
versiones bajo el regtmen de la le~ 14222. conslderadas por la 00­
m1816. Inte~1nlsterlal de Iav.Extranjeras y Aprobadas por Deore­
to del P.E.Nacional" Buenos All'es_ 1955; p!glna 2,~-
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ft 5.250. 000 . - -

n 2.794.4oo.~."n ~159.144.154.76

Juan Korth introduce capitales uruguayos torman­
do la eap; Korth y cta. Objetos fabrloao16n de
hojas de sierra para corte' de metales ••••••••••••
Instltut Franca!s de la Flevre Apnteuse, Franela
en sociedad con la Droguerta La Estrella S.A.,
formando el Ccnsorcl0 Iadustrlal Franoo~rgentln.

(C.I.F.A.) Objetos Vaouna contrata fiebre attesa.
Cayetano Maocaferrl, Italla, en sooiedad con-oa­
pltales arsentinos forme.n la Soo ~Arg~ Meo{n1ca de
Precls16n .lSa.JJI.'p.) Objet", Fabr1oao16n de dlver
sOI~t1pos de engranajes•••••••••••••••••••••••••-:.
Monsanto OVersea8 de los E.E.U.U. Objeto, fabrloa-
016_ de material pl'st1co pollesttreno••••••••••••
Kaisel' Motora Corp,. en coabtnac16n oon el I.A.M.E.
formando la Ind.Ka1ser Arg. S~•• fabrlcac16n de
automotores •••••••••••••••••••••••••••••••••••••••
Bayer A~G~,Alsaanla oon la Cta.Químioa Arg.S.A.
formando la F'b~loa Arg. de Fenol yo Derivados S.A.
Objeto, fabrtoao16n de tenol sintético••••••••••••
Merok Ce.I:mo;',E."E.U.U; estableoiendo una f111al ea
la R~. para la fabrlcac16n de produotos químicos.

TOTAL DE PROPUESTAS APROBADASs

ti

..
....
tt

tt

560•000. - -

~.580.290.--

11.881.006.76

9;890 ..160••-

En el capltulo siguiente nos ocuparemos .4s detallad~ente de

los pr1noipales aspeotos de las nuevas leyes de rad1cac16n de capita­

les que han dietado diversos pa{ses latlnoaaerlcanos. Aqul solo Per­

seguimos el prop681t~ de citarlas oomo nueva tendencia de lnverslones

extranjeras en Iberoaaérlca.
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Em la Argentlna tambl&n se han comenzado a practicar otros tlp.a

de radloac16n de capitales extranjeros llamadas "radioaciones defini­

tivas" de capitales porque no se prevé la repatriaoión de los mismos;

estos se estableoen deftnltivamente en el paí. oon el objeto de retg~

nar s610 sus utilldades. La mayor de ellas es de cuatro firmas euro­

peas que se dedicarAn a la fabrlcac16n de tractores; una de orlg&a

italiano constltuyéen nuestro país la -Flat Someca Construoclones

C&rdoba" ("Concord,") y las tres restantes de procedencia alemana que

constlt';irb. respectivamente la Deutz Argentlna s..1., la Fabr Argentl­

na S.A. 1 la Hanf&ag Argentina S.A.

Estos inversores se oamrpometleron en conjunte a invertir capl­

tales cuy. monte sobrepasa los 1000 alllones de pesos para fabricar

anualmente 13200 traotores agrícolas. (1)

Coao otra tendenoia en 108 dltlmos affos de cr'dltos lnternac1o-

nales lUeden aenolonarae los que se vienen aoordando a los palses la­

tlnoamerleanos para la flnanclac1én de sus ocmpras en el extran~,
• s- , :,,' .r .•' .•- " ~- f.... ¡lo" ,'" ,p' ,..- .r ~- "". .~ .' .e- • .' ,: .r ,.r J" ~' .... .' ~ ,- ~ _ • ,- ~ JI'

Y que nos interesan en cuanto se relaoionan oon la adquisiclón de bie-

nes de oapital. Estos orédltos son otorgados por instituoiones priva­

da. u ofioiales, sobreto euroPeas.

C••o ejemplo de este tipo de financiación de importaoiones de los

pats88 latinoamerioanos, podemos citar un acuerdo celebrado entre el

Deutache-Sudsmerlkanlsche Bank de Haaburgo, Alemanta 7 el Banoe Cen­

tral de Bolivia, por el cual el prlmero abre un cr&dlto de , millones

de d61ares a favor del segundo. Este acuerdo preve la exportao16n por

(1J~Mín~dé~Fíñanzasde la Naol&n,Bancc Central de la Rep~gentlna.·
Mell.orlaADUal. ft Vlg~slD1o Ejerc1cl0. 1954. Buenos A1res,1955. pá.
g1na }6.-
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parte de Alemania de mercaderías hasta el límite del monto sefia.lado,

oonsistente en,

herramlentas, hasta un 15% del cr'dlto total

m!qu1nas y equipos mlneros, id. 20%

m!qu1nas industriales y vehíoulos, id; ;0%

matarlas primas industriales y acoesorios, id. 20%

Y bienes de oonsumo, hasta un 15% del cr~d1to total.

Los pedidos de los importadores deban colocarse dentro de los 3

afios y 6 meses de la aprobao16n del aouerdo por el gobierno boliviano.

El exportador puede ser libremente elegido por los importadores boll­

vianos. (1)

Ultlmamente en los E.E.U.U. se form6 una nueva entidad llamada
ji ,. .r ." ... ~ ~, '"

ftThe Amerloan OVerseas; F1nance CoX'Porat1on" (A.O.F.O.) de oa.r!oter
......... :"." l' r .r.,... .....- .. ...; ~ .•" o" .;. ,. ." .. ...,

pr1vado~ que otorgará cr~ditos a plazo intermed10 para la exportao16n

de bienes d.e oap! tal; Esta oorporaoión pertenece a un oonsoroi0 de 5

banoos norteamerioanos qUe han suscrlpto el oap1tal inioial de 10 mi­

llones de d61ares. proyeotándose adem's emitir otros 10 millones qUe

ser&n ofrecidos a la suscr1pc16n de inversores privados. (2)

La finalidad de la entidad es la de ayudar a los exportadores

norteamericanos a haoer frente a la oompetencia de otros palses eXpor­

tadores que otorgan or~d1tos s1milares por' Lnbe rmsd í.o de institucio­

neS oficiales o pr1vadas. Las operaciones de esta entidad contribuirán

al desarrollo eoon.6mlco lat1.noamer1cano por ouanto se refleren especial-
mente a la f1nanclao16n de ventas de bienes de capital.

-
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Las operaciones se efeotuarán de la manara slgulente$ s1 la

AOFC considera al importador latlnoamerioano digno de crédito, com­

prará del exportador las obllgao1onee firmadas por aqu~l hasta un

80% del valor total de la operao16n. El importador debe abonar un
~

20% al contado. Del 80% restante, el exportador debe partIoipar por

lo menos con un 5% del or6dtto mIentras que el AOFC le abona hasta

el 75% del valor total de la operao16n; Este 75% eS el importe ql1e

adelanta el AOFO y lo hace por plazos qu a var!an de 6 meses hasta 5

afios. Las tasas de lnter~sl y esto es muy interesante, no se caloul~

rtn uniformemente, sino que se tendrá en ouenta en qué pala se halla

radicado el deudor y el consiguiente mayor o menor riesgo de la opa­

raoi.6n. Se ha previsto también la posibilidad de obtener garantías

del Ex-ImBank sobre una parte de los rLeagos asumidos por el AOFC;

Este aumento en el financiamiento bancario de las exportaciones

de bienes d,e capital responde a la necesidad de los exportadores de

financiar sus ventas en func16n de una competencia cada vez más ~_

da entre los diversos paises que proveen dichos blenes~ 81 blen estas

operaoiones alf.vlan momentaneamente la escaSeZ de divisa.s de los pai­

seS latinoamer1oanos cuyos 1mportadores hacen uso de las mismas, no

hay que perder de vista qUe los plazos de los cr~d1tos son relativa­

mente oortos 7 es de preguntarse sl no sería mas acertado prescindir

de los mismo, puesto que no se oonsigue con ellos otra cosa qUe apla­

za~ por meses o por un par de aftos, dolorosos pagos en divisas fuertes.

Finalmente no podemos dejar de mencionar la oonst1tuc16n de una

nueva Corporao16n Financiara Internacional de carácter 'privado denom1­

nada "Transoceanlc Develo:pnent Corpora.tton," bajo la d1recoi6n conjun-

ta de"iíruUi.á'~~rt~~~rí~á~~~'Y·1Írlttnl~á~;Son estas la Kuhn Loeb & 00.,

d
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Flrst Boston Corporatlon y la S.C.Warburg & Co;Lted. de Londres.

El prop6sito de esta entidad eS el de adq~1r1r 1nverslones direo­

tas cuidadosamente seleccionadas en paises extranje~os que no sean ni

·los Estados Unidos ni el Canadá. Se anuncla que la política de la nue­

va entidad financiara consistirá en complementar oon lnverslones direo­

tas la aoo16n del Banco Internacional de ReooDstruoc16n y Fomento y de

la Cammonwealth DeveloPMent Flnanoe Co. Ltd. (Esta última es una enti­

dad inglesa que praotioa 1nverslones fo~áneas, pero en palses pertene~

aientes al oommonwealth brlt!n1co.)

El. capital autorizado de la nueva oorporación asciende a 10 millo­

nes de dólares, habléndose ya integrado mAs de la mitad de dicho impor­

te; Se subraya que esta corporao16n flnanoiera no solo podrá haoer lnver...
siones en empresas ya existentes sino que también podrA p~omover, t1nan­

ciar y desarrollar empresas nuevas en el extranjero. (1)

31 bien de acuerdo con las finalidades enunciadas, esta entidad po­

drá benefioiar a los palses latinoamerloanos oon inverslones nuevas# es

aún aventurado abrir juicio al respeoto. For de pronto con el exlguo CQ­

pltal susor1pto oon que cuenta la oorporación finanoiera lnternao1onal~

no podr' llegar muy lejos en su aco16n a menos que em1ta títulos en dls­

tintos m.arcados finanoieros a semejanza del Banoo Internacional de Re­

construoc16n y Fomento. Pero en este caso, más bien que oomplementar la

aoo16n de ~ste. le haría competencia en la oolocao16n de sus bonos.

(l)~·NewvlnternatlonalF1nance Corporat1on. ft Internatlonal Flnanclal
News Survey. Internatlonal Monetary Fund. Vol.VIII, No. 15. 7 de
ootub~e de 1955. Fáglna 117.-
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Llegamos &hora a otro aspecto lmportante de las inversiones ex­

tranjeras en Am&r1ca Latina durante la ~ltlma déoada. Sl observamos

las estadist10as de inverslones foráneas. lla,a la atenc16n la gran

diferenc1a que haz entre los rubros 8 ent r adas de capitales" 1 ·saldo
~' ~ ~ ._ a' r • ';' ~. _' ,=- ••~ .' ... .... ~ , .r J.... r ,': ~ ~ .r ,:- .., _~ JI ,r :&' , •.r '" , r ,: .to' J"- J • ~ 4'...... ...

neto del movimiento de oapitales". Es que hay factores que com~ensan
_ ~ .- ,J' • • .' •.: ..,.. ~,1' t"' .. oa ,. .,' .... - ~ .r ,r :"" ~.. ./.. ,,: ~ .. .

1 hasta tornan en negativo el movimiento de afluencia de oapitales ha-

~lá 'Il;~r~~'rl~a~ vé~s~'~l~o '~í ~uádro'sig~lente, -.. ..

(Repetimos nuevamente que los datos disponibles se refieren exolu-
slvamente a las inverslones de origen norteamericano. Por otra parte

son éstas las que más nos interesan por la preponderancia que han ad­

qulrldo dura.nte la d&cada 1945/1955 en América Latina.)

Saldo neto del mov1rn1ento de oap1ta.les de orlgen norte"
ame»loano "eD·Am¡plca ~:t.at1R&.,AfI.QS ~ 8919001 onados ..de ~ la ~
&ltlmad&cada. '(en 'm11~oBes-de ,d&lal"es) , - , , .' , '" , " , - ,

Conoepto

87
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~ ·~2,

J.2
'112
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100
~
~114

~
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~
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- 20
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~254-

-522
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=5"4G-
':501

- 65
83

- 27
.' #·'9

...!Q2
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- 48
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.:..l.2

181

-525
- 19
-=5Ii4
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~
~418

- 40
- 10
-,68

-:;1.4
- 15--'29

MOVIMIENTO FINAL :NETO (1) • (2 h ';'254­" ,. ,;" .'" " ,;

Inversiones Directas (inolusiveVenezuela).................... 61
Cr~ltos Gubernamentales de los
Estados Unidos ••••••••••••••••

Otros Capitales a Largo Plazo
AFLUENCIA DE CAPITALES lIDEVOS.

Relnverslones de subsidiarlas
INVERSIONES IIDEVASS
Reembolsos de Cr~d1tos Guberna­

mentales de los Estados Unidos - 31
Inversiones Lat1noamerlcanas en
los Estados Unidos••••••••••••• 6

E

(1 )MOVIMIENTO NETO DE CAPITALES I ~ ..

(2 )GANANCIAS RECIBIDAS EN LOS EmJU
de I~erslones en A.Lattnas

a) Direotas ~••••••••••••••
b) de Cartera •••••••••••••

.,
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Fuentes Este ouadro ru~ oonfeccionado en base oifras inoluí-
, ~ ~ .* ." das en otro presentado por una pub11cac16n de las Na­

clones Unidass "Forelgn Capital in Latln Amerloa.­
New York, 1955. ~Pág1na 160.' Table XVII J ftFlow of Unl­
ted states long-term oapital, and tno~e-on Unlted
states lnv8s.tments ln Latln Amerlca. 1946 to 1952.n

Hemos establecido primero el movimiento que significa aportes

nuevos de oapltales bajo el título "Afluencia de Capitales Nuevos.-
"'" .....

Este primer rubro oonti&ne s1n embargo un faotor negativo (·Otros ca-
...

pltales 'a largo plazoO) que presumimos es oonseouenola del movimiento

negativo de las inversiones de cartera y de las reducoiones de deudas

eXternas por amortlzao16n y otros proced1m1entos realizadas por va­

rios patses latlnoamerlcanos. Tamblen es notable dentro de las uInver­

slones Nuevas,u que incluyen tanto la afluencia de capitales nuevoS

oomo las re1nvers1onea, la relativa importancia de aquellos al lado

de 'stas.

Luego siguen loa factores negativos del movimiento de capttales,

que reduoen primero y luego tornan negativo el movimiento de oaptta­

les norteamericanos a Iberoamérlca~ El reembolso de los or&d1tos no

mereoe oomentarlo especial. Luego siguen la 1nvers16n de capitales

latinoamericanos en los EEUU y los r~ltos de capitales norteamerioa­

nos invertldos en Am&rlca Lat1na~ factor este dltlmo que torna nega-

tivo el saldo neto del movimiento de capitales estadoun1denses oon la

reg16n.

De manera que una oosa es la. afluencla de oapitales astadounl-
l' .l' o' .. ' ..... .,- .r ..T ,.. ..~ ,'" ." .t' ~ r· .r .. ." .; ...' .iP ,-4" ,O" • ,r- ." ,.... ~ ",.... " ". ~ ,.- ..,. ~' ." o'" r .T"" lit , .. " .• ' • " .•" ,,- ." ," .... .,: s- 4" ,

densas a Iberoam&rlca Y otra,el saldo neto del movimiento de cap1ta-
.i' .. " r- I~''';;' ..... r ~ -. .~ .. ". .' r r' .." ~ ," 0" ,'. _~ 01 ;'" .'" r .:1'" • .- " ,. ,,; ".. ; ~. # ,.,.. r ." .. ~ ,.... .. ; r .~ .~ ;" ;:o' , .11> , .ff' ,- ,- ".

les. aquél considerado aisladamente, no refleja la verdadera lnfluen-
.,.. ~<>" .,.' .; .~ .. _. .... ~ -r- ,.' • .; ..... , ji' ,. ~ , i .1'" s- ,fI ~- , .... .r .: ¡P ~ A. .#1' lli , p " r , .' , ¡lJ ,.' 61 , , ¡I' .' ,¡; , ~ .,. # ,; ,; .~ ;; ,.. ~ ..... ,. _- _,o ....

(ola que e~ capltal extranjero ejeroe en la capltalizao16n de Latino-
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am'r1oa¡ solo considerando todos los factores, los posltivos y los
~ , , ," ¡& ,. , ;;.¡; .rI .f1' , ,.. ifi" , , ",. ,~ rO' " .r _.-.tI- ;~.,. .....~. .r . . - . p .~. r .s- .T' , ...- 5" ." ~ ••. .... ,.' r ."

negativos del mpvlm1ento de oapitales, puede llegarse a un oonclus16n

definitiva al respecto. Ya h~os analizado los factores "positivos"
...

son las inversiones nuevas y las relnverslonea~ Ahora estudlar~os

los factores -negativos". Consideramos tales por ~rden de importanoias
;O- ,~.,. ... :1' ,r " " ,r ". ,. .' ~ , , .tS t# ,. ,r ~ ,Ir .. .... r- ¡I" ,;' p- ,P - ~ ; 1" , r .I' .,¡' ~. _~ .¡' J' r :~. .~ -ro'; .s' ,r ,r' ,#

1) las utllidades de los oapitales extranjeros en Am~r1ca Latina

2) Las repatriaoiones de deuda externa de los paises lattnoamerl-

canos.

3) Los re~bo1808 de cr~d1to8 e Inversiones de oapitales latino­

americanos en los Estados Unldos.

Los réditos de las Inversiones Norteamericanas en América LatinaY,

Para analizar los benef101os de las inversiones estadounidenses

en Amérioa Latina debemos haoer la dlstlnc16n prevla entre los rendi­

mientos de las inversiones de cartera por una parte y de las inversio­

nes directas por la otra.

Habíamos dioho de las inversiones de oartera que se caracteriza­

ban por su bajo c oabo , Aquí podemos confirmarlo. Los poroentajes de

1nter~s que redltuaban las inversiones lnglesas de oartera en Am&r1oa

Latina eran estass

19,1, 3,2~

19'9~.. 1,6~19491 2.5% (1)

Y ~ara los títulos de la deuda-pdbllca externa argentina emitidos

en Londresa
19~OI
191+0 S
19q.9s

(l) 'The r Sout bamer l oan Journals "Brttlsh Investments in Latln Amerloa."
London. 21 de enero de 1950. Vol.CXLVII, N0.3, páglna ;0.- .~

(2) The Southamer1oan JournalJ ftBr1tlshlnvestments ln Latln Amerlca. u
. London, 28 de enero de 1950. Vol. CXLVII, No.4. PIlglna 42.- ~

..
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y los rendimientos actuales de algunos bonos ~ltldos en d61aress

(en junio de 195,.)

Brasl1{1979
Chile, 993
Colomb1a,1970
Urugu&1,1979
B.I.R.F.,1981

En oambi0 las utilidades de las inversiones directas, hablamos

afirmado, son mls elevadas, aunque esto no fu~ siempre igual. De acue~

do oon un o6mputo del Dto. de Comeroio de los Estados Unidos para el

afio 1930 reproduoido por una pub11cac16n de las Naciones Unidas (2),

el rendimiento de las inversiones direotas norteamerioanas exoluyendo

las reinversiones, era t&l'm1no med10 del 5,4 %."
Veamos en cambio-las ottras que se dan para algunos afios de la

61ttma d&cada para Am~r1oa Lat1na en oonjunto, 1noluyendo todas las

aotivldades en las cuales hubo inversiones. (el c!laulo se hizo sobre

el valor de 11bros~)

Aunque hay que tomar estos rendlmientos oon alguna. reserva, dado

que al estar oomputados sobre el valor de libros de las lnveralones~

es deoir costos originales, y al estar sometida Am'rloa Latina al pro­

oaSo inflacionarto que todos sabemos~ 16g1camante las utilidades se

calculan sobre cap1te.les cuyos montos no representan el c osbo de repo-

s1016n y por lo tanto puede sostenerse que se hallan W1 poo o inflada.s.,

es evidente no solo el mayor rendimiento de las inversiones direotas

(1);úri1.téd;:&átlons, "Forelgn Captt"l 1n Latln Amer1ca." NaV! York, 1955".
P'glna 16" Table XXV~ "Ylelds oí seleoted Lat1n American and oth~
dollar bonda, Juna 1955.-

(2) Unlted NatlonsJ "Fore1gn Investments in Lat1n Am~rlca.n

New York, 1955. página l~...
(3) Id"~
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oon respecto a las de oartera, s1no t~l~n el aumento notable en los

rendimientos de las tnversiones direotas desde 19~O hasta la teoha;

Vlsto de otra manera, el mismo fen6menol el promedio del rendi­

mlento de las lDVerslones direotas norteamericanas en Am&rloa Latina

para el per!odo 1925/1929 varíe. entre los 150 y los 200 m1110nes de

d61ares; En 1950 en oambio el rendimiento llega a 700 millones de d6­

lares. L6g1oamente el monto de las 1~ers1ones directas estadounlden­

ses en 1950 es mayor qUe en 1929 y oonsiguientemente las utilidades

tambl&n debe n ser mayo%'es·~· Pero esta no es la cauaa dnloa del aumento

del rendimiento de estas 1nversiones, sostienen las Naoiones Unldas(l)

slno. lo que pasa es que hay aotualmente, una mayo~ proporo16n de in­

versiones direotas norteamerioanas oolocadas en actividades m1neras

extraotlvas (inclusive pet1'61eo) l' en la industria, rubros que rlnden

mayores beneficios que las invel'siones en otras actlvldades;

Por otra parte tenemos esjadfstloas del Departsmento de Oomeroio

de los Estados Unidos (2) que permtten apreoiar la elevada proporcl6a

del total de los ingresos de las inversiones dlreotas nort~erlcana8

en AmSrlca Latlna que corresponden a las lnveX'slones en el pet1'61eo~

V&ase el ouadro siguientes
Ingresos totales

Todas las inversiones directas
en Am&rloa Latina; •••••••••••

Venezuela .~ ••••••••••••••••••

Con estas oifras y sabiendo que el 85% del monto de las lnversle-

tl)'Untted'Natlons, UForelgn Inv8stments in Latin Am&~lQa~·
New

o
Yol'k, 1955. página 13-- ~

(2) U;S;DepB1'tment of Commel'oe. SUl'vey ot Ourl'ent Bustnessl Tabla 12;
"DLreot Investment EB1'nlngs 8Dd Incame by Seleoted Oou~tlres 1950­
54, ,!!,1th Ma.",, j 01' I~us~rles.. fOl' 1?54.,a (m111ons ol utS) Agosto de
1955-' Vol.•' 35, No.! 8,., p'glna 20,.- ~., , :
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nas estadounidenses en Ven~zuela son en la actualidad petroltfera,

no puede quedar ninguna duda al respecto~ Además hay inversiones nor­

teamerioanas en la explotaoión petrollfera de Colombla, Perd y del E­

cuador.

El Departamento de Comeroio de los Estados Unidos también estima

en ;80 millones de d61sres el total de los ingresos de oapital nortea~

mer1oano8 invertidos en la aotividad petrolífera en Am~rlca Latina du­

rante el afio 1954. Sablendo que la utl1idad para la totaltdad de las

inversiones direotas del mismo afio era de 751 mlllones de d61ares, re­

sulta que el 51 %de los beneficios de oapltales direotos norteameri­

canos en Am&r1ca Latina, provino del petr6leo, en 1954. Agr&guese la

elevada proporc16n de capitales lnvertldos en la mlneria y en la ln-

dustria que tambl&n tlenen buenos rendimientos y se tendr! la expll­

oao16n del porqu& de los elevados beneficios de las inversiones direo­

tas norteamericanas en Am'rlca Latina durante los dltlmos afios·.

Aclarrumos que las oifras relativas a las ut1l1dades de las inver­

siones norteamer1oanas en Am5rloa Latina que damos, comprenden las ut1­

11dades remesadas m!s las utilidades re1nverttdas de cada afio 7 las ­

bloqueadas, no remesadas por falta de d1vLsas, neto el oonjunto de 1m­

PUestos latinoamerioanos pero sin deducir los impuestos estadounlden-

ses~

Como el rend1mlento de las inversiones extranjeras en Amérioa La­

tina es el faotor prlmer{s1mo que atrae a los inversores foráneos. 8e­

rta interesante analizar sl el m!rgen entre las utilldades en Am&r1ca

Latina y en los Estados Unidos para una misma industria y asdn para

todas en general, oompensa al 1nversor norte~erloano el mayor riesgo

que oorre llevando su oapital al exterior en VeZ de aprovechar las po­

sibilidades de benefioios más seguros que le brinda su propio pa!8~

"S
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Es de partioular Importanoia un rendimiento atrayente para los capi­

tales norte~erloanos porque ~stos siempre encuentran nuevas posibili­

dades de lnvers10nes en oond1c1ones ventajosas deatro de los Estados U­

ntdos. debldo a que el r!pldo progreso de la teonolog!a en aquel país

se enoarga oonttnu~ente de abrir nuevos horizontes para la tnverst6n

de sus ahorr08.

Ouadro oom arat1vo de utilidades D~centuales sobre
oaps:'tales ·,1n.v8rtld0s; en;Am J'lea ,':batlna 1 ~ en ·las-Es-

, ~ ~ r • ;tados ~Unldos.{Afíos 1948;a -1951.) - , r .' - "'~, ~ J

;·aamos j" 'r r ~ !2h§. W !25.Q .W!
Am'rlca,Latlna(a) ,;;; r;"

Todas~la8~lndustX'1asJ 22,2 14.9 16,8 20,5
Manufaoturas dnloame~teJ 2~,; 17,; 15,9 22,5

Estados Unidos .
~odas~tas,{n!ustr1asl
Manufaoturas dn1oame~tes

(a) Los benefioios en Am~rloa Latina se entienden netos de
lmpuestos looales y los beneficios .en los Estados Unidos,
netos de impuestos looales.

Fuentes Un1ted Nat1on&$ "Forelgn Capital en Latln Amerloa."
. ~" ,.,. Ne",York, 1955. Tabla XXIIII "R'itl0 ot carn1ngs to ...

equtty, lnvestments Ln. Latl~ Amerloa and the Unlted
States. 1948 to 1951.- pAgina 162.-

Para poder apreolar debidamente la diferenoia entre los rend~len­

tos de las inversiones en Am&rtoa Latina y en los Estados Unidos hay ­

dos 1'aotoX'e8 a tener en ouenta; pr1mero, que las cifras correspondien­

tes a los rendimientos de las inversiones de capitales norte~erloanos

en Iberoam'r1oa estln muy influenoiadas oomo hemos visto, por los altos

rendimientos de la aotividad petroltfel'a. que lleg8.1'on al' 40,3 %en 1948
y segundo, que de las oltras oorrespondlentes a los rendtmlentos en Am&­
rica Latlna adn hay qUe restar la d1ferenoia de impuestos a pagar por

los inversores norteamerioanos en los Estados Unidos, dadó qUe las tasas
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1mposlt1vas de aquel pata son generalmente superiores a las de~los

paises latlnoamer1oanos.

Promediando los rendimientos de los ouatro afios, resulta~

Para t odas las
_"Aot1v1dades .; .'

En Am&rloa Latina. 18,6 %
En Estados Unldo8S~
DIFERENCIAl ~

Para las manufacturas
." " ; # exotuslvamente ' r,;

En Am&rloa Latinas 19,7 ~
En Estados Unldos.~
DIFERENOIAI ~

En realidad estos promedios no dioen mucho. Sl tomamos los por­

centajes que corresponden a los rendimientos de todas las aotlvldades.

es dlf!c11 llegar a conolus16n alsuna porque loa hay tan dispares co­

mo el 4o,~ %de la explotao16n petl'oltfera en 1948 y el 2.5 %para los

servioios pdb11eo8 del afio 1951.

81 nos concretamos a los porcentaJes correspond1entes a los ren­

dimientos de las lndustr1as manufacturera, ten~os qUa los mismos. en

Am'rloa Lattna, exoedieron Be los similares de los Esta.dos Un1dos por

mArgenes tan dispares oomo el 5.1 %en 1948~ del ;,4 %en 1949 y del

8,1 %en 1951. En c~b10 en 1950 el rendimiento porceatual &n las ma­

nufacturas sobre el valor de ltbros de los oap1tales~ fU~ mayor en los

Estados Unidos que en Am~loa Latlna# aunque solo por 1.2 %. Teniendo

adamAs en ouenta las diferencias de lmpuestos a pagar en los Estados

Unidos sobre los rendimientos de los oapitales norteamericanos en Am~·

rioa Latina 1 los lmpuestos que oobran algunos paises lattnoamericanos

sobre las remesas de uttltdades al extertor, pareoería que los rend1­

mientos de los capitales norte-americanos invertidos en las manuracbu»

ras de paises latlnoamerioanos no fueran suficientes. compr{ndoloa oon

los similares en los Estados Unidos, para alentar nUevas lnverslones.

Claro que para llegar a un comparac16n m~a valedera habría que
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cotejar, no los rendimientos de las manufaoturas en general, sino los

de oada ~amo de manufaotura en espeoial. Mientras esto no pueda haoer-
se, cualqu1e~ oonclusl~n al respeoto nos pareoe premeAtura. Tambl~n

hay qUe tener en cuenta que muohos industr1ales se oonforman oon ren­

dimientos menores, con ta.l de extender sus mercados a patses extran.

jeros. Por lo tanto el mayor rendlm1ento no eS siempre una oondlo16n

indispensable para atraer nuevas inversiones del exterior. Hay sin em­

bargo quienes af1~an que las util1dades de las inversiones extranje­

ras en Am'r1oa Lat1na son 1nsuflo1entes para atraer nueVos oapttales

(1) y esto, baslndose en las mismas oifras de las Naciones Unldas que

nosotros hemos utillzado. Entendemos que no hay fundamentos suficien­

tes para sostener dicha opln16n.-

ií j 'H:W;B~íg~~yenJ "Las IJllVers10nes de Capital Pr1vado en Am&r1ca La­
tina." revista "Panorama Eoon{lm1oo," No; 1;0. página 50;; Santia­
go de~Obl1e, 2 de septiembre de 195~;':- Dí e e este autor textualmen­
tal -El rendimiento de las lnvers10nes de los Estados Unidos en
Amél'lca Latina" lejos de ser exces1vo., probablemente es 1.nsuf101en
te para proveer el lncentivo neoesario para induoir a loa hombres~
de negooios a transferir del mercado relativamente seguro de los
Estados Unidos, .1&s oantlda.des necesarias de capital que requiere
Am&rloa Latina."
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Abordando otro aspecto de las utilidades de lnverslones direotas

norteamericanas en Am'rloe. Latina, compar~moslas con las nuevas inver­

siones de capitales,. Es deoir, analicemos las remesas de beneficios al

eXter·1or de esas 1nversiones como "factor negativo" dentro del movi-

miento neto de oapitales estadounidenses a la Am~rica Latina.

Abundan las pub11cac1ones que oomentan y hasta cr1t1oan los ele­

vados benefioios de las 1nvers1ones direotas norteamer1canas en Ibero­

amértca. La C.E.P.A.L. en una publlcac16n del afio 1955 (1) destaca.

"la tendenoia que han registrado las remesas de ingresos de las 1nver­

~1one8 a crecer c on un t1rmo m!s acelerado qUe la afluencia de nueves

capltales a Am&r1oa Latina."

En un artfculo publicado por la rev1sta "Economía. '1 Finanzas."
~. ~

(2) se afl~a que en 1953 solamente, los benefio1os obten1do~ por las

inversiones norteamer1canas en Am'rlca Latina asoendieron a 608 millo­

neS de d61ares ouando el total de préstamos aprobados en los ~lt1mos

nueve afios solo ascend16 a 669 millones de d61ares. Concluye el autor

de dioho artículo que ttlberoamér1oa t1ende a desoapitalizarse mAs que

a cap1talizarse con la~repdb11ca del d61ar~"
.....

En general se orlttcan las elevadas utiltdades de las inversiones

estadounidenses en Am~r1ca Latina y el exceslvo espíritu de lucro que

an1ma a los inversores, no tanto por el monto de dichas utilidades en

si. sino mas qUe nada porque 16g1camente, estas ut111dades se transfie­

ren a los Estados Unidos siempre que las c1rounstanolas lo permiten;

(I)'Náé1óñéá'Unldas, C.E.P.A.L•• "Estudio Econ~mlco de América Latina
Afio 1954; "10 de junl0 de 1955~ P&g1na 1S0.-

(2) Jaime de Las RarasJ "La Invers16n de CapItales Norteamericanos en
Am~r~ca Lat1na." Revls~a nE~onom!a ¡ Finanzas." 16 de diciembre de
1954. Afio VI- Tomo XII~:_ .. No. 270. Páglna 40.·. ~



- 60 ..

Un auto%' norteamerioano (l) defendlendo dicho espl1'1tu de lucro

reouerda que. el prop6s1to de todo 1nversor privado es el de obtener

gananoias, tanto en su propio país oomo en el exterior. "Porqué se ea-
......

pera entonces, de una empresa privada qUe~ en un determinado período

de tiempo coloque en lnvera10nes extranjeras m'a d1nero del que extrae

de las propias inversiones."
41\

Desdel el punto de vista del ~presar10 exoluslvamente, desde lue-

go la observao16n de Balgooyen es acertada y nada podría objetarse. Pa-

ro colochJ.donos en la situación de Am~r1ca Latina. reg16n cuyos paises

estln en pleno desarrollo eoon6m1co y por lo tanto requieren abundan­

tes ahorros para flnanoiarlo. ea altamente inconveniente que las reme­

sas de benefioios sUperan al monto del oapital nuevo qUe 1ngresa~

Relac16n entre Inversiones de Ca 1tales Norteamer1­
oanos ,·nUevas .' enrAmo rioa, 118:0111&~:¡'~10s;Servlc108'Pi-

, 'nancleros' (millones ~de rU$S ) " ~ .' " ~ ~ ~ ~,~

Afies Total de 1nverstones
-:-:-:-: dG'l'eout'sos,,6blt:oos

y,oQPltal "Pl'vado F ,~ ~

Servlc10s D1ferancla
:Flnano18710a l' ,; ,,"' .... ~ .. , ..

1950 265 ~~~ - 28,
1.951 671 - 1
1952 7íK ~~

160
1953
~

66
2524, ·..,r;77~

",. ," ~- ..... ti'- ;

Fuentes Naoiones Unidas, C.'E~P~A.L~' "La Cooperao16n
, ;,~ ~~, Internacional en la Pol!tloa,.. da Desarrollo La­

tlno8Jt1erloana;I'Pl'ov~s1onal;Santiago de Ch1­
le, agosto de 1954. página 28, cuadro 4.

(l) H.W.BALGOOYENS -Las Inversiones de Capital Prlvado en Latlnoamerl­
ca." Revista "Panorama Eoon~mlco;· 2/9/55.' Santiago de Chile;
No ......130• :Página. 503.-
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El ouadro preoedente confirma la tendenoia que ooment~os. Resul­

ta efeotivamente que los servicios de las utilidades importan en el Pe-
r!odo conslderado 2.524 millones de d61ares ouando el total de 1~er-

slones nuevas 8610 asoiende a 2~446 millones de d61ares, y además hay

que considerar que de este segundo importe, 858 ml110nes son re1nver­

siones, es decir utilidades que se han dejado de ramaaar para flnan­

clar nuevas lnversiones. Y pl&nsese que la remesa de utilidades eS un

solo aapeo t o del movimiento negativo de caplte.les extranjeros; adem!s

hay amortizaciones' de pr~stamos y repatriaciones de capitales que au-

mentan el saldo negativo del movimiento neto de oap1talesl

Pareo ería l!clto entonoes afirmar que, Am&rlca Latina se desea-
. r ,1' " ~.. .r: ,. ro ._.. .... .If ;~ o" ~ " .•'..' ," , ~. , ,r r .r' ... ~. .ti' .r , ,1'- .'" " ,r sI- .0 -t6 '" "o.~ '....'.r ." ,~. .". ";' .,: ... .,' .' ....

pltallza oon las 1nv~rs1ones norteamericanas porque salen mis fondoa
? ¡P .• F ~' .~ J ,.-.- ....,.;.-:-'T ..- ,.. J' .' -.f'" .' ~. • .... r <;4' • .... .~ ¡" :-.. r- ~ .' o r • .... .01- • ..' ••' ...:. ;o r r' ~ ,;a

de los que entran par~lnversiones; Nosotros sin embargo no estamos

d~i't~~'d~-~c~~Í-do'oone~ta'~1~~c16n porque, ante todo, las utili-

dades sl son realizadas y 1!qu1das, no afectan al oapital, eS decir

que en este sentido estricto no hay desoapttallzao16n¡ el capttal que-

da intaoto.- Lo que pasa es que los benefioios que Se remesan podrlan

haberse utilizado para emprender nuevas 1nversiones, es decir, se tra­

ta de ahorros qUe em1g,ran, que se sustraen a la eoonom!a de la l'eg16n.

por mAs legítima que sea esta sustraao16n. Fero los beneficios de las

empresas de cap1tales naoionales tampooo no se capitalizan íntegramen­

te. sino que gran parte se oonsume o se invierte lmpl'oduotlvamente por

sus duefloa. No se está entonces tampoco en pos1016n de cr1t1oar a los

oapitalistas extranjeros sl retiran sus utilldades para disponer de

ellas en el exterior de la forma qUe más les oonvenga. Las remesas de

beneficios no ooasionan, opinamos descapttallzao16n sino que lmpiden.
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capitalizaciones adioionales. Sustraen fondos de la reglón que podrían

representar nuevos ahorros para otras tantas lnvers10nes produotivas.

Los beneficios ~emesado8 al exter10r PUeden representar sin ~­

bargo una proporo16n muy elevada del tota.l del 1.ngreso ahorrado;' En

todo oaso los servIoios financieros representan una oontracc16n;a ve­

oes inconveniente del oirculante en los países qUe deben soportarlos.

sobretodo ouando llagan a productrse en la fase desoendente del olclo

econ6mlco. En este aspecto las remesas flnanoleras no pueden haber a­

fectado a los países latinoamericanos en la dltlma d~cada, puesto que

mas bien han padeoido en general. de un exoeso de ciroulante interno

en la ~ltlma d&oadai

t Otro inconveniente resultante de las remesas financieras al exte­

rlor J que afect6 a los patses latinoamerioanos durante la última dé­

oada, consiste en qUe las mismas recargan el paá1vo del balance de pa-

gos, sin que el aotivo orezoa en la misma proporc16m a traves del in­

greso de nuevoS fondos, Es decir qUe esta s1tuac16n puede contribuir

al desequilibrio del balance de pagos internacionales de Am~rlca Lati­

na con los Estados Untdos.

Un rendimiento del 20% neto es perfeotemente oorrlente en un gran

sector de las inversiones directas norteamerioanas. Entonoes Se expli­

ca, tomando como ejemplo una tnvers16n de 100 d61ares, c6mo esta PUede

afeotar la sltuac16n del balance de pagos 1nternaolonales del país de

tnvera16n, sl se considera que en cinco anos se compensa el ingreso

oon las remeaas de utilidades y a partir de entonces, las remesas de

los pró11mos rendlmientos del 20~ oontrlbulrb. a lo qUe se ha llamado

"la desoapltallzaci6n de Am~rtca Latinaft , sl la lnvers16n de capitales
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nueves no aumenta aun ritmo sufioiente para compensar ese mayor egre..

so de fondos al exterior.··

Pero esto dltlmo no ocurre actualmente en Am~rlca Latina como lo

demuestra el cuadro de la pagina 60 1 de ah! la obaervao16n de la C.E.

P.A.L. de que hay tendenoia en los ingresos de las inversiones de ore­

cer con ritmo más acelerado qUe la afluencia de los nuevos oapitales

s. la reg1.6n.

A todo esto los autores norteamericanos oponen un argumento que

es difioil de rebatir oomo tal, y 8610, podría objetarse qulz&s la exae..
tltud de las cifras en que se basa. Consiste el argumento en que, como

ya habíamos dicho, más del 40% de las inversiones directas norteameri~

oanas en Am'r1ca Latina se cono entran en aotividades qUe t1enen por re­

sultado un aumento de las exportaoiones lat1no~er1oana8 a los Estados

Unldos, creando por lo tAnto una oantidad ad101onal de d61ares qUe se

gastan en parte, en las remesas financieras que comentamos~ Por lo tan­

to. parte de las r.mesas de beneficios babr!a sido oubierta con un in­

cremento de las exportaclones. En este Sentido Balgooyen cita al Sur­

vey of Current Bus1ness del Departamento de Oomercl0 de los Estados

Unidos, segdn el cual, 1/10 del valor de los artículos y servicios pro-
duo1dos en Am&rloa Latina puede atribuirse a empresas norteamerioanas

y "alrededor del 25 %del total de las exportaolones de palees extran-
.....

j eros, a los Estados Unldos es producido por las inversiones d lreotas

de oompafflas de los Estados Un1dos~H (1)

(1) r:ááwy '~W~:éálgoo1enJ "Las Inverslones de Capital Prlvado en Latinoa­
m'l'loa.". Revista "Panorama Econ6mco, n ~antlago de Chlle., 2. d. sep­
tiembre_de 1955; ~o.' 130. PAgina 50;:.:~
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Nos parece no solo ;U!sto sino tambl&n lndlsPensable. sl es gua se
, ~ r . ." ," .,' .r .,. ~ .,r , tI1 ...- ~ ,n .Y • , o" ... .J,r :""," -- ,- ..'-.. 41-' ~ .,z r- ,- .r ... ,,z .- ¡. .j".~"' ..5 to"" r" l' :" i r JO ",.

quiere medir la contribución del oapltal norteamericano al progreso

~~~~6~1~o'd~ 'b'rica'Latl~'~~'i~'~~ntldad 'd~ 'd61eÍ-¿~'q~~'~t~~~"~:

si~e .~~i~~; ,~~~:Pút~r -t~bl~ 'i¿~ 'cÍ6i,u.~~ -P~e>cÍ~c td~~ .É~~ ;i~~ '~É¿~t~-
atoneS resultantes de las inversiones norteamericanas.

'" ¡; ," .r l' ,. ,. .... ,1' .. ... ~ '" "" ,. ,,., , l' ...; " ,; .. 11" • :1' ,# .'" ,. .' l' .' ,. '" , , ;; ¡; " , ,.. '" ." " .~,. , " ,ti

Tendríamos entonoes que tomar como' Actlvo S tnverslones nuevas

mAs las exportaoiones resultantes de lmverslones no~teamerlaanas en

la l'eg16n;

En el Pasivos Remesas de benefioios m&s salidas de oapitales

por diversos motivos.

Segdn el euadno que hemos insertado en la pAgina 50 resultaba

en el afto 1952, un saldo negativo en el movimiento de oapitales in­

ternacionales con los Estados Unidos de 254 millones de d61area,•. En

esta cifra adn no se han compubado los d61ares producidos por las

exportaolones de empresas de capitales norteamericanos desde Am~lca

Latina hacia los Estados Unidos.' Si aceptamos que dichas exportaoio­

neS asc1enden al 25 %de las totales de Am~1oa Latina hacia los Es­

tados Unidos y tamb1&n tomamos del Departamento de Comercio de los

Estados Unidos (1) las oltras de las exportaoiones en cuestt6n tene-

moa quel

25 %de uts ~.411 millones es igual a uts 852,75 m1110neS

1 uts 852.75 - DOs 254,-: uts 598.75 millones

quedarfa oomo saldo positivo del movim1ento neto de fondos oon los

Estados Unidos $n 1952 la suma de oasi 600 millones de d61ares en

veZ d.e un saldo negab tv o de 254 m!111ones como Se habla estableoido

(l} ..tT~S.:Dé:pál'tment of Commeroe¡ "Stat1stloal Abstre.ct ot the u;.s.,
195·5." 76th. Annual Ed1tlon.~Via.shlngtoD.D.C. 1956. P'g1na 912,
ouadro No. 1121J "Value of Ex}?orts and Importa of Leadlng Comm.o­
dltles, by Area'i. 1952 to 1954."



al prlnclplot

Conslderando aisladamente las utilidades de las inversiones dl-

reotas norteamericanas ~ Am'r1oa Lattna 1 las exportao1ones que las

mismas orlgtnan (1) 1 (2), resulta para los tres ~lt~os afiosJ

ConceRtos,

utilidades Remesadas,
Inverslones Directas
C'loulo de las Expor­
taolones orlginadas
por las alamas (a ). e'.

!25.ª-l9li~
~f.ll;cr¡-:-utSr:-:-

599 608 620

..m 861 822

'2511. ~25~ ~202--- - -
De acuerdo een esto el salde neto del mov~lento de oapltales

con los Estados Unidos, resultante de las inversIones directas en A.m.'­

rioa Lattna, ha sido posltivo en los tresaftos considerados e ~por­

taba respectlv8mente en millones de d61ares. 254 para 1952, 25; para

195~ 7 202 para 1954.

oontlnuao lón llamada (1) p'slna 641
Importe trolA American RelUbllcs(millones ti! U$S)

.,' 'í952s"'" -- 'úíá" ~;híí~':'--
1953$ '3áliJ.L2.-
1954$ ~ ~~289,·

(1) Id. "Internatlonal Investments. Inoome Reoelpts and Pa,.ent~fb.'."
Área 1949 to 1954 (in milona ct u$S) "Cuadro NO.1.098. :Pág~
888.~ ~ ~

Latla American Republlcs.(Reoelpts.)
Rece1¡>tlU u -- , .. • u u·W .'í25Ó' 1951 .l:.2.5! !22. ~
D1réót'Investm~tss '377 '522 -652 '599 '608 '620
Other Prlvate cap1tal. 18 18 11 lé 11 20
u.S,Gover.nment$ '4~' ~ ,&S; ~ ~ ~---- -(a) Se ha calculadol25 %sobre lóá~lmpór~és dé;éxpór~áclóIÍéá aÍlótá.
dos bajo la llqada (.1 )._. la pag.64.-
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y en conolus16n no ;eeede afirmarse que Am&l'loa Latina 8e desoa-
". , ." !I ti. .:- ~' , ; .ro ., ., i' ,r r" ~. ,. ..... , ~ ,"' ,. .' • ...: .fI· ..r ¡J .; .' " ; ; .... ti .' ." .t" ~~. ~~ ,. • • 1 .r '"

pltalS:za oon el capital norteamerioano sino que, tenlendo en cuenta
, JI' ..r ~'...~"-.~ ,t r ~. _-- -l'" ". ~: .... ..:. .r ." .:.'..:. ..,;.~.;. .r .r ." • .t,I ...;. rT o'-.r ¿ ,- . _.,f ."..... .. _..;' _ ..... .#""

que el mismo produce mediante 8XPortaclones adioionales, mis de los
, ,¡: .,,' ,rO' • ,~ ~ ,... ,ti: ." ,.- ~. • ,.. ., , 4' .~. ,. .+ "' ..: _'" ~ " .' ~ r- ~. .,. l' ~ "'. ,." ." ,.' r " .t"... .' . . . .. ':'." _ ." ,oJ ..

d61ares neoesarlos para cubrir las remesas de losbeneflclos, arr0t!

~~íd~ Po~ltl~~~Par~ía~b¿rl~~"Lattn~.c~~trlbul~do por~i~"t~~t~'~'
.~ r.· .""P'.J'': Í'" , .r .' ",' _6 .' :JI ,....:".. '" .0' ~ ."'" ..: •• '- " J" :,' ~ .ro' " .1 .... ..- .••. ...... ,.' .r' ." ,r ~ .- r ,," ..,' ....~,;". r .l' .• ,,: .... .r .... ." .¡,t t'

su capltallzaol6n.

Por otra parte, 81 bien la contrlbuc16n de las lnyerslones nor­

teamericanas al desarrollo econáBlco latlnoamerlcano ha sido bastante

costosa por ser el porcentaje de utilidades de las m.lsmas bastante e­

levado, nada justifica apreciar el resultado de las mismas ún1camente

a trav3s de la relaci6n que se establece entre entradas 1 salidas de

fondos, de aquel origen. Como bien dloe BalgQoYeD (1) tiLo búlco no

eS sl en un námero dete~lnado de afio8, las ~portaclones de capitales

prlvados de los EéE.U.U. han sido mayores de lo que 8e ha exportado

por utilidades, 81no 81 estas inversiones, despu's de tomar en consi­

deración todos los factores. han· sido benefioiosas para los países qUe

las han recibldo.-
_""

En este senttdo ya hemos mencionado las exportaciones adlcionales

que orlg1nan las lnversiones de capitales norteamerlcanos en América

Latlna. A modo de oonflrmaet6n tran8crlb~o8 las palabras del Seoreta­

rl0 Auxlllar de Estado para los Asuntos Interamer1oanos de los Estados

Unidos, SraHenrl Holland (2) -Los Estados Unidos tlenen en la _'rica

(1) 'Hél1r1'"Waf11gooyen,-Las Inversiones de Capltal Prlvado en Latino­
am'l'lca- Revista "Panorama Económico· Santiago de Chile. 2 de sep­
ttembre~,de 1955. Bo. l~O, P4.g1na 50;.-

(2) Henr,. BollandS ftAm&l'lca Latina devuelve autom.'tlcamente los d61a-
. reS que obtiene. - Aspectos ecom6nlcos del discurso del 8reHenl'7

Holland con motlvo del Dia de las Am'rioas.• Revlsta -Eoonomía .,
Finanzas- 21 de abril de 1955. Afto VI.Tollo XII. No.285.P'glna 225.-
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. Latina empresas que produoen el treinta por olento de las exportaclo­

nes de la regl6n, es decir ceroa de mil mlllones de d61ares"

Por otra parte no deben olvldarse las economías en dSlares que

realizan los paises latinoamerioanos debido a que muchas ~pre8as de

capltales estadounidenses producen looa~ente art!culo8 manufactura­

dos que de lo contrario debel'fan lmpol'tarse:; Segdn el Sr. Hanr,- ae­
lland (1) -estas ~pre8as produoen cerca del 15% del total de 108 pro-

-
duetos manufacturados, o sea un equlvalente de 1.500 111110nes de d6-

lares anuales.-
......

Tamblen 8e menclonan los importantes lngresoa en lmpuestos que

reciben 108 goblerno8 de paises latlnoamertcanos de las empresas de

capltales norteamerioanos. Eato e8 particularmente clerto en lo que

respecta al gobierno de Venezuela.

Es igualmente importante, aunque no puede medirse en cifras. el

estímulo a la eXPatls16n naoional que proviene de la lntl'oducc16n de

nuevas empresas, sistemas de produoo16n modernos y la oapacttaot6n

t~cnloa que reciben los trabajadores latlnoamerioanos en empresas nol'­

t eamel' loanas .•

Adem~~s las grandes empresas de capitales e3tranjeros tamblen rea-
'lizan tnvel'slones oomplementarlas a sus objetivos utllitarlos, y que

rev1sten oaracter de obra so01al. Esto eS partloularmente clerto en

lo que respeota a las empresas mineras 1 Petroleras~ Por ejemplo en

Venezuela, a prtnoipios de 1950. estas compafflas habían oonstrutdo

(1) Henl'Y Hollands "Amertoa Latina devuelve autodtloamente los d6­
lares que obtleJ1e~· Aspectos eoon6mlcos del disourso del Sl'tJ!enry
Holland Qon motivo del D{a de las Am&r1oas. Revista -Economía 7
Finanzas,· 21 de abril de 1955. Afto VI,Tomo XIII. No.285. p4g1na
225."



- 68 -

viviendas para 21.000 trabajadores oon un oosto de 172 millones de

d61aresJ habían lnvert1do además 9 millones de d61ares en hospitales

7 15 millones para tines educaolonales 1 recreativos (1)

Sin duda teniendo en cuenta todo esto. debe reconocerse el saldo

positivo de las inversiones norteamerioanas en Am&rtoa Latlna.-

Nos quedan ahora por ver otros faotores negativos relaclonados
.i~ i~ .rO' .- r ...- ". ."' ~ .i' ,r' .; !' , .r' ...- .... ,.... ." ".+ .,- " t"'" ,t- .r ,r .r ,.' .p" ,.- ,ti" r .1 .' .1" .' .,

con el mov1mlento neto de capitales extran1el'os" que :PUeden derivarse
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también en el oapítulo stgulente;(l)

La segunda (naclonallz&o16n de las empresas de servicios pdbll­

oos de capitales extranjeros) ha sido part10ularmente Lmportante en

los aftos que siguieron a la f1nallzao16n de la segunda guerra mundial
•

"1 afectaron menos a las Inversiones norteamerioanas que a las de orl-

gen europeo, partioularmente las de fuente brl'ántca.

En la ArgentLna solamente, país que contaba c on el mayol' aporte

de capltales ingleses, el 60 %de las lnverslones de dloho orlgen era

en ferrocarriles. El grueso de estos capitales tu' adqulrldQ por la

Argentlna medlante la celebrac16n de un convenio oon el representante

conjunto de las empresas ferroviarias brlt&nleas en 1948, en 150 m1110­

nes de libras esterlinas, de las ouales 40 millones 8e encontraban en

Londres, aoumuladas oomo produoto de exportaclones anteriores 1 110

millones debieron flnanclarse oon futuras exportaciones de carnes al~­

Reino Unldo. Los ter~oearrtles franoeses tambl~ fueron adquiridos por

el gobierno argenttno por 5.500 mtllones de franoos franoeses (unos

46 mlllones de d61ares).

Otros servicios pÚblicos de oapltales ingleses también fueran ad­

quiridos por el goblerno argentlno, los servicios de gas, el 8erv~olo

tranviario. instalaciones PDl't.ual'las. eto. En 1946 fueron aprobados

tambl~n por el Oongreso Argentino los contratos suscrtptos sobre la

adquls1c16n de la mayor parte de los servicios telef6nloo8 del pata

de manos de una ~presa de cap1tales norteamerloano8, la Internatlonal

Telephone and Telegl'aph OOl'pol'atlon por oerca de 95 m.tllenes de dól~es.

En el :Bras11 también, desde la ftnallzao16n de la guerra, el ritmo

(1)IV'ááé~áú~6apftuloJ aLa mora en la oanoelac16n de las deudas exter­
nas.-



- 70 •

de la repatrlac16n de las inversiones brttAnloas ha aumentado, tln~

clado por la 11quidact6n de saldos en libras acumulados durante la

guerra que se han estimado en 61,6 millones de 11bras esterllnas a

marzo de 1947- Según un acuerdo concluido con Inglaterra en mayo de

1948. el Brasil tu' autorlzado para liquidar los saldos acumulados

en libras medlante compras de importaoiones británlcas a raz~n de

10 millones de libras anuales durante los 4 afios sigu1entes y para

emplear el saldo en la oompra de bonos en llbras esterltnas e lnver­

slones dlreotas. Durante 1948 S8 pagaron 9,6 millones para la compra

de la oampafl!a ferrooarr11era de San Pablo 7 la 01a~ de ferrocarriles

del Brasil, utf.llzmd.ose además & 4,4 millones para la compra de bo­

nos en esterllnas. El total de la oompra de ferrocarr1les ingleses en

el Brasil lmport6 15 millones de llbras esterlinas; (1)

En xé3ioo la compra de ferrocarriles de capitales extranjeros ya

había comenzado en 1944 y contlnu6 desp¡és de la finallzaoión de la

guerral1edlante la adqulelcs.6n en 1946 del j',.O.Mejloano de capitales

lngleses 7 el F.C.Pae!floo Merldional de oapitales norteamericanos. en

1951. AdemAs se pagaron entre 1946 '7 1950. indemnizaciones en d61ares

a los per3udicados por exporplaclones de propiedades agrarias y petro­

leras, que ascendieron a 12,5 7 9 mlllones de d61area respectlvamen­

te";(2)

El Uruguay también naclonallz6 los terrooarrl1es de capitales

británicos por compras qUe "1& se hablan lniciado durante la pl'lmera

contienda mundial. Pero el principal ferrocarrll lngl~s fu~ adquirido

(íj"Ñáéíónéá"Únldas. C.E.P.A.L. -Inverslones Extranjeras en el Brasil-
3er;Periodo de Sesiones. Ilontevideo, 5/6/1950. p~ina 16... _

(2) U:nltied. Natlonsl aFol'elgn Capital in Lattn Amerlca • Ne. York 1955.
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en 1948 por 7,2 mlllones de libras esterllnas. El servicl0 tranvia­

rl0 tamblen fU~ adqulrldo de intereses brttánlcos, por cerca de 1,5
millones de libras, en 1947.· En vlrtud de estas nacionalizaclones ,.

otras d~menor importancia, las inversiones brlt4ntcas en el Uruguay

que a fines de 1946 &soend!an a 27 mlllones de llbras esterlinas, 8e

vieron reduoldas a 8010 10 millones a tlne8 de 1949.(1)

Enmaror o menor escala. los restantes palses latinoamericanos

tamblen han adquirido de los tntereses extranjeros, sobretodo britá­

nloos, empresas de utilidad pS.b11ca. Estas operac1ones 16g1camente

deblan contrlbulr a una cterta deslnverslón en lo que a los oapitales

extran3eros se refiere y durante la d~cada que nos ocupa~

De ello se han olvidado muchos gobiernos de pa!ses latinoamerl­

canos que solían qu,jarse de la tuga de cap1tales de la reg16n;' Como

bien dljo el Sr.Roberto L.Garner, Btales goblernos no expllo~ el he-
""'

oho de que en al~no8 de estos aftos esa tnvera16n negativa ocurr16 pr~

"

clsamente porque .1108 mamos estaban comprando las inversiones extl'an
,. ..

jeras 7 reexpldiendo al cap1tal t6ráneo haoia el pals de orlgen.(2)

Lo que es más, los capltales latinoamericanos tamblen en buena

parte, en vez de lnvertlrse pl'oduot1vamente en la misma reglón, de a­

ouerdo oen las asplraoiones de la opln16n. m4s generalizada de estos

países, emigran al exterior, sobretodo a los E.E.U.U.

V&ase sino lo que dice al respeoto UD informe de la C~E.P~A.L.(;)s

(l)~Unttéd'Nátlons$ ·Forel~ OapLtal en Latln !merloa.u
Ne. York,1955. P&glna 140.-.. .~

(2) Revista élel 13an90 de la Repdbllca,Bogotá, Oolombla$ -B.I.R.F.sPa­
labras de 8u,vlcepl'esldnete, Sr.Robel'toL.Garner et;l J,a Con1'er~ola

Interamerlcana de Inversiones celebrada en Nueva Orle8Jl8, marzo de
1955.- Marzo de 1955.' Vo1;lXVIII. Ndmero '22- P!glna 299.-

(~) Naclo:Qes. Unld&S,OeE__7,SOCf.al,.. O.B.l'.A.L. Estudio Econ6mico de
Am&rtea Latina Afto 1954- -lO de junio de 1955. P&glna 146.-
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·Sin embargo en 1954 la reducc16n de los ingresos netos de capitales

8e debió a uh mayor egreso de oapitales derivado del oonsiderable au­

mento de las inversiones lattnoamerlcanas en loa Estados Unldos. La

mayor parte de estas inversiones revlst16 la forma de compras de t!tu­

los ~be~amentales de los EstadosUnidoa {86 millones de d61ares}-
,.....

y parece que el rltmo de orec1mlento de estas inversiones latinoame-

rioanas en los E.E.U.U. es mayor qUe el de las lnveralones privadas

norteamericanas en Am&rlca Latina.

Esto en verdaderamente lnteresante' mentras en Iberoemel'lca se

reclaman a grltos capitales, los proplos capltales ~lgran en busca
." ~ roe ,.;' .... ':':,.,- fo' .. ' ,7' .... ,. .; •.r .ro ; .,i' .; '" r ,. ..,. ,.:'> ~. .' .;" .. ,tr ? ~ , , .~ ~ ~ ~.. ,i'! ~ , ..r ¡-o ,J' .;.> .r .: r- ~.. • ..,J." .. ' p" ,.~ ~. ,;' ~." r" ~ ,,. r

de rendimientos menores Pero mAs seguros.: A nuestro juicio. al adn
;' "",. r~ .•~ .r " .- _,~' .r ..' ,011" .JI' .r .r ~ .. o .,' ,. _. _.. " l' ... ,- r o· ,~ .: " ,

faltara uná raz6n para justificar la escasez de las inversiones priva
. -

das norteamericanas $n Am&rlca Latina de los 41tlmos &808,_ este hecho

nos da la respuesta. Ea 81ntamAtlcoQue los propios capltales latino­

americanos buscan maJol' seguridad en el extel'ior J aparentemente ba,.

en algunos C&SOS, desoonflanza de la altuac16n polttlca y econ6mlca

en ciertos palses latinoamericanos. Poslblemente en gran parte. la

respuesta de esta tuga de capltales se encuentre en la cQnstante in-

tlac16n que, lejos de alentar la lnvers16n productiva, incita a los

negocios de !ndole especulatlva, a las inversiones en tBmuebles o

blen a la emlgracl6n de 108 capitales locales. Hemos visto en ouadros

anteriores la relativa importancia de este rubro 81 8e lo traduce en

cltras. pero el aumento de esta tendencla no ~ed. de3ar de preOcupar.

Ea 1950 801aaente. .1 ~port. neto de los movlmlentos de capitales 1a­

ttn~ertcanos bacia los Estados Unidos lmport6 ~1 millones de d61are~

en el afio 195; tamblén 11eg6 a oifras consldel'ablesJ 2J. mlllones de

d61ares.(1)
-(1) ..v'asé ;ef,ouadl'o reproducldo en la p!glna 50 sobre el movlm1ento

net;o de oapitales norteamerlcanos en ublca Latina.



EL -CLIMA- PARA LAS INVERSIO~"'ES DE CAPITAL PRIVADO EITRANJERO EN A.L."

De la Nec;sidad de ofrecer un Clima mAs Favorable al CaEltal Extran1!t2i

Hemos visto en el capitulo anterior. que durante la dltima d&ca­

da las inversiones de capitales privados extranjeros 7 en partlcular

las de origen norteamericano en Am&rlca Latln&, no estu.leron a la al­

tura, ni de .las necesIdades "reales de ahorros de la reglón ni de las

poslbll1dades potenclales de prestarlos de los Estados Unldos.

Se han dlscutido muoho las posibles razones de la relativamente

eScasa oontrlbuc16n de los capitales norteamerlcanos al desarrollo .­

canánlco de los patees latlnoamericanos. En todas las conferencias

lntel'amerlcanas reclentes se han encontrado frente a frente dos 00­

rrientes de opinlones al respeotos Una, la de los representantes de

los propios paises de Iberoam&rtca, que reolaman mayores aportes de

oapltales a bajo lnter6s 1 largo plazo, es deolr capitales ~bllQos,

porque los e onstderan m!s adaptables a sus planes de desarrollo '1 de

más t4cl1 oontrol. Por otra parte el oosto del cap1tal pdbllcos. 808­

tienen, 8S menor qUe el del capital prtvado, ya que el inversor partl­

cular perslgue excluslvameDte su lucro personal, mientras qUe en las

inversiones de oapitales p4bllcos también se contemplan los lntereses

generales de los patees de lnvers16n.-

En cambio economistas 7 representantes otlclales norteamericanos

sostlen~ lnvarlablsmente que el desarrollo eoon6mlco latinoamericano

debe hacerse fundamenta~ente a base de ln~ólatlva y capitales priva­

dos; Consideran que la retracc16n del lnverslonista,norteamerlcano e8

imputable en mayor parte a los mtsmos palses de la l'eg16n porque no

han sido capaces de ofrecer un ·011ma8 _s favorable para esas lnver-

slones.

J
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Opln6 al respecto el entonces Secretario de Estado del Gobierno

de los Estados Unidos, George Karshall en la Oonf'erencta Interaaerl­

oana de Bogotl, qu.e el camino m!s certero para obtener el deseado con­

curso del capital privado extranjero (1&a88 norteamericano) radloa en

la oreac16n de un olima de oonf'lanza y seguridad para el mismo.(l)

El Sr. Roberto L.Garner, vicepresidente del Banco Internacional

de Reconstrucción y Fomento. tamblén detend16 el mismo punto de vlsta

en oportunidad de la Conferenc1a Interamerlcana de Inversiones de NUe-
va 01'1eans;(2) -Las Perspectivas para la lnvel's16n son. buenas por mu-

....

ehoa aspectos," dlj o.' Hizo notar que la produoc16n ha orecldo :cotable...- ~

mente en loa dlttmos aftos 7 tamblen la renta de los palees latlnoaBa-

r1canos. Los horizontes de las industrias de expol'tac lón tamblen son

promlsor1os~ Además va oreoiendo la importancia de los mercados loca­

les para absorbe!' loa produotos de las manufacturas locales. ·Sln em­

bargo,· prosIgue Garner "la actitud del lnverslonlsta norteamericano

sigue ;iendo tr!a. porqu;?"
-""

Las razones Que da Gal'ner son las slgulentess

a) El inversor estadounidense no tiene que ir a Am'rlca Latina para

que su oapital le rlnde divldendos aceptables. En los mlsmos Esta­

dos Unldos tl$n8 a4n mdltlples posibil1dades.

b) La legls1ae16n restrlctlva de la calse de negocios que pueden ~­

prenderse en Iberoam'rloa;

o) La existenola de impuestos dlsorlmlnatorlos pera el tnversor ex­

tran38ro~

(1) <E.lc"»¡Amuenl0 e.Floreas -El Problema de las Inversiones Privadas
Extranjeras en Bogotá~· en ·~eroado de Valore~,· 14 de junto de
1948. Afio VIII. No.2!¡... -..P'glna ~

(2) Revista del Banco de la Rep6bllca.Bogot4. Coloabla. 8 B. I . R.F. 1 Pa­
labras de 8U" v1oepres1dente, Safio%' Roberto L. Garner, en la qonfe­
renola Intel'amel'lcana de InversIones celebrada en N~'Ol'leans, mar..
zo de 1955. • Vol.XXVIII. NOe; 29. PAgina 299.-
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d) La existenoia de leyes qUe prescriben en detalle la proPol'c16n de

trabajadores latLnoamerlcanos•

. e) Una azarosa pol{tloa monetaria y fisoal que ha oontrlbu!do a la ln­

flacl6n 1 a las dificultades del balance de pagos.

f) La escasez de servlcios pdbllcos en diohos países;

En la reun1ón oelebrada por la O.E.P.A.L. en La Habana. Afio 1949,

el representante de una empresa norteamerioana oon ouantiosas lnver­

slones en Am'rloa Lattna. (Foretgn and Po-e%' 00;') H~W~algoo,.enmanl­

fest6 qUe el desarrollo econ6m1oo de la regt6n solo puede lograrse

oon capitales e inioiativa prlvadas. Segdn Balgooyen, los E.E.U.U. no

pl$nsan proporc1onar oapltales a aquellos palses que no sean oapaoes

de orear un ambiente favorable para la formao16n de oapitales proplos

y en oonsecuencia. para atraer capttales privados del extertor;· Los

Estados Unldos sostuvo, son un pata de libre iniciativa y los oapita­

les se mueven dentro de sus fronteras o salen de las mismas. por razo­

nes de~llucro y de seguridad•. S1 por lo tanto el oapital nOl'teame1'1ca­

no no se ha dlrlg1do oon m&s frecuenoia haoia los paises del sur, ello

es prueba de que los mismos no han proporcionado esas condioiones ele-

mentales. Entre otras razones que han impedido una oorr1ente mis regu­

lar de oapitales prlvados a la Amhatea Latina, menoiona Balgoo,-en la

falta de ooat1anza en la sltuao16n política, la sltuaolón camblaría,

las sucesivas depreciaolones monetarias en t&rmlnos de d61ares. las

tendencias naoionalistas 1 el riesgo de exproplao16n sin campensao16n

adeouada.(l)

(1 )'géñi't'W.:aálgoolens "Expel'lence o: UéS.PJ.tlvate Business 1n LatlD.
AmÉt1'tca. 8 Del Am~rlQan Eoonoml0 Revlew. - mayo. de 1951. P&g1na
330,.- ~

J
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GeOl'ge H. Humphrey. seoretario del tesoro de los E.E.U.U'. stn.

tetiza as! la manera de atraer mejor a los oapitales estadounldens8s$

a) Asegurarles rendlmientos tntel'esantes

b) Garantlzarlos oontra eXPl'optactones arbitrarlas

o) Asegurarles una mayor l1bertad de movimiento. (1)

Ultlmamenta el Seoretario Auxiliar del Estado Nortea.met'loano pa­

ra Asuntos Interamerlcanos, HeIll'1 Holland. tamblen hizo deolaraolones

que vlenen al oasos -El inversor particular. tanto naaional oomo ex­

tranjero, ea s1n dud; alguna la fuente Ida abundante de cap1tal;; La

forma Ida produotlva en qUe los gobiernos puedan atraer capltales es

tratar de estableoer condlclones que sirvan pat'& orear la oonf1anza

de los inversores partloulares, espeoialmente los del proplo país'.

Nada tnsptra con mAs e1'10aola esa oonf'lanza que la garantía lnequívo­

ca de que el goblerno no aspira a invadir el oampo de la industria 7

el oomercl0." -Et1 paises donde los inversores astAn planos de con1'lan-
"'"' -..¡

za. por lo general no hay escaseS de capitales extranjeros~ Por otra

parte. sl las oondlo1ones naclonales frenan a las aotivldades de los

inversores del país. inútil ser' pensar en la fo~ de atraer cantida­

des oonsiderables de oapitales for!neos."(2)
.....

Todas estas op1nlones coinolden en afirmar qUe lo propio para

atraer capitales norteamerlcanos prlvados es. proporoionar un allma

favorable•. de oonflanza para el m.ismo; que Am&rlca Latlna no ha logra­

do hasta el presente ofrecer dicho ollma favorable nl a los prop1os

(1) 'Intét'11át~6nal Bank tor Reoonstruotlon and Develo]?D1ent.SulIDary Pro­
oeed1Dgs·~) Nlath Annual J4eet~ of the Board ot GoVel'llOl's. Washtng­
ton D.O. 2419/1954:.: PAgtna 40.-

(2) Hen1'J" Hollandl nlLmel'lca Latlna Devuelve Aut0m4tloamente los D61a»s
que obtien••·• _Aapeotos Eoon6m1coa del Df.scurso del Sr;Hel1X'7 Ro­
lland con Motivo del D!a de las Am&rloas;' Revista "Econom!ay Fi-
nanzas.- 21,,14./1955- Tomo XII. Afto VI, No; 285, pág1na 225.-
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oap1tales naoionales y que oorresponde prtnolpa~ente a los paleas

lattnoamerioanos el tomar las med1das neoesarias para lograrlo.

Pero en qué constate ese OLllü FAVORABLE para el capltal extl'an-
:Ji" ,. "" .F ," .~ .... , ,r ,ro ~ .F , ,'" l" , , ,. ."." o" '" .1 .. - .-." .e- -' ." " ." .... ~ ." ." .. ... s- .... r: - ,'''·.r,r,J-'' "" r ,,Il , , ,. ti' "..

jero!

Nosotros entendemos que el mismo está dado por una serie de clr­

c\Ulatano las que o on1'lgul'an un ambiente da o menos atrayente para la

lnvers16n de oapttales. Estas o1rounstanclas son las s!.gulentess

a) La existenoia de ~eoursos eoon6m1oamente aprovechables o de obras

flnanolables.

b) La mayor o menor llbertad de acceso de los oapitales extranjeros

a las actividades eoon6mloas en general.

o) La existencia de serv1oios b4s1oos fundamentales (talas oomo ener­

g!a. oarreteras, transportes, etc.)

d) La existencia de mano de obra capacitada 7 de una legls1ac16n so­

cial da o menos avanzada.

e) La oapacidad del mercado para absorber la produoo16n o pos1b1l1dad

de su expol'taol.6n•.

f) Las perspeotivas de rendlmlentos atrayentes.

g) La sltuac16n del balance de pago8~

h) Le. mayor o menor ltbertad de movimiento de los capltales 7 postbl-

l1dad de 1'emesa!' los benef10 los al exterior;·

1) La establ11dad monetaria;

3) La trlbutao16nl~-

k) Las garanttas extstentes contra expropiaoiones sta oompensaciones

adeouadas.

1) Le. mayor o menor lDtervenc16n del estado en la eoonomfa '1' en parti-

cular. $n el control de las empresas extranjeras.

d
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m) La situaoión polttlca.

a ) Los antecedentes en CUanto al cum.plimiento de los oomprom.isos an­

teriores por parte de los gobiernos;

COiDoidlmos en que tooa pl'lnolpalaente a los palses importadores

de capitales el tomar las medidas conduoentes a la obtencl6a de dioho

cllmaproplo1o para la lnvers16n de capltales foráneos~ Esto por dos

razonea.- Prlmero, porqqe san ellos los primeros interesados en recl.

bir aportes de fondos del exterior; Segundo,- porque anallzando los

factores que oondicionan dicho olima. se ooncluye que son los mismos

países latlnoamertoanos los que en general. están en sltuao16n de LB­

fluir sobre diohos faotores.

Pero en algunos aspectos. por ejemplo los relatIvos a la sltua­

c16n del balance de pagos 7 a las doble trlbutaoión. oorrespondería a

los paises exportadores de los capltales, colaborar para lograr ese

1 011.." proploi0.

A la doble lmposlc16n nos referiremos 1Jl extensu más adelante'~;

Digamos solamente aqul. que mada pueden hao~ los pa!ses latlnoamerl­

canos por sl solos. para estimular la8 inve%'siones norteallerteanas me­

dlante ventajas de 6rdea ~po81tlvo. porque aún exlml&ndolas tota1sen-
te del impuesto sobre la renta o similares. las mlamas adn pagar!an

.
el mismo impuesto que las empresas norte~ertoanas $a los Estados Uni-

dos, porque este pala grava tamblen las rent~8 extranjeras de sus súb­

ditos. UBloamente sl las rebajas lmposltlvas a los oapltales norteame.

ricanos en Am.&l'lca Latlna fueran aOOlllpaftadas de iguales est!mulos por

parte del gobierno norteamerlcano a 108 miamos. habr!a para 'stoa al­

guna ventaja desde .1 punto'de vista 1.p081t~vG. para trasladarse a

1
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Lattnoatll&t'loa.

Inoonveniente mis grave que el de la doble imposlc16n es el que

resulta de la eSoasez de clertas divisas, espeolalmente de d~lare8.,

para cumplir CaD el servioio de los Lntereses de' las tnverslones ex­

traajeras. y este LBoonvenl&nte para la lnvers16n de oapitales for'­

neos en LatlDoam&rloa, tampoco no se debe fundamentalmente a la pol!­

tloa de los países latinoamerioanos sino, en ma70r parte a la aotual

sltuao16n de Lnoonvertlbl11dad de las dlveras dlvisas que traba .1

comercio lnte~aolonal 7 al comportamiento de los palses acreedores,

princlpalmente los Estados Unidos.

Gran Bretafla, en las tres primeras d~cadas del 81" actual, con

sus importaoiones proporolonaba a los palses latinoamericanos las 11­

bras neoesarlas para cumplir con sus servioios finanoieros del exte­

rior, 110 8010 .. Iaglaterra suo tamblea en .1 resto de Europa por­

que, gracias a la oonvertibil1dad de las dlvisas. la ltbra esterlina

ael'vfa tamblen P8l'& hacer pagos de deudas externas eXpresadas en o­

tras monedas; Las circunstanolas bajo las cuales los Estados Unldoa

suoedieron a Inglaterra como pr1:m.clpal' proveedor de capitales son mu­

cho Dlenos tavorables. por lo menos para 108 países latinoamericanos

que no perteneceD al bea del d61ar-;' (Argenttna, Brasll, Chile. Uru-

gua,., Paragua~, Boltvla Y' el Perd.)

Sus exportaclones al bea del d61ar 7 las tnverslones norteame­

rf.oana.s de capitales. dnloas fuentes de d&lares para diohos palses,

no les proveen de la st1tlc1ente oantidad de esta dlvlaa como para po­

der cumplir al mismo tlempo oon 108 servlclos ttnancleX'os de los ca­

pitales extraajel'OB 7 Gon las im.portaciones mAs esenclales desde los

Estados Unldos. Lamentab18lllente la lDconvertlb111dad l'elnante tampoco
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no pe1'Dltte hacerse de d61al'es a cambio de otras divisas; Como oanse­

cuenola,de la eScaSeZ de divisas fuertes de que padeoen cr6nlc8JIlente

los países latlnoamerioanos, &stos S8 ven obligados a implantar el

control de oamblos ., peX'l6dlcemente tamb16n a limltar ., hasta suspen..
der las remesas de utllidades al exterior que hacen las empresas de

capltales extranjeros.

Oon qu' dereoho puede sostenerse entoDce8 en 108 Estados Unidos

que t.U10 de los lnoonvetllentes d. Am&rlca Latlna para la tnvel'sl6n de

oapitales proviene del control de cambios 7 que oorrespondería a 108

países latlnoamerlcanos remedlar la sltuaot6n! Preguntamos nosotros

de que'manera al 108 E.E.U.U. no comienzan por ,colabora%" quitando las

bur__as que entorpecen su oomercio exterior con vastas reglones de

Am&l'lca Latlna?

ctt~os ~. apoyo paroial de nuestras aflrmaolones la optnt&n de

E1'Dest Bloch (1) quien reoonooe que algunos de los obstloulos que se

han menctonado en los Estados Unidos. que entorpeceR la lnvel's16n de

mayor cantldad de capitales en Ibel'oamél'loa,. como las restrioolones

a las remesas de utilidades. las llmitaoiones al mov1mlento de capi­

tales. los tipos de cambio múltlples 7 otros. son en gran parte CQQse­

cuencla de la esoasez de d61ares, produoto &ste a su veZ de la políti­

ca comercial de los Estados Unldoa. Confirma Blooh que el control de

oambios e8 eatonces el dDlco remedl0 que queda para que los países

latinoamericanos 'puedan reservar algunos d&lares para sus ~portaolo-

nes m!s imprescindibles;

(l)'Ernést'EIOchS ·U.S.Forelgn Iaves~$Rt and Dollar Shortage.· The
Revlew of Eo,?nQmlcs-and Stat1stlca. :Mayo de 195~. Vol.XXXV. lTo.2.
cambridge, MaasaohU8sets. Pág~na 154.-
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Quedamos pues, en que. al bien son principalmente los países la­

tinoamericanos los que deberían enoargarse de proporoiona%' ese clima

favorable para las inversiones extranjeras, tambl&n es olerto que 108'

palses exportadores de capltales deber!8.ll oolaborar en algunos aspec­

tos. evItando la adopc16n de políticas perjudlo1ales °al logro de ese

prop6atto'.

Oon esto nos hemos ubicado en el probl~ 7 pasaremos segulda­

mente a estudlar mis detalladamente los prlncipales factores que tn­

fluyen en la tormac16n del ·ollma" que Am&rlca Latina ofrece a los oa-
""\ """

pltales extranjerosJ veremos tamblan diversas medidas qUe adoptaran

los paises latlno8Jllerlcanos para lograr un mayor apPl'te de capltales

forineos 1 108 obstAculos que se han opuesto a la materlallzacl6n de

dlcho ob3 etlvo•.

d
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La leglslao16n e8pec!tlca l la seleoot6n de las lnverslones foráneas~
JIf """ :.'". ..... ..,. F :.f. ~ ,.~ :,~ t' f r' r .;. ,r' l .~ -.' .' ." r - .•'- r- ~ ." ~ ". ... .~ .•- ~. ro ..' ." ." ,.' .- ... .. " "," e ." .- : ."... " ,.

Reslamentaoiones 1 Requisitos exigidos. Campos reservados a los o8Pl-

les naclonale8~

Seg~ la opln16n de autorldadea y entendidos del extranjero que

se han ocupado del problema de las lnversiones extranjeras en Am&r1ca

Latlna. existe en este reg16n un lmportante seotor de aotlvldades re­

servado a los capitales naciones y en otros sectores. las reglamenta­

clones dictadas para selecclonar las inversiones for!neas son deaalen-
tadoras~; Al decir de Roberto Lé- GarneJ:' (1) "Ha de encontrar (el !anve%'-
slonista extranjero) una legls1ao16n fuertemente lImitativa de la ola-

se negoclos que puede emprender••••• "

En este aoáp1te exam1naremos s1~hay raz6n en estas af1rmaciones.

Para ello nos ocuparemos pr1mero de la legls1ac16n general vigente en

Am'rloa Latina que Se ooupa tamblen de inversiones extranjeras y lue­

go pasaremos revista a las restricciones resultantes de la leglslación

especial en la materla dictada por algunos países.

De acuerdo con las disposiciones constitucionales X legales vi-
, ~. .~ • , , .J6- r ,. .." ro .'" /' .,.. ..... í ,. .' , ,. .p" , ~ .... , JI' .' i" ; F j:l ti" .... ~ ~ .' ..... ..~ F r ., ,. ;' , .' ..c ,. .. r- ';' , ~ ? , ,. ,. e- ."" ,r ,; .iI .,

gentes en los diversos palsea latLnoamerlcanos (excepto legls1aol6n
~ .p .,.. .6 ,r ..r- ~ .t#' .,. r ,.: .r' .." -' ~ ., ~ ~~. .... - .- ~ ,44 " -,' .-' ,.... :'" 0'- ~ e- l' l' _- .r ~ .•- _o' , .... Ir ,ti , ~ , "

espee!flca) h~os ballado las siguientes restricciones 0PHestas a la
, , ~ .. ., ...- .•- :o ,.- .. .;.~ r • 00" o·" .#. "'" / ,0 ." :r" .," r , , ~ ." .• .~ ,r r" ti' l' ". ~ ...r ,. ~. .ro ". ~ ., '!' ", F ." .r ~ F ~ , .,. , ,. , ,¡ji

lnvers16n de capitales extran3eross
~ .r .,. ~ , " , :.. ~ , ,,' ....= ." ,,¡A ~ , .; .' ,; Ji ¡Ji .1" , .' ,," ro :1' .' ,. ,; ". ,. ,. ,

a) En el campo de la explotaol~ petrol!fera de M&jlco, Argentina,

Brasil. Bolivia y anl1e.

b) En el seotor de los servicios p4bltcos en generals en la Argentina;

e) Id. de comunf.caclonesJ en casS. todos los países de la reg16n;

(í) 'lié"látá"dél Banco de la Repdb11ca,Bogot4, Colombla. "B.I.R.F.J Pa­
labras de su vioepresidente. Sr. R.L.Garner, en la CQnferencf.a ¡ ••
teram.de Inverslones oelebrada en. Nueva Orleans en marzo de 1955-·
Vol.XXVIII. N&nero ;29. Marzo de 1955~' pAgina 299"~~ -.,
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d) Servioios de cabotaje mar{tlmo y a&reo; reservados a capitales

nacionales en cas1 todos los palses de la reg16n~

e) Adqu1s10 16n de tlel':t'as dentro de zonas adyacen.tes a las fronteras

nacionales de diversos paises latinoamertcanos por motivos de se­

guridad.

t) Sometlmtentos a leyes nacionales para todos los efectos de las Ln­

versiones t renunola a la proteoo16n de autorldades extranjeras.

g) Reglamentaoiones 7 prhlblclones relativas a las actividades ajar- .

cldaa en Méjioo por personas extranjeras, naturales y jur!dtoas;

h) Restr1cciones relativas a las industrias del aloohol y del tabaco

eIl Guatemala;

a) En M~jlco, las personas con las cuales pueden conoertarse oontra­

tos para la explotac16n petrol{fera sonl

1) Los cludadanos mejicanos

2) Las sooledades constltu1das totalmente por mejicanos

3) Compafllas mutas en las ouales el Gobierno retendrá la mayor!a

de las acciones y en nlngdn oaso podrá realizarse explotac16n

petrollfera alguna por lntermedio de compafi{as que emitan ao010-
nes al po%'tador~

De acuerdo con esto, las empresas que astAn bajo control extran­

jero no pueden obtener concesiones dlreotas del goblerao mejioano pa­

ra la explotao16. petl'ol!tera. En la pr{ctlca, la produco16n y retlna~

c16n del petrSleo mejicano está $m manos de una entldad estatal: PEMEX.

Sln embargo 108 oapltale s extran3eros pueden colaborar en la explora­

016. por vla indlrecta. puesto que Pemex est( autorizada a firmar con­

tratos con otras partes para la l'eallzaol.6n de SU8 fines. Pemex pba

d
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concertado algunos de estos contratos; -Entre ellos. uno con un gru-
-

po compuesto por el Sr; E'W'.Pauley.la American Independent 011 Co.

¡ la Slgnal 011 Coi:; un convenio de pr~stamo de ;0 millones de d61a­

reS que al parecer 8e ha firmado con la Texas Oo.' l' un oontrato con

la Clt1es Servlce Oo·. para la explor&c!.6:n 7 e:xplotac16n de da de un

ml116n de acrea al N~E~ de _'3100; Con respecto al prtmer grupo, el

director general de Pemex anunc16 que su prlnclpal mlsl6n serfa la

pertorao16n de pozos en Tabasoo .,. Vera Cruz, que 8610 serian amorti­

zados los oostos de perfol'ao16:m. de loa POZ08 productlvos COD. el pro­

duot~ de la venta por P~ex del 50~ de la pr~ucc16D obtenida de los

pozos perforados. y que se pagarr{a entre el 15 7 el 18% de la produc­

c16n oomo utilidades J' compeD.s&c16n por los riesgos'; De acuerdo con

estos oontratos. el oontrol administrativo de los recursos del patr6.

leo mejioano sigue correspondiendo a Pemex 'Y las compafi!as extl'8Jlje­

ras no Se hall.. al mtamo nivel que ellas, sino que son sus auxl11a-

res;"(l)

~ER la Argenttna. a ra!z de la reforma constituoional de 1949#

los yaclmientos de petr61eo pasan a Bar "propiedad impresoriptible e

inalienable de la Naci6n," al decir del ~t!culo 40 de la actual Cona-~ ;

tltuolón Naolonal. Es deoir, que ahora los yaoimientos son bienes pÚ-

bllcos, que 110 se pueden _a3emal' nl conoeder a partlculares para su

6Xplotao16n. Adem4s en materia de reservas petrolíferas, 8D 1952 se

dlct6 el de_reto No. 5598 por el cual S8 declar6 reservado a favor

del Estado Naolonal. todo el territorio de la Naot6n. a loa efeotos

(1}~Ñáéíóñéá'Únldas,O.E• ., Soo1al; C.E~P~A.L~ ·Sltuac16n Jurídica '1
Econ6mlca de las Inversiones EXtranjeras ~n~Palses seleocionados
de Am&rloa Latina; Las 1~ver8lones extranjeras en México; -NUeva
York, 4 de abril de .195°';' P&glna 47.-

______________________________..._ttd
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de la exploración,. eJtplbtac16n de hidrooarburos fluidos; Pero a los

efeotos de la produoc16n e lndustrlallzac16n, en la Argentina. toda­

vía ooexisten empresas petrol!teras extranjeras con la entidad petro­

lífera estatal que e8 Y.P.P. ENDE. la cual tiene a su cargo sln embar­

go, la mayor parte de las actlvidades petrolíferas qUe Se desarrollan

en el territorio argentino. Estas empresas privadas, que son extran­

jeras en su mayoría, subaldlarlas de la Standard 011 J de la Royal

Dutch Shell, 8erfe.n exproptadas cuando se presente la oportunidad. por

medio de una ley, en cumplimiento del artíoulo 40 de la Constltuc16n

Naclonal; As! las cosas. no es de esperar que esas empresas privadas

sigan lmvlrtlendo fondos para ampliar sus producciones, que por otra

parte ya vienen decltnando oonstantemente en los dlt1mos afíos.-

Ea el Brasll, la oreacl6n de 'una ol'ganlzacl6n nacional (PETROBAS)

para la eXplotac16n del petr61eo braa11efto en 1952, trajo cons1go al­

mult&neamente la prohlblc16n de lmverslones extranjeras en este cam­

po-de actlvldade8~ La ley respeotiva dispone que el gobierno retendrá

el dominio de Petl'obas mediante la adqulslo16n del 51 %de las ac010­

neS OOD dereoho a voto de la 9mpresa. El 49 %restante de las aoclo­

nes solo podrá ser adqulrldo por oiudadanos brasl1eftos. (1)

Chile tamblen atrlbuía al estado el patrimonio exolusivo de las

fuentes de petr61eoi: Pero áltlmamente el gobierno de este pals ha oam-
blado de pol{ttca para incrementar el desarrollo de sus yaolml&ntos.

"Las nUevas dlspos101ones autorizan a entregar el 75 %de las reser­

vas °de petr61eo d.el pafs a capitales privados. tanto naoionales como

extranjeros. As!. el 25 %de estas reservas quedar!a como propledad

del tia,oc. U ( 2)

(l} '8.EÓ6tJ.mhfá'7 F1nanzas." A.fio 111, Tomo V.II,Noel64.2/1%152.P«,·.. glna 1711-;
(2) ~EQonom{a y F1Il8llzas.~ Afto VI, Tomo XI. No.251.5/8 54.P4g1na 12~

----------------------- &4
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Finalmente BolivIa, es otro pata que retrlnge el aooeso de capi­

tales extranjeros a la explotao16n petrolífera'. De aouerdo oon un de­

creto del 5 de novl~bre de 1937 (1) todas las reServas de petr61eo

bolivlano son del dominio pdblloo nacional, aslgnándose la explota­

c16n y dlstrlbuc16n a una empresa fiscal, Yaoimientos Petrolíferos

Bollvianos.

Q) Otro campo de lnvers16n del cual son exclu{dos los capitales eXSr~
;

jeros estA en los servicios pdblloos de la Argentina. Segh la Constt-

tuo16n Na.tonal de 1949 (art.40) "Los servio1os pdblloos Pert$necen

orlg1narlamente al estado 1 bajo nlngdn ooncepto podrán Ser eaaj~a­

dos o conoedidos para su explotac16n. Los que Se hallaren en poder

de particulares sertn transferidos al Estado. mediante oompra o expro­

plac16n oon lndemnlzao16n previa. cuando una lel nacional lo determl­

ne. u Este texto eS claro; Las futuras inversiones no serln admitidas;

en cuanto a las presentes. esttn s.jetas a exproplac16n en cualquler

momento..

o) y d) Estos tnotaos no requieren mayor comentario.

e) Esta restrloc16n impide a los oapttales extranjeros ~ América La­

tina la adquislct6m. de tierras dentro de zonas adyacentes a las fron­

teras nacionales de diversos pa{ses~ por motivos de seguridad. Esta

restrloo16n presenta matlces diversos ~ oada pata. Algunos slmplomen­

te probiben la adqu1s1016n de tlerra.s dentro de un clerto ndmero de

kll~metro8 de sus fronteras terrestres; as! suoede en Bollvlas 50 kt­

16metrosi en Brasil, 150 km;J Guatemala~ 15 km;J Panam!s 10 km~ Y E­

ouador, dentro de los 50 km;, pero esta. Pl'ohlblo16n puede dejarse de

(l);unttéd ,Nát,lonsJ "Forelgn Capital 1n Latln Amerioa." New York,1955;
página 46.~ ~

,~-------------_......_-------
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lado en este pata 81 media pe~1so espeoial del gobierno. En el Perú,

a m's de prohlbtrseles a los extranjeros la adquls1016n de prbpleda­

des dentro de un ra.dio de 50 km.. da la frontara., tampooo pueden haoer­

lo en la veof.ndad de establac1mlentos m111tares. La leglslación es un

poco vaga al respeoto, puesto que limlta tal prohlb1c16n a las "Zonas
.~

de segurldad."
~

Flllalmente en M~jloo, segdn la. parte final de la seoa;la~ del

arte 27 de-la Constttuo1&n de 1917, se prohibe a los extranjeros la

adquisición. de t1erras o agua.s dentro de una zona de lOO km; de las

fronteras terrestres o 50 ~~. de las costas mar{tlmas~(l)

t) En 14&3100 la seoaión la~ del art; 27 de la Constltuo16n dioe tex­

tualmente$ ·8610 loa meJicanos por naoimiento o por naturallzaolSB
..~

y las sooiedades mejioanas tienen dereoho para adquirir el dom1nl0

de tierras, aguas l' sus acces1ones, o de obtener ooncesiones de .1»10-,
taot6n de minas, aguas o combustibles minerales en la Repdblioa Mejl-

cana~ El Estado podrá oonoeder el mismo dereoho a los extranjeros

siempre qUe convengan ante la Secretaría de Relaoiones Exteriores de

conslderarse oomo nacionales respeoto a dichos bienes 7 en no lnvocar, I

por lo mismo. la P1'oteocl.6n de SUB gobiernos por lo que se refiere a

aquellos. ba3 o la pena. en oaso de faltar al oonvento, de perder en

benefioio dala Naot6n los bienes que hubieran adquirido en vtrtud-

del m1smo.'~.;;Jt(2)
..... -

De acuerdo oon una publtoaot6n de las Naoiones UnldaSQ(;) tamblea

(l) .. Náói6iJ.éá 'Unidas, O;E~' y Sonlal, C;E;P.4·.L. "S1tuac 16n Jurídica ,.
Eoon6mlca de las Inversiones Extranjeras en_Palses seleocionados
de Am&rloa~ Lattna;Las lnvel'slones extranjeras en M~31co.~nN.YorkJ

4 de abr 11 de 19~O.,p'g1na ~7.- ..,
(2) Unlted Natlonsl FoX'elgn Capital Ln La~ln Amerloa;tJ N~w York..1955.

P81'tII J Oount~y~stud1es.

(3) Id. pAgina 97.-
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Guatemala. como otros tantos países latlnoamerioanos, exige que las

empresas extranjeras que so11ottan operar en el pala. reoonozoan que­

dar saaatldas exolusivamente a las leyas 1 tribunales guatemalteoos

y se obliguen a no tnvooar dereohos especiales oomo axtl'anjel'os~ .. De

aouerdo con esto, el oontrato de oonces16n de la Unlted Frult Co,~

estableoe que la vis dlplom4tlca no podrA emplears~ de ninguna mane­

ra reglar oonflictos quepodr!an surgir a ra!z del m1smo. entre la

companla y la nao16n. Estos oonfliotos debe~ ser resueltos por la v!a

arbltral~ L~glo8J1lente el efecto ps1co16g1co de estas disposio1ones eS

altamente desfavorables para las futuras inversiones qUe podrían c on..

tsnplal'se en la l'eg16n\;~ Con toda raz~n un proba.ble inversor forb.eo

temer! que•. renunciando a la proteoo16n de su gobierno. quedar!a su­

jeto al arbitrio del gobierno de un estado extranjero.'

g) Sobretodo en M~jico existen una serie de reglamentaciones que pu~
1-

den tener por efecto desalentar las inversiones del exte1'1ol'~:

Ya hemos visto que el derecho de los extranjeros de adquirir

propiedades en dioho pata estl sbjeto al requisito oonstttuoional de

que deben aooeder expresamente a someterse oon oaraoter exclusivo a

la jUl'lsdloc16n mejicana en lo que respecta a sus dereohos de propie­

dad:; De acuerdo con esta d1spos1ol6n. las oompafl!as oon aocionistas

extranjeros suelen inoluir en sus estatutos una ol'usula Penal en la

que se estipula que los acoionistas extDanjeros seré oonsiderados

oomo ciudadanos mej loanos en ouanto se rei1ere a sus derechos en la

oompafi!a.'

Un decreto del 27 de junto de 1944 exige que los extranjeros 7

las compafi!as meJ1canas oan aooionistas extranjeros só1101ten permiso

......
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espeoial del ministerio para adqutrir la propledad o el oontrol de

~presas que ya estln operando, en los casos qUe estas ampresas eS­

tAn dedioadas a la Industria. la agrioultura, la ganadería, la explo.

taol6n forestal o a la oompra venta de propiedades inmuebles. La le­

gls1ao16n mejioana tambl&n estipula que se necesita permiso del Mi­

nlsterl0 de Relaciones Exteriores pera_

1) Organiza%' oompafí{as. que tengan ompuedan tener ao e tonistas extran­

jeros y que se dediquen a oualquiera de las aotivtdades mencionadas

2) Modifioar o tra.nsformar oompaf[!as extranjeras ya extstentes o que

Se fo~en en el futuro o que puedan áener .aoolonlstas extranjeros.

sl los aoolonlstas mejicanos son reemplazad.os por aocionistas ex­

tranjeros o sl S8 modifica la naturaleza de las aotlvtdades de la

oompafifa ,-

~) Transferir el oontrol de la empresa a aocionistas extl'anjéros;

S1 lo oree oonveniente. el Ministerio podrl otorgar el permlso,

a cond1016n de que el 51 ~ de las aoe1ones de capital sea propiedad

de naoionales y que la mayorla de los direotores y/o soclos sean me­

jicanos. (1)

De asta manera el gobierno mejioano se reserva el dereoho de

dar su aprobao16n a las inversiones directas privadas. una por una;

Sin embargo pareae qUe en la pr!ct1oa no ha habido mtnguna exclust6n

importante de tnversiones ex~ranjeras por aplioao16n del decreto men­

olonado" babl6ndose praotioado 61tlmamente muchas inversiones norte­

amerioanas. sobretodo en la industrla.

(1 )'Náólónéd ~l1n1das•. O.E.P.A.L. "S1tuao16n Jurídica 7 Econ6mlca de
las inversiones extranjeras en países seleooionados de ~rloa
Latlna·~ Las laversS.one8 ~tranjeras en !4exloo;.- New York. 4 de
abril de 1950. P'glna ~9;-

<
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h) otra restrlcol&n, qUe consideramos de menor importanoia, se re­

fiere a la lnvers16n de capitales foráneos en las lndustrias del al.

oohol 7 del tabaoo en Guat~ala, a partir del afio 1947;, Una leyes­

tableot6 qUe naoionales guatema~teoos deben partlo1pa~ 81~~e ~

m4s del 50 f, del capltal de dlchas empl'eSa8~·(1)

De todas la8 restrlcolones a la lnverst6n de oapitales extran­

jeros que acabamos de menolonar~ estimamos que tienen mayor importan-
ola las qUe corresponden a los lnoisos a/d.

En cuanto a la explotac16. petrolífera, 8speclalmente en lo que

respeota a la Argentina, 7a tanto se ha dicho que no vamos a ~epettr

aquí, que 8610 con equipos 7 experienola extranjeros podr!a llegarse

a un r'pldo aumento de la producc16a 7 eV$ntualmenta a nuestro auto­

abasteclmiento., A Pesar de la opln16n oontrarla qUe ha,. en este sen­

tido en nuestro pata. sostenemos la oonventencla de permLtlr inver­

slones extranjeras en este sector de aotlvidades para activar la ex­

ploract6n e tntenslfloar la produoc16n Petrol!fera naoional.

Por lo que sel'ef'le1'e a los servicios :Pdbllcos en general de la

Argentlna, a los servloios de oomuntoaolones. de oabotaje mar!tlmo 7

aéreo en Am&.rloa Latlna, tamblb estimamos erl'&neo su exolus16n oomo

objetos de inverslones extranjeras. Estos servioios son defioientes

en la mayor!a de los pa!ses lattnoana.erlcan·os. No solo por mala o1'8a-

nlzacl6n 7 admlnlatr&c16n s1.no tambl&n en gran parte por falta de los

oapitales para haoer las adquisiciones V reposlc1ones necesarias de

los bienes de oapital qUe requieren los serviclos. Por otra parte la

lneflcaola de estos servioios b'sloos contrlbuye a la creao16n de UD

(1' ·~uñf.~éd 'Ñáti1on&J "Forelgn Capital 1n Latln Amerlca•.~ Ne. YOl'k,1955.
P4g1na 98.-. ~
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ambiente poco proplcl0 para las inversiones extranjeras;

En la 41tlma d&oada algunos palses latinoamericanos han dlctado

lelas eSieclales relacionadas oon la lnvers16B de capitales for&neos.
, ". Ji .... ..- 4' .' ~ _.. , r .......r ~.. ..JI ,

Estas -leyes espeo!l'lc&s tienen por fin prinoipal, 01'e8.1' un clima m4s

adeouado para los oapitales extranjeros, mediante la conoesl6n de es­

t!mulos de diversa índole y el otorgamiento de gal'antlas m!nlma8~- Al

mismo tiempo persiguen la SELECOION DE LAS 11WER3IONES PRIVADAS EX­

TRANJERAS. pol!t1oa que trae oomo consecuenoia nuevas restriooiones

en ciertos sectores de- la actlvldad-eoon6mtoa.

No puede negarse qUe la seleoc16n de las inversiones ext%'anje­

ras, sl se la praotioa oon un sano or1terl0 eoon6mlco, oonviene no

solo a los paiseS qUe la practlcan sino a la larga tamblen a los pro­

pto~ inversores.: Clertas inversiones extranjeras podrían tener oomo

conseouenoia, recargar l:a6.tllmente el pasivo del balance de pagos del

Pala de lnverst,6n porque provooan 1mpol'taclones adicionales de mate­

rias primas y combustibles-.: Ello perjudioaría tamblb a todos los in..

vérsores extranjeros en dioho país tndlstlntamente. porque ver!an a­

minorada la posibilidad de haoer las remesas de sus beneficios al ex­

terior por esoasez de divisas. Se justificarla pues que algunas leyes

exijan, como lo haoen por otra parte. que las nuevas inversiones eX­

tranjeras Se refieran a lndustrlas lnex1stentes en el pali, que com­

pensen por lo menos oon un ahorro de dlvlsas las importaoiones adlo1~

nales que pudieran orlgtnar;

Otras inversiones extranjeras podrtan hacer la oompetencia a l~

dustrlas locales ya estableo idas en el mlsmo ramo de actividad. no

solo- en la colooacl6n de su produco16n sino tambl&n en la demanda de

factores de produoc16D. lo oual podr{a provooar inflaciones que a su
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veZ atectartan el equilibrio del balance de pagos del país de lnver­

s16n. De allt se justifloaría la condlc16n qUe ponen a.lgunas leyes de

lnvers16n de capitales extranjeros a &stoa. de no haoer competeno1a

antlecon6mlca a 188 lndustrias locales.

F1Da~ente t~poco no convienen tnversiones demas1aco "liquidas,·
"'"es deQ1r aquellas qUe en cualquier mom&nto pueden volver a salir del

país, y por lo tanto podrían provooar en cualqu1e~ momento lnconve­

nientes desequilibrios en el balance de pagos del mismo. situaoi6n que

no convendría n1 a los 1nversores íor4neos en gene:ral. al al pa!s de

lnvers16~~ Tamblea en este caso de juatlflcar!an por lo tanto algunas

restricciones en beneficio de todos. oomo podrfan ser, la presorlpo16n

de plazos mtnlmos de pe~anenola a los capitales o las restrlcoiones

de l'emesas de beneficios al exterior•.

La seleco16n de las inversIones extr~njera8 pareoe ser una ten­

dencia nueva en AmAr10a Latina, que se manifiesta sobre todo a partir

de la flnallzao16n de la segunda guerra munclal.~ As!. opina tambl~ Ja­

vier Marquez (1) quien seffala que ~asta los dlt1mos afias loa palses

de lnvers16n habían sldo en gran m~lda paslvos, meros receptores de

fondos l{quf.dos qUe los paLees supercaplta11zado8 habían querido ver­

ter sobre ellos_~ El extranjero decid!a que tnduatrlas se debfan mentar

y cuales no; Pero hace pooo 8e alter6 esta aotitud pasivaJ a los deu-

dores tal sltuac 16n 8010 les pareoe deseable baj o o1el'tas e ond.lc1.ones,

que ellos establece.·n; Prefieren renUIlolar a los capltales ext%'anjel'os

sl dichas condloiones no se oumpl~;·

{í5~iávíér'Marquez, "Inversiones Internacionales en Amerlca Latina;"
Problemas '1 Perspectivas•. Inf'orlDaolones Econ6mlcas del Banco de ,
M&x1co sa.,. M~31co, 1948•. página ;8,.,.

rnd



la hemos visto que los motivos de este criterl0 seleotivo de las

lnverslones son oomprensibles desde el punto de vl~ta de los paises

importadores de los capltales. Pero tambl&n hay que tener en cuenta

al aplicarlo. los reoelos que suscita en los pafses exportadbres de

oapitales; el conoepto de dlscrlmlnao16n da siempre lugar a sUSceP­

tibllidades y cabe entonces preguntarse sl los resultados tanglbles

de esta pol!tlcla pueden oompensar los efeotos desfavorables que pro­

vooan en la lnvers16m. extranjera al desalentar su afluencia;

Pero veamos primero cu41es son estas leyes y cu!les sus dispo­

siciones mis características;

Leyes espec!rlcas sobre f..nvers16n de oapitales for&neos en
... r ,., "r " ,. ~ » ~ ." r,·... ," " - Am'r1ea r Lat 111a ' • .... ... ,. .r l' ... ... r... " , J'" "..' ..... " r " -- .... ;

Per~J Ley No~8951 del 1; de diciembre de 1947
Col~blas Le,. No.: 8 del 18 de julio de 1952'
Al'gentln~JLey No'. 14_,·222 del 26 de aaosto de 195,

deoreto reglamentario del ~ de ootubre
Decreto No.· 637 del 17 de enero de 1955

Chiles Ley No. ~27 del 10 de nov1embl'e de 1953 '7
Ley No. ij;7, del 2_de febrero de 1954
Decreto No.", 427 del:; de mayo. de 1954

ParaguaYI Ley No; 246, marzo de 1955:.

En cuanto a la RE8TRICCION ESPECIFICA DEL CAMPO DE INVERSION
ABIER!l'O ~A ;LOS .,CIPITlLEs ..':B:xTRINJEROS•..ha7 .·una "sola r ley.,-que .... la ,esta-

?" ..r p .",- .:' , ." ~ :r ~ ,r '" ." , ." ..;" _-I"~'" r- :-" ••- ,r' jo ...' .. ' .. J ,o" ~ /l' ~' F-.- - .

blece. La No. 14.222 limita sus disposlciones a las 1.versiones eJl

la lDdustrla y en la mllJ.er!a. Sl bien la ley No.8 de Colomb1a tamblen

excluye de sus disposlciones los capitales ext~anjeros lnvertidos en

la 8Xplorao16n y explotact6n del petr61eo y de los metales preolosos.

esta exclusión no tiene importancia prActioa PUesto que en este pa!a

tales acttvldades slguea rigiéndose por las respeotivas oonoesiones;

En oambl0 en el oaso de la ley No;14.222 tal exolua16n reviste

importanc1a pr'ct1ca puesto que los cap1tal~s extranjeros que se Ln­

v1ertan en otras aotividades distintas de las mencionadas no tendr~
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posibilidad de remesar al exterior sus rendlmlento8~

Sln ~bargo algunas de estas leyes contlenan disposiciones que

indirectamente tamblen tienen por efeoto restringir el campo de apll-
cao16n de las tnveratones extranjeras. As! la ley 14.222 establece

adem4s que la necesaria aprobac16n del Poder E3eoutivo se sujetarA a

la cond1c16n que las inversiones se traduzoan. directa o indirecta­

mante, en la obtenc16n o en la econom!a de divisas;' Dlsposlol6n anl­
loga trae la le7 Peruana No¡8951 en su art!culo 4o.s los oapitales

provenientes del exterlor deben 'oontribuir a economizar G produc1r

dlvisas; agrega que no deben haoer competencia antlecon6mloas a los

oapltales ya estableoidos en el pata. Segdn el decreto No. 427 de

Ohlle. los aportes de capitales deberln emplearse en u1nlclar, am-
....,

pliar, o impulsar aotividades que tlendan a esttmular el desarrollo

industrial del país o a I1ejOl'a%' la explotac16n de su riqueza mineral.

agr{oola forestal 7 a mejorar o inorementar los medios de transporte

••••• tt "Se oonsideran aotlvtdades que cumplen con el objetivo sefíala-

do·en-ei artfculo ~. cualquiera de las que se lndlcan en el articulo

2. d.el Da'éL; No•.4;7. 8 (1 )
""

Este artfculo d10e textualmente, ·Son actividades que cumplen

los objetivos del artículo 1 •.'

a) Las que tengan por objeto éxtl'ael', producir, laborar o fabricar

materias, productos o marcaderfas de exportac16a qUe puedan compe­

tir en el mercado tnternaoional••ln necesidad de protecc16n eSpe­

cial del Estado.

(1) 'Báñéó ;déJátral de Chile. Bolet!n Mensual; "Aporte de Oapitales
Extran3. eroos D.F.L.NO.4~1....del 2 de feb%'e:o~de~ ..l.954." Santl... ago
de Chile. agosto .. de 1954.~ AfIo XXVII. No. ;18.plgi.tla 181.-

«
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b) Las destinadas a produoir art!culos esenciales o necesarlos qUe

en la aotualidad debeR importarse, siempre que puedan ofrecerlos

al oonsum1dor nacional en condiciones de oompetenoia con el mer­

cado tnternacional. Y

o) Las que consumiendo por los menos un 80% de materia prima naoional

permitan aumentar sustanoialmente. el abasteoimiento interno de

produotos nac1onales. s1~pre que mediante la raoionallzac16n o la

m.eoanlzaclh adecuada de sus labores. logren rebajar los costos en

fo~a de ofrecer un benefloio efeottvo para el consumidor naclonal~

d) Las que persiguen a traves de una labor credltioia la promoc16n de

los mismos .fines enumerados en las letras anterlores.8(1)

TambleD una reelente ley brasllefta 1ncluye entre sus dlsposlo1o­

naS algunas desttnadas al ol'denam.lento de las invers10nes extl'anje­

ra8~ tratando asl de lograr la seleoo16n. de las mismas,

ftArt~4.J se conslderan inversiones de especlal lnter&s para la eoono­

mía naoional las que se destinan as

a) La ej ecuc16n de planes aprobados por el poder pdblico federal. de

aprovlsionamiento eoon6mlco de reglones de oondiciones oll_tlcas

desfavorables o de &reas menos desarrolladas;

b) La lnstalac16n o desenvolvimiento de servioios de utilidad p6bll­

ca en el campo da la energía, las c omuní.cacLonaa y los transpor­

tes, mientras sus tarlfas Sean fijadas por el poder pdbllco. I (2 )

(1)'13át1dO·Jl Oént r a l de Chile, Bolet!n Mensual, "Aporte de Capitales .
Extl'aDjeros D;F.L;No~37 del 2 de febre~o.~de1954.tt Santiago de
Obtle, agosto de. 1954. Afio XXVII, No. ;18. P4g1na 181··.·.

(2) M1n¡de F1nanzas de ía Nao16n.: Bano o Central de la R;Argentlna$
"Radloaci6n de Capitales Extranj eros; Antecedentes .,. Textos L~.
gales.u Buenos Aires:. P&glna 51•.- _.
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La ley No. 14~222 y la Peruana !{o;' 8951 s.meten al -PERMISO EOC-

PRESO DE LAS AUTORIJW)~ el ingreso de l.os oapitales extl'an~eros~

Este solo se aouerda una vez oumplldos todos los requ1s1tos;' Lo mls­

mo puede deoirse lmpl!o1tamente de la legislación espeo!f'lea ohilena;'

Todas estas leyes de lnvers16n de oapitales tor!neos estableoen

una AUTORIDAD ESPECIAL e¡ue entiende en todo lo referente a la ap11ca-
; , l' l' ,. ,i' ,'" .r /' , ..r ",. " ,# .1' .'" ... , , ". .1" ,.. ,. , , ~ .' 1" l' ,. .&- .... ,... ". .1 .. ... • •. " ". , "" .... .. .- ti' ;; ". ,ti' , ; ... .. .. " ,. , ¡Jo , , ,; , ..

c16n de las m1smas. Lo ~nloo que oambia 48 un pala a otro es el nom-

bre de estas autor1dades. pero sus finalldades son siempre las mis­

masJ autorlzar las radioaciones de oapitales; var1flcar el cump11ml~-
to de los requisitos exigidos; estableoer el porcentaje anual de las

remesas de utilidades 1 de las repatr1aolones de oapitales.llevar

el registro de las inversiones, etc. Estas funoiones las desempefta

en nuestro pals la Com1si6n Interm1nlsterlal de Inve~slones Extranje-·

rasJ en anlle, el Consejo Naoional de Oomercio Exterior, en el Para­

guay el Consejo Naoional de Coord1nao16n Econ6mloa, en el Per4, el

Oonsejo Naoional de Comeroio Exterior y en Colombia, la Ofiolna de

Registro de Oambtos;:

otro requisito que presentan algunas d~ estas leyes se reilere

al PLAZO DE LAS INVERSIONES. En el caso de la ley No. 14.222 se otor-
'* ~ , )* ¡/'. .... ." ,. ... .' .....". ';'" ." ./' , .í" ,,;.,. JI .,,r , " ;

ga un plazo para el cumplimiento de los ob3etivos de la 111vers16n '1

el P.E;- puede exigir el otorgamiento de las garantías neoe~arlas pa­

ra el cumplimiento del mtsmo. La lel No. 8951 del Perd en oambio,

exige un plazo m!nlmo de permanencia de los capitales en el pala.

plazo que segdn el arttculo :;. 'es de 5 aftos.(l)

(1) 'n.~dé~f{Danzas de la Nac16n;J3anoo Central de la Rargentlna;
ItRadloac16n de Oapl~al~s Extranjer?s. _ Anteoedentes y Textos Le­
¡ales" Buenos Aires. Páginas 9079]e-
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En ouanto a la REMESA AL EX.TlmIOR DE LAS UTILIDADES Y A LA. RE-.
BLTRIACION DE LOS CAPITALESI Veremos opol'tUitamente que los servioios. .

JI- ,¡l r ,¡ .. , " #> ." .... , ." 4" .r ,. .r" .",. ... ,.. ¿: r: .01 ¡I; ,;

financieros de los oapitales fortneos astAn restrLng1do8 a porcenta-

jes anuales mLxtmos. de aouerdo con las leyes 14.222, 427 de Ohile

y 246 del Paraguay.

La ley Peruana No; 8951 dice al respeoto en su artíoulo 6~ "El

Oonsejo Naoional del Comerol0 Exterior al dar la autorlzao16n espe­

cifioar!,

a) La oantidad que podr'- remesarae anualmente al extranjero por oon-
oapto de amo~ttzaol6a. intereses y dlvidendos, tentendo los lnte-

resados dereoho a que esta cantidad no sea inferior al 10 %anual

sobre el capital introduoido al país;

b) El :plazo durante el cua.l deberá conServarse la lnvers16n en el

país o la feoha a partir de la oual podl'b comenzarse a hacer a­

mortizaoiones del oapital y la durac16n de ~stas; y

o) La moneda en que Se harán las remesas ~espeotlvaa;ft (1)
"""Estas restr1oclones en la actualLdad no pareoen t&ner importan-

cla en la pr'otioa puesto que segdn un informe de las Nac10nes Uni­

das (2) desde diciembre de 1948 no hubo mAs limitaciones camblarlas

en el Perd.

La 1e7 No. 8 de Oolombia no limita de ninguna manera los servl­

olos 1'lnano1el'os de los oapitales extranjeros;'

En ouanto a loa eat{mu1os ~ue oont1ene la 1e61alaot6» eapeo{floa

~l) <Mla,de ·"Pll18.nzas de la Nao16n;Banoo Central de la Rargentlna;~'
"Radloao16n de Capltales Extranjeros." Anteoedentes 7 Textos Le­
gales" Buenos Aires;" págf.:mas 90793;-

(2) UD.lted Natton8s "Fol'elgn Oapttal ln LatiR America.n
New York. 1955. P&glna 1;8.- ~
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de Latlno~ér1oa para atraer a caEltales extranjeros, estos son los

prlno lpales $

La transferenoia mlntma de utilidades y un porcentaje mtntmo

anual" de repatriación del pr1nolpal.

Exenciones aduaneras bajo determinadas condiciones

Exenciones impositivas

Faoilidades para la retnverst6n de oapltales~ La ley No. 14.222,

y su deoreto reglamentario permiten al 1nvel'sor e.xtl'anjero oapitali­

zar las utilidades transferibles basta el 8 %anual del oapital're­

gistrado en manada extranjera, en lugar de remesarlas sl optare a

ello, con solo inscribirla.s en el registro nacional de inversiones

extranjeras.

En Oolombia, la ley No. 8 Pe~lte reglatrar oomo capital ~por­

tado, las utilidades no distrlbuidas de los oapitales extl'anjeros (1)
.',

y eD anl1e según el decreto No. 427, las utilidades qUe se relnv1er-

tan gozan de la.s mlsmas franquiolas qUe los capitales lmpo%'tados~(2)

Además segdn el deoreto No. 427 se estableoen dos franquiolas

qUe son exoluslvas de la leglslao16n chilena.

Seg6m el art!oulo 12 del mismo. "los oapitales podr4n ser reva-
"'"

lorlzados de afio en afio, de acuerdo o on las varLae Lonea que haya ex-

perimentado el tipo de cambio libre bancario. desde la feoha de su

ingreso al pala hasta el cierre del ejerolcio finanoiero aorrespon-

diente a oada deolarac16n. Es por 10 anos esta 1'l'anqulo1a." Esta dis-
~ l'

poslo16n estA destinada a proteger a los oapitales extranjeros oontra

(1' ~Mlrí.~"dé 'Finanzas de la Nao16n,;Banco Central de la R;Al'gent1na";
"Radloac16n de Oapltales Extranjeros~ntecedentesy Textos Le­
gales." Buenos Aires, pAgLna77~.'..

(2) Banoo Oentral de Chile.Boletín Mensual. "Aporte de Capitales
Extranjeros. D.F.L.No.4;7 del 2/2/1954;.... ~Sant1ago de Chile.
febrero/abril de 1954. Afio XXVII. NiDJ.srQs 'Xlx .3i4 ., 321.Ñgina
181~. ,,/ ~
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las conseeuenclás de la lnflac16n como veremos en su oportunldad.

y segdn el art!culo 1l¡.' del mamo deoreto "Las aotivldades en que

fueran inverttdos los oapitales extranjeros qu~arh exentas de oual­

quter l'&gimen de,f'ijaot6n, regulaot6n, oontrol o oongelaot6n de pre­

clos siempre que, • la techa de la publloao16. e- el diario oflo1al

del decreto a que se refiere el art!culo 21. DO estuvieron sometidas

a ese régimen, las actlvidades naoionales que produQ6Q art!culos se­

mejantes. Es por 10 afios esta franqulola.-(l)

En ouanto a la l'eglamentaol6n de las ·... lnverslo.es forMeaa en A­

m&rlca Latina es neoesario agregar que muohas de ellas están regidas

DO por leyes generales ni por leyes espeo!flcas, sino por contratos-
;# , #" ",. , :1' , ,. ,#

concesiones que oonstltuy~ la legls1ao16n particular para cada tnver-·

~i6~~'É~t~;oourre sobre todo en Am&rcia Central ¡ en la regt6n del Ca­

ribe, donde la 1nfluencia norteamerioana es grande sobre la eoonom!a

regIonal.

Estos contratos-concesiones contienen cl&u8ulas sumamente venta-

ros.
e) La exportao16n de los produotos de mlner!a de la empresa es llbX'e~
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d) La Compafí!a tiene p8.rmlso para usar su sistema de oomunicaciones

lnternas proplas.

e) Los empleados de la oompaii!a, en tiempos de paz _stán exceptuados

del servicl0 militar.

La compafifa por su pal'te se oompromete a lo siguientes

a) Mantener una fuerza policial propia

b) Mant~ner hospttales y esouelas proplos

e) A pagar un impuesto de.l 7 %sobre sus utilidades

d) A antic 1.par 250 mil d61ares al fLsco hondul'efto a cuenta de lmpuea­

tos futuros a peroiblr por éste.(l)

Flna~ente en dos casos, la leglslao16n aplioable a las inversio­

nes de origen norteamericano en Am&r1ca Latina ha sido fijada de común

aouerdo entre exportadores e importadoras de cap1tale8~ Al respeoto ­

nos remitimos al convenio btlateralsGbre lnvers16n de oapitales cele­

brado entre los Estados Unidos y la R.O. del UrugU&7.(2)

Ea.deflnitiva, a nuestro 3ulclo, .0 puede generalizarse y hablar

en Am¿ri~~'~tiD.á·d~'''l~gi~í~~i~~~~·f~~;t~~t~;;~~tri~ti~~~'d~'í~@"
,JI .' ,. ,; , ,; , ,; .' ~ ,.;..... ," ... i' .' , ". ¡Ij A , , " , ,# l' ,;'" , ~. , , ;> , " .'c .. .' ~ ~ ". •. '" ,- ... ..- .. ,-" ~ " -' .' ..-, ., " , ,. l' ,r ,. ~ ; ,.

nego010S que se pueden emprender. tt

Hay algunos pa{ses qUe ofrecen m4s restricciones que otros. Las

restricoiones son importantes en la Argentina, en Brasll, en Ohile. en

Paraguay, ea Bollvia y en M~jlco. aunque tambien en estos paises qUeda

adll amplio oampo libre para la 1Dvers16n extranjera de capltales~ Los

dem!s palses, sobre todo los del Oaribe 7 de Am&r1oa Central aplican

(1) J"úñítéci 'Nátlonas tlporelgn Capital In Latln barloa;"
New YOJ;'k, 1955'.' Página 107;·

(2) V'ase pAgina 25,.- '

..~
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polftlcas relativamente liberales oon respecto a los capitales torá-

Sl blen las restricoiones y las reglamentaciones no dejan de te-

ner su lmportancia, oonslderamos que no pueden justifioar por sl so-
'" r ;'" 4" :" !' _"" ,# l' .' tl' ." ,- ..r '* ,. ~ ,#- , ... ."" :,. !' .~ ~ .~ _~ .;r ." ,r' ~~ .' ~ .ti' .~ .r 1" .f' :i .. ,0.. - #' ;, ",' ... .' , ~J. .~ .... ~" ... .' o"' -- .~ &' .~ .~ .'* ;i' r-- l' ;"- '" .." ,,"

las, la retraoo16n del cap1tal pr1vado extranj~.
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LAS EXPROPIACIONES Y EL NACIONALISMO

No hay autor extranjero qUe bable de inversiones lnternacionales

ea Am&r1ca Latina s1n referirse al "pe11gro de las expropiaoiones", o
""\

al "riesgo de las nacionalizaciones."

Nosotros usaremos los t~rminos iexproplac16na 7 "maclonalizac16n·

como equivalentes. Ambos tmpllcan una ennajenac16~ ln~oluntarla, for­

zada de proptedades al estado, aunque qulz&s el conoepto de la expro­

plao16n sea más amplio que el de la naolonallzac16ne El prlmeI'o abar­

ca a toda enajenac16n forzada llevada a oabo por un estado mientras

que el segundo se refiere a aquellas enaj enaclones forzadas que trans-
fieren las propiedades de manos de sus titulares anteriores Q manos

de reparticiones eflclales del estado qUe practioa la desposes16n;

A los fines de nuest~o estudio esta dlatlnc16n no tiene traBoen­

denota porque lo que interesa eS el efecto de la naolonallzact6n o de

la ex~oplao16n, y este es el mismo en ambos casos para la propiedad

extrSJ1j era~

Qulzls el oaso mAs o~lebre de expol'plao16h de oapltales extranje-

ros de la Am~rcla Latina pya s1do el del pet1'61eo mejicano, El 18 de

marzo de 19;8 el gobierno mejicano d,eol'et6 la eXPDoplao16n de las oom­

panlas petroleras de oapltales for4neos, reaoluo16n que fu~ oonfirmada

por la Suprema Corte de M~31co e11 die tambre, de 19,9.' El presld,ente me­

jica.no anunc16 que las compatllas ser!an indemnizadas adecuadamente por

la p&rdlda de sus propiedades. Aquellas reolamaron ante el goblerno me­

jioano sosteniendo la ilegalldad de esta conflscac16n. puesto qUe no

Se les hab{a pagado una lndemnlzaa16n ~edlata y adeouada. Tamb1en

solioitaron la inmediata devoluo16n de sus propiedades; En la C~ara

de Representantes de los E-;E.U.U:.' se dlseutt6 la legalidad de la ex~ro-
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p1ac16m.. 11eg&ndose a la conclus16n de que. 81 b1en el goblerno mej1­

cano tiene I)lenos derechos de efeotuar expl'op1ao1one·s dentro de BU 3!t

risd1co16n. pr1noipios de derecho lnternac10nal y de equldad sln em.'

bargo reclamaban el pago de una oompensao16n justa_ Inmediata 7 efeo­

tiva.

Rec1en en 1941 los gobiernos ,.jlcano y estadounidense hablan ~­

oordado nonbrar dos expertos para de·terminar el lmporte de las ln.dem­

nlzaolones y la 'pooa de los pago~ oorrespondientes. Hasta que se 11&­

g6 a un acuérdo pasaron otros sels meses 7 de esta manera, entre la

feoha de la eXPDoplao16n 1 el aouerdo sobre la lndemnlzao16n. abr11 de

1942, transourrteron ouatro aftas oan el per3uioio oorrespondiente para

las compafifas expropladas.'

En marzo de 1953 el gobierno de Guatemala exprop16 2,4.000 aores

de tlei'l'as de UD. total de 295.000 acres qUe posefa en la zona de la

costa del Pac!flco la oompafi!a de oapitales norteamerloanos United

Frult Campany•. La aoo16n se bas6 en las dlsposlo1ones de la Ley de Re­

forma Agraria que pel'mlte la eJtPorp1ao16n de tierras qUe no se hallen

oultivadas para su dlatrlbuo16n entre personas que no posean tlerras6

La oampaftta ouest1on6 la legalidad del procedlm1ento alegando que el

80· ~ de su. tierras" s1 bien no oultivadas actlvamente, estaban siendo

empleadas efeottvamente y qUe por tanto no pod!aD caer bajo los t~rm1­

nos de la ley de reforma agraria. Lo más perjudioial del p~oced1mlento

radioa en la valuao16n de las t1erras expropledades y en la forma en

que la 1ndemnlzac16n se hace efeotLva. Respecto al prlmer punto. se to­

ma como valor de las tierras. el deolarado por el contribuyente para el

pago de la contribuoión ter~ltortal. valor que nunoa representa la 00­

tlzao16n aotual de las tle~ras~ En ouanto a la forma en que se paga la
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lndemnlzao1.6n" la ley de reforma agl'aX'la establece que Se hat'! me­

diante bonos que vencen recten dentro de 25 affos. oon un lnter&s del

; %. L6g1c~ente bajo estas condioiones, esta exproplacl6n resulta

una oaasl-contlsoact6n. La Unlted Prult Oc. solo Peroibe 600,ml1 d6­

lares por la mayor parte de sus t~erras ¡ ni siquiera en efectivo,

sino en fo~a de títulos de difioil reallzao16n y que rlndem un ln­

tel'~s bajfslmo;'

Otro caso oálebre de ~ajenao16n forzosa de capitales ~ Amé­

rioa Latina es al las oompafi!as m1neras en Bolivia, oourrido hace po-

Al respecto es neoesario aolarar previamente que en realidad la

mayor{a de los aocionistas de estas empresas mineras eran naoionales,

pero oomo resld!an gene~almente en el extranjero y había que remesar

los beneficios ruara del pals. las empresas eran oonsideradas nominal­

mente extranjera.s~ Ademda los oa.pitales de las mayores de ellas esta­

ban expresados en monedas extranjeras;, As! la de Patino estaba regla­

trada en los Estados Unldos y su oapital expresado en d61ares de a­

quel país; El oapital" de las minas del grupo Hoobschl1d estaba expre­

sado en llbras esterlinas 7 el de la. compaftfa Aramayo en ranoos suizos.

Result6 entonoes que el gobierno surgido de una de las tantas re­

voluo1ones oourridas en Bolivia en los dltlmos afios. deo1d16 an 1952

estableoer una Comls1ón para la !iaolonallaaot6n de Minas.• Oomo c onaa­

ouenoia de los estudios realizados por dioha comls16n se resolv16 na­

cionalizar los blenes de las oompaff1as mlneras de Patlfto6 Aramayo 7

Hochschl1d en ootubre de 1952• eno&rglndose a una entidad estatal. la

Corporao16n Minera de Bollvl~. a haoerse oargo de las prop1edades de

las m1smas. Las ooncesiones de dlohas compaft1aa fueron revertidas s1.&



(l)'unttéd'l1a:tlonss "1'o1'e1&1 Capital en Latln Amérloa."
NawYork. 1955. P4g1na 46;-.

(2) Id:;- P4g1na 27~"
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les extranjeros no puede hablarse formalmente de exproplac16n, en

realIdad las cirounstanoias que mov!an a los capitalistas extranje­

ros a vender las inversiones eran tal~s, que en la ~áct1oa podían

considerarse m!s bien expropiaciones qUe ventas, porque ~stas resul­

taban 8Xplfoltamente forzadas. El Departamento de Comercio Norteame­

rioano llamaba a este tlpo de enaj$n&olones "creepLng exproprlatlan·,

t'~lno que equ1vale aproxlmadamente a exproplac16n paulat1na o ex-~

proptaot6n lenta~{l)

Esta !creeptng exproprlatlon·, sefiala el Dto.de Camercio de los

Estados Unidos, se operaba porque diversos palses latinoamericanos

no permitían a las empresas de servioios pdbllcos de oapitales for'­

neoS oobrar tarifas qUe les pe~lttes~ obtener rendimiento adecua-

dos, oblea S8 las sametta a leyes impositivas y laborales dlacrlml­

natortas, cuando DO a multas y a tlpo8 de cambio desfavorables para

la l'emesa de sus intereses al exterlor·.

Las oirounstanoias que nosotros consideramos, pudieron oontr1­

bu1r a diohas vantas se~-rorzadas sons el desequilibrio que entre

los tngresos 1 los gastos se produc!a én gran parte de las empresas~

debldo a qUe la 1nflao16n hacía sub1r 'atos mlentras que las tarifas

eran oontroladas 7 freouentemente mantenidas invariables por las au­

toridades admlnistrat1vas; por otra parte. empresas que a pesar de

ello lograban dividendos de alguna stgnt1'loac16n se vetan imposibili­

tadas de remesarlos al exterior por falta de dlvlsas o b1en tentaR

que efeotuar d10ha operao16n a tipos de oambio depreciados.

El perjuioio que se puede derivar para los capitales extranjeros

(I,~n.s;népár~ment of OaRm&roe, UFaatora Llmltlng U.S.lnvestment
Ab~oad.part 1; SUl'vey of F~otors 1n Forelgn Countrles.1J Washington
D.O. 1953. P&glna 5.-

srtt1



- 107 ..

de las expropiaciones reside en dos faotoresJ uno el del lucro oe­

sante en caso de explotao1ones rendldoras oomo por ejemplo las petr~

l{teras en M~jteo. El otro factor l el mls importante. del cual resu!

tan mayores perjuioios a los capltales extranjeros expropiados es el

del preoio de la exproplao16n; No nos referimos solamente al monto no-
minal dala 1ndemnlzao16n, sino tamblen a la forma y a la oportunldad

del pago.

En cuanto al monto de la lndemnización, en todos los oasos h~

sido inferior a la suma ofreoida por el goblerno qUe exproplaba. al

valor segdn libros o a la avalullelh heoha por la propia compaftla ex­

proplada~

En un caso tambten se emplearon por un goblerno m'tod.os arbitra­

rios para estableoer el valor de la 1ndemntzac1.6n¡ se trata del go­

blerno de Guatemala en ocas16n de la expropiaolón de parte de las tia-
rras perteneoientes a la Unlted Frult Oo.', donde se tom6 oomo valor

de las mls~ el deolarado a los efeotos del pago de la oontrlbuo16n

territorlal.

E. cuanto a la forma de pago de las ln'emn1zaolonesa los oapl­

tales extraajeros expropiados, tambl$n resulta oapriohosa en algunos

casos, aobre todo porque la suma· pagada no pedla oonvertirse eD la mo-
meda del pala de orlgen de la lnverst6n. Perto t ..bleD en un case la

tndemnlzao16n nl slqu1era se aben' en efeotivo sino eB fo~ de t!tu-

los gubernamentales~ oomo le ocul'l't6 tamblell a la Unlted Prult Oo~ en

Guatemala; En al oaso de la e:xproplao16n de las oompaftlas petroleras

extranjeras en. M~jleo, transcurrieron muohos meseS :basta que las mla-

mas ~pezarOB a peroibir parte de las lndemnlzaolones que les oorres­

pondlan.

d
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Preoisam.ente el plazo en que Se pagan las 1ndemnizaoiones eS

otro aspecto a tene1'se bien en cuenua, En Am'rlca Latina como regla,

dioho plazo siempre fU~ prolongado, lmponiendo as1 a los capita,lla­

tas expropiados la lnmovll1zao16n de sus oapitales. Por lo tanto la

lndemnlzao16n debería ser~ para no perjudioar al lnversor expropia-

do, justa. en efeotlvo y en lo pealble previa.

No sln 1'&z6n se ha discutido tanto esta cuestión en la Confe­

rencia Inter-Amerlcana de Bogotá del afto 1948~ En el artículo 25 del

aouerdo eoon6mloo resultante, se han estableo ido, diríamos nosotros,

los principios ideales para defender a los capitales extranjeros de

expropiaciones Lnjustas e tndemnlzaclones lnadecuadas$ "Los estados
. ~-.

no tomarán aoo16n dtsor1mlnatLva contra las inversiones por v1rtud

de la cual la prlvacl6n de los dereohos de propledacl legalmente ad­

quiridos por las empresas o oapttales extranjeros se lleve a oabo

por causas o en condlclones diferentes a aquellas que la Oonst1tu­

c16n o las leyes de cada país establecen para la exproplao16n de pro­

piedades naoionales. Toda exproplac16n estárá acomlafiada del pago de

justo ~recl0 en forma oportuna adeouada y efeotlva.U(l )

Sobre todo la 41tlma parte de este artículo se~justlflca pl~­

mente a la luz de la forma 1noonvenlente'en que se han ofreoido las

indemnizaoiones a los oapitales extranjeros expropiados en Am&rtoa

Latina. Sin embargo justamente la parte final de dioho artícule ha

sido muy reslatlda por la. naclones latlao81ll81'loaRaa ea Bogott. C)l.e

vieron en la mlsma uma les16n a la8 faoultades legislativas deatro

·de sus terrttorios;. Debido a ello casi. todas expresaron aus reservas

(1' ~Mrn;dé"RéI~ Exterlores y Culto de la R.Argenttna. alnstt1umelltos
fll'Dlados en la IX Oord'erencla I:ntel'Bao1onal Ame%'1can~; Bogot!•.;L

;0 de marzo ... 2. de mayo de 1948;1' Buenos Alres~ 1948~; P«gtna 57;;~
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respecto a dioho art!culo. sefialando qUe rigen exclusivamente las

constttuciones nacionales para las expropiaciones de capttales, tan­

to nacionales oomo extranjeros, dentro de sus jurlsdlcolones~Veamos

entonces que d10en al respecto a18unas constituciones de repdbllcas

lat inGamal' Leanaa •

Según el artfculo 40 de la Constltuc16n Nacional del afio 1949,

parte final, "el precio por la expropiac16n de empresas concesiona­

rias de servl~los pdbllcos ser! el del costo de origen de los bienes

afectados a la explotao16n m~noa las sumas que se hubiesen amortizado

durante el lapso cumplido desde el otorgamiento de la caacesi6n, y

los excedentes sobre UIl8 gananoia razonable, que serm oonsiderados

tamblen o omo relntearao16n del cap! tal invertido;"" (1)

Llea8 la ateno16n, la lnconveniente rigidez ~on que se ha esta­

bleoldo como norma que la indemnizaoi6n debe practlcarse sobre la ba­

Se del costo de origen menos las amortizaciones. Decimos esto porque

no estar!a fuera de lugar tener en cuenta el costo de reposloi6n en

vez del costo de origen de los blenes exPropiados. sobre todo si Am&­

rica LatIna pasa por un momento de oas1 general 1nf'lao16n como el aa­

tual,;- Por ea o las Naoiones Un1das tamb1~ conslderan en una publioa-

cl6a, <al sl no serta del caso, en vista del alto grado de f.zú'lacl6n

re1uante en la mayoría de los paisas altlnoamerlcanos (as1 oomo tam~

bien en los paises extracontlnentales proveedores de los bienes de

capltal), tener en cuenta el costo de reposlel6R de los blenes para

estableoer el monto de la lndemnlzac1611 a otorgarse a los lnVe1'SOre8

(íj' dé ó1Íá6t t úól ón 'de la Naci6nArgentlna;; Sanelonada ~l 11 de marzo
<\e 1949.1

' Editorial Pel'rot; Segunda Edlcl6n; 1952. Pigi:ca 21:~­
(J) Unlted Natlons I nF"l'~lg:n Capltal 1m LatiD. .'rioa;"
~ . HewYork, 1955., ~ág1na 28.-
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extranjeros expropiados sobre una base mas realista; Nuestra Constl­

tuct6. sln embargo, con su art!oulo 40 excluye toda posibilidad en

este asentido'; Ello perjudioarla a los 1nversores extranjeros ouyos

capitales se exprop1a~ en el monento aotual del 01010 eoon6mtco,

pero podr!a beneflc"arlos en oamblo durante la fase descendente del

mismo. Tampoco hay mayor preols16n por parte del artículo 40 al aual

nos referimos en lo que respecta a "108 exoedentes sobre una ganan-

""""ola razonable,· 7 nada dioe sobre la manera en que se bar' efectiva

la lndemnlzao16n~

En cambie segdn la constttuc16n del Brasil del afio 1946, en ca­

so de expropiaoiones por razonas de neoesidad pdbllca o por razonas

de 1nter~s general, la lndemnlzac16n estipula, deber& abonarse en dl­

nero. Ad~'s esta compensao16n en dlnero deber! reunir las siguientes

cond1c1onesl deber! ser previa y j~sta. (1)

Po%' lo'menos estableoe esta oonatltuc16n dos princlpios esenoia-,;

leas que las lndsmnlzaclón debe ser abonada en dinero,' lo cual evita-

rla a 108 lnversores exproplados tener que reoiblr bonos a 25 afios de

plazo como ocurr16 en Guatemala, "1 que la lndemnlzacla tiene que ser

anterior a la expropiación (prevta). En oambio deja la PUerta ab1erta

a discusiones la impres!6n que implica el t~rm1no ccmpensaci6a njustan•

Otra legls1ac16n latinoamericana que establece las basea s~bl'e

las cuales deber! efeotuarse el pago óe compensaciones al oapital ex­

tl'anj ero expr0plado, es la de Guat~la. Establece la ley de reforma

agraria del afto 1952 qUe la oompensación por las tierras expropiadas

se regular' sobre el valorastgnado a las mismas por sus propietar1os

(íj ;únítéd 'Ñátlon8S "Fore1gn Capital in Latln Amerlca.'·
New Yorl.t, 1955. ptglna 56.- ~

ti
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•
a los fines lmpositlvos~ Estableoe que el pago de la comp$nsao16n se

efeotuará en t!tulos del gobierno de hasta 25 afios de plaao, los que

deberm redltuar un lnter~fJ del ~ %. Ya nos hemos ooupado de los in­

oonvenientes de esta ley.·

La Constltuo16n de Costa Rioa, de acuerdo oon las modifioaoiones

introduoidas por la ley del afie 194~, (No;2l¡.) dlspone que la pl'ople­

dad privada solamente podrl ser expropiada por razoneS de lntel'~s pd­

blloo. mediante el pago previo de la compensao16n col':respondlente~(l)

Esta dlsposlc16n peoa por su exceslva vaguedad.;t"Lo l!nlcQ que es­

tableoe con precisión es que el pago de la oomp~8ac16n deber! ser pre-
vio a la exproplao16~-:Pero no aolara cuales son las razones de lnte-

X'~& p4blloo que menoiona ,. como '1 eJ1 que plazos deber' haoerSe· etec­

tiva la lndemnlzac16n.

Es deolr entonces que. por una parte las repdbllcas de Latlnoam~

"rioa .0 admiten la preemlnéno1a de acuerdos 1nternaolonales sobre las

legislaciones naolonales~ Pero por la otra# tampooo no se esfuerzan

en perfecoionar estas dltlmas para ofreoer a los oap1tales extranje­

»oa una mayor garant!a de tratamiento justo e imparcial en oaso de

expropiaoiones,.

Segdn Henl'Y W.:Balgooyen una de las cuatro barre%'8s.pslco16g10&S

que impiden la más amplia aflu$nola de capitales norteamer1canos a

la Am~rloa Latina est' constitu1da por el Peligro de exproplac16n sin

o~pensacl&D adecuada.(2)

EUgénl0 Gudla~ Mlnlstro d. FluanzaB del Brasil al referirse a

(1' "UI1ttéd "Nát1onsJ "Pore1p Capltal en Latln barloa;"
New YOl'kil~ 1955'~ página 77,.·· . ..-

(2) Henry W.Balgooyen, "ExP81'1eno9 oi U.S·.Prlvate Business 1n Lata
Amerlca~· Re-glsta ItAIle1'lcaa Boonomlc Revlew", mayo de 1951.'Ñg;330.
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las oausas imputables a los palses lnsufioientemente desarrollados

por las cuales no se produce una mayor oorriente de oapitales tnt»r­

nao1onales, menolona tamb1en el naoionallsmo y las ex~roplaclone. sla

pago pl'ev10,; (1 )

En o8Jl1b1o' Lula G.Legorreta del Banco Nacional de M&jlco sostiene

que hay un poco de e:xagerac16n en lo qUe se refiere a exproplaoiones

de oapitales extranjeros en Am~rlca Latina. Afirma que Se habla mucho

de los pocos casos habidos, que pueden contarse con los dedos de una

mano;' Adem's, dioe. no conoce a un 8010 pat. lattneamerloane que nie­

gue a los lnvel'sol'es extranjeros expropiados el derecho de una compea

aac16n adecuada, oomo eS el caso tambl~ con la oonstltuo16n mejloa­

na. (2)

Rea~ente estamos de aouerdo en que los oasos de exproplac16n

fo~al del oapital extranjero en Am&rlca Latina han sido oontados;

Aqu! no puede estar la causa de la retraool&n del inversionista prl­

vado extranjero; Lo que pasa en cambio es que en ninguno de eSOS po­

e es caaos de expt'oplac16n habldo_" en Latlnoamer1ca, la oompensao16n ha

sido sat1s1'actorla para el lnversor extranjero; Cuando no era insu1'l­

oiente el monto de la lndemnlzao16n, oourr!a que el pago no era lnme­

dlato, no era en efectivo Q no podfa convertirse de inmedlato en d6.

lares u otra divisa extranjera;

Hay tamblen a nuestro juicio un factor de oaraoter psloo16g1oo;

el peligro constante que pesa sobre las empresas de capita.les extrB!!

jaros de ser expropiadas, Intervenidas o oontroladas. debido a las

,,,. ",.; JI';;;,,,, ;;,'
(l) Internatlonal Bank tor Reo onstruotl on and Development ~ Summal'7

Prooeedlnga;Nlath Annual Meeting ot the Board of G9..rnors;
Washl:Ggton D~O.·' 24 de septlembre de 1954.- P'glna48·~.

(2) Id.8th. Ammal Meeting of the Board oí Governors. Washlngton D.C.;
9/12 de septiembre de 1953. P!glna ;9.- .
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tendencias nacionalistas que privan actualmente an muohas repdblloas

latinoamericanas.

En Am&rlca Latina existe una tendenoia de reduoir la influencia

extranjera sobre la vida econ6m1oa nacional. Se considera qUe las in­

dustrias cuyos benefioios van a parar a manos extranjeras, sobre todo

las industrias de exportaclÓD CU~S aotlvidades agotan las riquezas

naturales. menosvaban el bienestar eoon6mtco del pals que posee d10has

rlquez&s. Se considerar que son de utilidad ~blloa en forma p8l.'ectda

a los sistemas de transportes Y' oomunicaolones'.' Al deoir de 018011 7

Hlckman (1). "el deseo de guardar la riqueza. en oasa" se ha fortale-
"""cldo en afios recleates.

AdamAs, a medida qUe orecen el sentlmiento y la conolenola naol0-p

naLe s de las re~blf.cas latlnoam&l'lcanaa, tambl~n están slendo vistas

cada vez con menos buenos oj08 esas grandes em~esas extranje~as que

tanta lnfluenola ejercen sobre las generalmente d&b1les y Pequeffas e~

conomfas de estos pa!ses. A ralz de ello los inversores extranjeros

son a menudo el blanco pred11ecto de or!tloas justas o lnjustas, de

retardar el desarrollo o de explotar las eoonomtas nacionales, El he­

oho de que la mano de obra Sea naoional mientras qu e la propiedad ".

la dl:reoo16n de las grandes empresas Sean extranj eros., tamblen hace

que ~stas sean frecuent~ente objeto de disputas polttlcas o de índo­

le 8001al.·

EA esa atmósfera de nao1onallamo econ6mlco se sugieren diversos

tlpos de proptedad. lnterveno16n 7 oompetenoia por parte del estado..

trattndose en algunos oasos de que ~ste Se dedique a negooios de ex-

(í) 'p;R;óíáóñ"7 C.A;Rlokman. "Eoonomfa Internaolonal LattnoaJllerloana~n
Vers16n Espaflola de A.'S;.'HO,.88; Fondo de Cultura Eoon6mloa~M&j100,.,
1945.• página 234.- .



- 114 -

portaot6n qUe antes estaban en manos de particulares, naolonales o

extranjeros;

La mayor lnterveno16n del estado que .1~pre trae conslgo el na­

oionalismo, desalienta a los lnversores extranjeros. sobre todo a los

norteamerioanos.Nada 1nspira más dssconflaaza al in.verso!' 'er'-neo

que la lnoert1dumbl'e soilre las intenoiones del estado en ouanto a su

lnterveno16n en la econom!a;'i Nada. desa.lienta da al inversor privado

que el temor a qUe mafíana ¡Xi_a:). ser reemplazado por el gobierno o de- ',

ba oompetir con el mlam8'•. As1 el Departament,o de C,?mel'cl0 Norteam.er1-

cano lmput6 en gran parte a la inoertidumbre que extat!a respecto a

las intenoiones de lntervenc16n del gob1erng ~gentlno en la eoonomía

del pa!s6 1 a los extremos a que la mlsma pod.ría haber llegado. el h~
,

oho de que muohos oapitales norteamerlcanos sa abstuvteraa de rad1o~

88 en la Argentina (1)

Tamblea se refiere el Departamento de Comere10 de los Estadoa

Un1dos (2) a una pr&ottca perjudioial qua existe en Cuba y qUe oonsta
. -,

te en la oonflscao16n temporaria ("lnterventlon") de empresas extran-
~

jeras oomo consecu~cla generalmente, de oonfltotos del traba 3o. 81

bien an nlagdn case los 1nvarso:t'as norteamel'lcan.os ruaron privados de

sus propiedades por este p.t'Doed1m1ento" igual se perjudioaron debtdo

a que mientras duraba. sus maquinarias "1 dema equipos se deteriora­

ban l'!pldamente a consecuenoias de su mal mane30 ,. del desouldo en su

oonservact5. y adem's porque durante el perlodo de la "lnteX'Vantlcmll

- -
se creaban sltuaciones que tornaban dltlo11 la reouparao16n oompleta

(1) .,. (2) U;S.Departmant of CommerceJ "Faotors Llm1tlng U~S.Investmant
Abroad•. Part 1,:. Su~ve1 of l!aQtot's in Forelgn Countr1es;,ft
P4g1nas 8 y '4.,.·

..J---------------------------------------
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del oontrol sobre los estableotmlentos.

La legtslac16n espeo!rloa de 1nvers1ones extranjeras dictada en

los dltlmos anos por diversos paises latlnoamertoanos~ lnexplloab~e.

mente no trae ninguna garantta oontra intervenoiones arbitrarlas del

estado en ampresas de oapitales for4neos o oontra expropiaoiones de

sus propiedades.

En resumen, nuestras conolusiones resR8ato a la importancia de
ii' r , .; ; ¡J .r ~ .t' ~ ~ J" ,r r ..:- :0 ... ." ," .. ." ,1' ¡;" .41 Ji ... 1" :1' ,. .;1' ..~ .' ~ ,. .~ .'+- .' , , ... ...r " jo .... .. .l' ~ ,. J" ... .r ... .' " ," .•- ~.' ,¡.# Ji'

las expr~plac1ones 1 del naoionalismo en Amérioa Latina como factores

que 11m1ta~ el 1agreso de oapitales extranjeros son las sJ1gu1entes~

1;) En la legislaot6n de los países latlnoame~lcanos no se baila ase­

gurado el caplta~ extranje~o en forma efeotiva. cont~a expropia­

ciones o intervenciones arbltr8l'1as;

2.) S1 blen las ~:prcp1.ao1onea de propleélades extranjeras en el pasa­

do han sido oontadas, en todas ellas se han producido controver­

sias respeoto del ~ago de las oompensaoiones.

~~) Las oompensaclones no han sido otorgadas en fo~a inmedlata y e­

fectlva lo cual constituye un anteoedente disuasivo para las futu-

ras 1nversiones·.

d
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Remesa de Utilidades 1 Repatr1ao16n delPl'lnol;pal; Inf'luenola
,. ~ ,JI .' ;1 ~' 1* ., .# " JI" " , , ¡; , " , ~ , ,,o:' -' r' .~ " ti' ,. .t' .' , ~ .<1>- tI~ ,f ..- .f" .; .~ .,l- .". ,. ;; .: ." r .r ~ ¡t ji' ..r , .r " .; .r ,. .... ~ ~ .,' .'

del Balanoe de Pagos, El Contral de Cambios en Am&rtoa Latina.

Presoindiendo del faotor utilidad, la mayor o mqpor 11bertad'de

movim1ento que se deja a los capitales constituye a nuestro ju1oio el

elemento que con m4s fuerza. oontr1buye a oonflgurar el olima pal'a la

radloao16n de fondos del exterlor~ No hay nada que desaliente m'a a

las inversiones de capitales extranjeros. qUe los obst!oulos opuestos

a las remesas de utilidades a los países de origen de los fondos y a

la ltbre repatrlaot6n del pr1nclpal.

Prueba del lnoonvenlente que representa para el oapital extranje­

ro el control sobre las remesas finanoieras. es el heoho de, que esté

siempre se ha dirigido con cierta preferencia a aquellas regiones don-
de las p~s1b1l1dades de oonvers16n parec!an mayores. Ultimamente, Se­

8~ Sir Jeremy Ralsman,(l) el capital 1ngl~s se d1r1g16 con preferen­

cla a los países del !rea de la libra esterlina y en ouanto a los ca­

pitales norteamerioanos, con preferenoia al Canad& o a los paises la­

tlno~erloanos de la zona del Carlbe, los ·ouales. por perteneoe~ al

!rea monetarta del d61ar, presentan mayores faoilidades para la oon­

vaers1ón .jn dioha dlvlsa; El grueso de las inversiones extranjeras en

otras 4reas se praoticaron en actividades que faoilitan la remesa de

las utilidades, es deo!r, siempre tratando de evltaX' un posible blo­

queo de utilidades o una lnmov111zac16n del prinoipal debido a difi­

oultades oambiarLas.

Desgracia.damente en un lmporta.nte seot.or de patees latlnoamer1-

(1) 'Intéttl1áttónal Bank rOl' Reoonstl'uctlon And Development, S11mmary
Prooeedlng. ttElgth Armual Meeting of the Board Qt Gov~rnors.;·
Washington D;C; septiembre 9/12 de 1953. Página. 30;..
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oanos, la libertad ~e transferencla al exterior, tanto de los oapl­

tales oomo de sus r~d1tos no e~lste, debido al sistema de oontrol de

cambios que tienen estableo ido. Los dnlcos países de Latlno~ér1ca

que no praotican el oontrol de cambios ~on M'jloo, El Salvador, Gua­

temala. Haití. Honduras y Panamá. Sin embargo, y como veremos más ade­

lante, no en todos los países que practican el oontrol de oambios, és­

te tiene por resultado trabar las remesas de ut111dades o las repatria..
clones del prinoipal. Aotualmente pueden efeotuarse los servicios fi-

nancieros de capitales extranjeros oon relativa libertad en Venezuela,

Colombia, Cuba, Per& y Uruguay;

El control de oambios en gran parte de los países latinoamerioa­

nos consiste de tipos fijos (dnlcos o múltlples) que son los oficia­

les y de tipos fluotuantes (del mercado libre). La mayoría de las 0­

peraoiones de cambl0 deben efeotuarse a los tlpos oflciales y requie­

ren permiso previo en oada caso. E1 resto de las operaciones pueden

efeotuarse sin autorizaoión especial a través del -mercado llbrea,. A
~ ~

este tipo pertenecen los controles de oambio que aplican Argentina,

ahl1e, Bolivia. Brasil, Paraguay, Uruguay y otros paises.

El inoonveniente que presentan para el libre movimiento de ¡os

oapitales 7 de sus utilidades es de dos clases; primero, que general­

mente las remesas deben efectuarse a los tipos of1clales. pero para

lo oual debido a la escasez de divlsas las au·torldades e on frecueno1a

no oonceden los permisos correspondientes y segundo que. cuando las

remesas pueden operarse a trav~s del meroado libre, los tlpos de oam.

bI0· oorrespondientes resultan muy desfavorables;

Otros paises ~plloan los controles de cambio para fines fisoales

o estadísticos 8zo1uslvamente, por lo oual no traban el libre movl-
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miento de los oapltales; Es el caso de Venezuela, Cuba, Oolom.bla, eto.~

Aunque mantienen el oontrol sobre las remesas f'1nanolerEls al ex­

terior de los inversores extranjeros. va~los paises han tomado medidas

adm1nlstrat1vas o promulgado leyes espeolales que les garantiza &hora

basta olerto punto su dereoho a transferir los lngresos o el oapital

dentro del r&glmen de control cambiarlo. Estos compromisos van aoom­

paffados oon frecuenola del estableolmiento de un límite m!xlmo pa~a

las transferenotas que pueden realizarse al tlpo oficial de cambio.

Nosotros oontemplamos con escepttslsmo a esas leyes qUe garan·t1~

zan a los aver.ores la remesa anual mínima. de ut1l1dadea al exterior.:

Más ah, cuando como sucede en el caso ob11eno_ se pretende fijar por

adelantado en un presupuesto de dIvisas anual, la oantldad de oambio

extranjero que se dedloar! a las repatriaolones de capitales extranje­

ros y a las remesas de sus ut1l1dades. Es que todo depende de la sltu~

c16n del balanoe de pagos de los pa!ses,latlnoamerlcanos; Sabemos sln

embargo qua el dnloc> rubro activo de importancia de los balances de

pagos de estoa paises est! oonatltufdo por los ingresos derivados de

sus exportaoiones. Estas exportaoiones conslsten casi exclusIvamente

de productos primarlos cuyos preoios en el mercado lnternaclonal fluo­

tuan enormemente. de manera que los lng:t'esos de divlsas varlaa tanto

de un afio a otro que se haoe pr&ctlcamente imposible a dichos pa!sea.

oumplir oon oompt'omtsos de oaraotel' relativamente eonstante;

La tmposlb111dad de oonvertir una divisa en otra. empeora la sl~

tuac16n;a En oonseouencia pu.ede suoeder que. a pesar de oontar en de­

termtnado ejeroloto oon un balanoe de pagos favorable. determinado país

latinoamerioano se vea lmposibllitado a pesar de todo, de oumplir sus

compromisos con los 1Rversores de ciertos palses porque sus exportao10-
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nas no le han reportado las dlvlsas que para el10 requerla.

Segdn hemos visto. las inversiones foráneas en Am~r1ca Latina de

la ~ltlma d'oada prov1n1eron ea su mayor parte de los Estados Unidos.

Justamente el dolar ha sido en los ~ltlmos anos la divisa m4s dificil

de obtener por aquel seotor de paises latinoamerioanos no perteneo1en-
tes al 4rea del d61ar porque sus exportaciones a los Estados Unidos

nunoa han sido suficientes, al menos en la 41t1ma d~oada, para satls­

faoer al m1smo tleapo sus neoesidades de lmportac16n 1 sus oom~oml­

sos de remesas finanoieras en esa dlvlsa~ La oonseouenoia oasi s1em­

pre fu~ que Se sacrificaron ~stas 61t1mas a las necesidades de lmpor­

taoión. AdamAs la polítioa comeroial actual de los EStados Unidos,

restriotiva de las 1mportaciones, tampooo &0 ayuda muoho para despe­

jar la sttuac16n.-

Aqul. vIenen al caso dos obsezvac t onee muy aoertadas del Canci­

ller del Exohequer brlt!nloo, Riohard Butler en oportunidad de una reu-~
nlón anual del Consejo de Gobernadores del Banoo Internacional de Re-

construoción y Fomento.{l) qUe traducidas al castellano dioen asís

"Consideramos que el pala que reotbe los oapitales deberla perm1tl~

~

la remls16n de los ingresos y la repatrlac16n del pl'lnclpal;La libre

remesa de los benefioios es de partloulMl'1mportanola;' Es algo que to­

dos loa g'ob1el'nos deberían oonsiderar c omo la oarga. primordial que Pe"

sa sobre el activo de aus balanoea de pagos y no como una oarga even­

tual que puede ser f'4.cllmente suspendida. o c eac una conceslb a oa­

pltal'st". extl'allje~os ~;;·.·tt Precisamente esta regla no se s í.gue en

Am&rioa Latina; los patses ~o admlnlstran sus dlvlsas daRdo preferen-

(1' 'B~·t;R~F,~ 'tlSurmnar y Prooeedlngs. Nlntb Annual Meeting ot the Board
oí GoveX'nQt's." Washington D.O~" septtlembre 24/29, 1954. Ñglna 51;
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ola a sus compromisos oon los 1nversores tortneos sino que ante todo

satisfaciendo sus neoesidades mAs apremiantes de 1mportac1ones~'

La otra observact6n del Sr.Butler está dirigida a los paises ex-

portadores de cap1tales$ "El país acreedor deber! evitar toda políti­

ca qUe dificulte al deddo~ el serviol0 de la deuda; Con esto quiero

signifioar que el pals acreedor debe faoilitar las importaclones des­

de el pala de lnvers16n. pero esto no quiere dec!.r que tenga qUe com.

pra.t'le a cualquier precio." La pol!tloa comeroial actual de los Esta­

dos Unidos tampoco no está"'dlrlg1da preclsamente, como ya hemos dlcho,

a faoilitar las exportaciones de g~an parte de las repdb11cas latino­

amer1aanas~ Parece pues que ninguna de las partes. ni los 1mportadores

nl los exportadores de capitales. a18u en estas "reglas de oro" de }~.

Butler.

i~edamos PBe8 en que los oontroles de oambi0 qUe estorban el 11-

bre movimiento de los oapitales en latlnoamértca. son oonseouenoia de

la mala sltuac16n del balance de Ragos de la reg16n. oonpeou~nola.a
,. r .. ~ ,. r- .. :r ;' .r ;- ..' , ....- ", ," ;1 ". ".. , .,. r- ., ,. , ;. ;: .." " .; ,Ir :" F ; - ,. ,,. ~ ,. ,ti ;; r ." , , ro' r' ;; .,,; ~ , 1'" ,,., s- ~- ~ , .... JI' :1' , , ¡i

su veZ 'sta de faotores gua en gran parte escapan al oont~ol de lo!
",. ~ ¡: .r> ." ~ , ,. , s- _~ , .; .tI ,. .. ~ ¡Ii- ~ r' ," ,: ." .r ,. .f" ,.J .~ .~- ." ~ .; ,'.1 , ti- .-1' r .; ,. ~ , .; _9 , ~.. , .¡t' ,. ,. , ~ .' .J" " ~,,. ~ , ." ,.." ~

Ea!ses latinoamericanos.

Claro qUe los paises latinoamericanos podr1an contribuir a la so­

luc16n del problema tratando de obtener una reestruoturacl6n favora.

ble en la compoBle16n de sus balances de pagos, diversifioando sus pro-
ducolones para obtener una reduoo16D dalas importaciones por una par-

ta y por la otra, para aumentar las perspectivas de sus exportaciones.

Desgraciadamente para ello requerlr!an justamente mayores aportes de

fondos extranjeros dada la escasez aotual de sus propios ahorl'08.~

Por otra parte loa paises latlnoamer1canos tambl~ podr!an oen-

tribuir a equll1bra~ sus balances de pagos, selecolonado las lnversl~

______________________________d
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nes extranjeras de manera que ingresen oon preferencia aquellas que

disminuyan la propena16. a importar y ev~tualmente oontribuyan a

aumentar las exportaclones~ Esto ea por otra parte lo que se ha asta­

do intentando en el Perd, en Chile, en la Argentina y en otros paises

que han dictado leyes especiales sobre la materla~'

Walter M; Beveragg1..Allende. profesor adjunto de eoonomla de la

Universidad de Baston, Estados Un1dos,(1) sostuvo oomo medida de all­

vl0 al balanoe de pagos de los patses deudores, la conveniencia del

sistema de servicios financieros fle.x1ble o 0101100, por el cual el

pafa deudor se oompromete a pagar confo~e al estado de sus reservas

de divisas y de su balance de pagos internaoionales;"' Este sistema. po­

dr!a reemplazar ventajosamente el control de cambios en lo que respee-
ta a las ~emesa8 de los dlvldendos sobre capttales extranjeros; "Cuaa

do la balanza de pagos est! en equilibrio o auperavit. el pata d~udo~

provee liberalmente el oambio para la remlst6n de los beneficios de

los 1nversionistas extranjeros; Ouando el Balance de pagos muestra

d&flctt, el paía deudor autor1za sol~ente la remisión de una parte

de los benefioios. 8egdn la magnitud del d~flclt. este tipo de servi­

cl0 flexible o 0101100 de los oapitales extranjeros podr!a ser eficaz-
mente puesto en pr4ctlea con el auxilio de una entidad oomo el Banco

Internaoional de Reconstl'ucc16n y Fomento por ejemplo; Para. ello el

banoo podr{a efectuar adelantos a los inversores oon gananc1as tempo­

ralmente bloqueadas. hasta que la sltuao16n de la balanza de Pagos

del pala deudor mej orase;"
. ,

Algo pareo ido ya se tuvo en cuenta en ooas16n de firmarse el _

tl) 'Waltel' ~M':Beveraggl-Al1ende,Discurso pronunofa do en la Un1Ve%'­
sldad de Bastan, EStados U~d08.· Revista "Panorama Econ6mico,"
Santiago de Chile. 2 de aeptlambre de 195~; No. 1;0_ P!glna 505~-

J
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"Tra.tado de Amistad, Comeroio y Desarrollo Econ6m1co" entre la RaId·

blica Oriental del Uruguay 1 los Estados Unldos# en 1949-
Dioho tratado establece el prinoipio de la exenc16n de oontroles

para las remesas originadas por las tnverslones extranjeras. salvo en

"per1odos de eSoasez de divisas,· durante los cuales el pala lmporta~

~ ~

dor de cap1tales puede aplicar restriooiones. oon ob3eto de asegurar-

Se la disponibilidad de divisas extranjeras para pagar mercader!as y

serviolos "esenolales a la salud y bienestar" de sus habitantes; Qule-
re decir q~e Se prev~ la reducci6n de los servicios financieros de l¿.
oapitales extranjeros en ooas16n de escasez de divisas. Pero el trata-l'
do tamb1en establece qUe el paía importador de los oapitales t1ene la

ob11gao16n de "tomar medidas razona~les y específicas" para cumplir
~ ~

en lo posible con diohas remesas y en todos los oasos debe consultar

oon el pals exportador de los oapltales.(l)

Sl bien el tratado no prevé la lnterveno16n de ninguna lnst1tu­

c16n finanolera como el B.I.R.F.- por ejemplo, para adelantar tempora­

rl~ente las utilidades congeladas a los inversores, nos parece muy

aoertado en oambio el establecimiento del sistema de consultas entre

las partes. eS deoir entre los paises importadores y exportadores de

capitales, en todos los casos qUe resultara necesarl0 lImitar las re­

mesas financieras sobre capltales. Ello evita arbitrariedades por par­

te del pa!a deudor en perjuloio de sus aoreedores extranjeros;

Respecto tamblen al pvoblema de las remesas de ut1l1dades ha~ un

expediente muy pr!ctleo qUe ha sido aplicado muoho despu~s de la segU!.

da guerra mundlal~ Es evidente que, s1 el país aoreedor puede por sl

(1)~Ná616ñéd~~.1daa.O.E. Y Soc1al, C.E.P.A.L; ,- "Sltuao16n Jurídioa
'1" Eoon6nlca de la8 Inversiones Extranjeras en~Pa{ses Selecoiona­
dos de la Am'rlca Latina; las Inversiones Extr~jera8 en el Uru­
guay." Montevldeo, 2/5/l950~ P!glna 26.-

.
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m1smo absorber las materias primas producidas por oapitales naolona-

les mediante sus empresas estableo idas en el extranjero. aquellas DO

tienen qUa venderse en el mercado internac1onal. Las remesas finan­

oieras se oonvlerten entonoes en simple ouesttán de transferenoia de

las meroaderías o materlas primas cltadaa. De esta manera las inver­

slones extranjeras PUeden aislarse, por lo menos en lo que respeota

al problema de las remesas financieras, de la econom!a o mejor dicho

de la situaoión del balance de pagos internacionales del pa!s de tn­

vers16n; Ello explioa en gran parte la preferenoia dada por los in-

versores estadounidenses a oiertas inversiones directas) de esta ma­

nera el inversor extranjero puede ganerar por s1 mismo mayor oantidad

que la necesaria de dlvlsas para disponer libremente de sus utl11da­

des a más de mejorar la disponibilidad de divisas de los pa!ses de

1nvers16n.

OorrelatlvRmente varios pa!ses latinoamericanos ofreoen a los

inversores extranjeros la faollidad de disponer libremente en el ex­

ter1or. de tedas o de parte de las divisas que obtienen exportando

los produotos de sus ~presas en Ibero~'r1oa~

Por ej emplo una ley ch11ena dictada en 1955 (1) permite a las

empresas norteamericanas que explotan las mtnas de oobre del pata y

antes estaban obligadas a ceder el mtneal al Banco Central de Chile,

a d1sponer del mismo l1bremente en el exterlor."

Por su parte el artíoulo 15 de la ley oolombiana l~o~' 8 dioe tex­

tualmente~ (2) "La Oficina de Reglstro de Cambios, previo conoepto de

ti) ;oIllternattonal Flnanolal New Survey.F.M.I'. "New Oh11ean, Copper M1­
nlng Legls1atlon." Vol~V;¡:I. No.44. 1~/5/55~P'glna ;55;--

(2) Ministerio de Finanzas de~la, Nao1.6n, Ba~co.Central de la R~Arge!!
t1na~ ttRadloao16n de Capitales Extranjeros'.- Antecedentes y Tex.,
tos ~egale8." Buenos Aires. P'-glna 78;'.
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la Junta Reguladora de Cambios, podr! permitlr que una parte de las

divisas provenientes de la exporta.o16n de productos manufaoturados de

Colombia por empresas oonstituldas en todo o en parte con oapital ex­

tranjero••0 8ea relategrado al pats ., se deje en el exterior a buena

cuenta de loa reembolsoa de utilidades o de oapital que tengan dere­

oho a hao el' d'- chas empresas;tt
-"...

A este respeoto las empresas exportadoras de petr61eo en Colan-

bla sa encaatraban en sltuao16n pr1vl1eglada. desde que generalmente

no se les obligaba a haoer entrega de sus dlv1aas prov$nlentes de las

exportaotones~ Solo en oaso de desequilibrio aoentuado del balance de

pagos, se les ob11gaba Q se lea pod!a obligar a entregar temporarta­

menta un 25 %de dichas dlvlsas.{l)

En al Ecuador tamb1an, las d1visas prooedentes de la exportaoión

de oro y petr61eo 1 parte de las provenientes de la exportaot6n de ba­

nanas quedan a l~ ltbre d1sposlot6n de los exportadores6 que no estAn

obligados a haoer entrega de las m1smas al Banco Central. Las empre­

aas exportadoras del Petroleo y de la mayo~ parte del oro, son de oa~

p1tales extranjeros.(2)

m, ~FQ:rfjtga~Cap1tal in Latln Amerlca~" Un1 ted Ifatlons ;'New Yot'k,195 5.~'
¡;!glna 68·...

(2) Id. P!gtna 91~....
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Analizaremos segu1.damente en g,ué oond1c1ones pueden efe,ctu8.l'se
, i .' .J> ,¡'" , .' .' .,. 1" " .' " .,' , !; ... .... ... ... / ,¡; 1" # , JI' , ,. , .... ."" ". .' ." / .í ; .; l' ., , ; .ti ...' , r '" ,. .,¡I'.'* .' •• '" , ,. .' ,. ,

las remesas al exterior sobre utllidades de las inversiones ext~an-.
1eras z las repatriaoiones de oap'ltalas en los dlst~p.~os :ealaes~

Al efecto se pueden dividir las repÚblioas lat1no~erlcanas ea

dos grupos bastante definldosJ Un primer grupo al oual pe~teneoen

Argentina, Bras1l, Chile, Paraguay, Bolivia y el Eouaclor. En estos

paises, debido al oontrol de cambios. las remesas al exterior rela­

olonadas con inversiones extranjeras esth muy restring1das, ouando

no BUS pendidas.'

En oamot c en un s egundo grupo de paises del que forman parte Pe­

rd. M~j1ool Oolombla, Venezuela, Cuba y la mayo~!a de los pa!ses de

Am~rtoa Central, hay en gene!'a16 libertad de mov1D.t1.bnto para los oapl­

tales extranjeros y sl bien en algunos de estos paises tamblen existe

oontrol de oambios, tiene solo oar!oter flsoal. Por otra parte, los

pa!ses de este segundo grupo, salvo el Ferd pertenecen al trea mone­

taria del d61ar yno sufren la escasez de dicha divisa qUe oaraoteri­

za a los paises 'que hemos menoionado en primer t~rm1no.

Rep~b11oa Argentinas Al diotarse la ley de radloaa16n de oapita-
~ , , ~ , , , , ; ~ ~ ; , ; , ~ , , ,

les extranjeros en agosto de 1953.. la sttuao16n ella la slgutente$ .la

entrada de oapitales del exterior no requerfa parmiso espaolalj en

oa.mbio la repatr1ao16n sí requer!a Pe!'m1so espeo1al. el cual t'aras v.s.

oes era oonoadido; Las utilidades de las inversiones extranjeras po­

dían remesarse a trav~s del llamado mercado libre de oambios (que en

realtdad no ara tal porque establecía UD tipo fijo de m$n 14•• par o~

da dplar) Pero 8010 hasta el l{mita del 5 %anual sobre el monto del

oapital reglstrado~f:AdamAs esta remesa requería. el oorl'espondlente

permiso espeoial en cada caso. En realidad se autor1zaron muy pco as
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remesas de utilidades sobre las inversiones foráneas al punto de que,

~ lo que a tnvers10nes norte~erloanas se ref1ere~ a tines de 1951

ya había aoumulados banef í.c í.os sin remesal:' po~ 765 m1110nes de pasOS,.

En agosto de 1953 Se d1ot~ la ley No. l4.222 y en ootubre del

mismo afio su deoreto reglamentario No. 19;-111-; Sin embargo estas le­

yes s610 se referían a los nuevoS oapitales que se lnve~t!an a partir

de esa feoha y pretendían esttmular las tnversiones extranjeras en el

campe de la industria 7 de la minaría. Rec1~n en enero de 1955 Se d1c­

t6 un nuevo deoreto (No.6,7) que se refería tamb1en a las r~esas da

,utilidades de inversiones anter10res a la sanc16n de la ley No,. 14.222,

siempre y cuando se cUDlpllan las oondioiones estipuladas en la misma.

A c onaecuenc í a de estas nuevas disposioiones los t1tulares de ca-
pttales fortneos tnverttdos en el pata pod!an transfer1r en la d1vts~

correspondiente las utilldades realizadas ¡ líquidas de ejeroicios lnl-
ciados a partir del 26 de agosto de 1953, hasta el 8 %anual sobre el

monto del oapital reg1s.trado en monadas extranjeras. en el Registro

Nacional de Inversiones Extrenje!'as~' Para retirar el capital a%'a ne­

cesario esperar 10 affoa y despu~s se podía haoerlo en ouotas del 20 %
anual como m!xlmo, pero esto dltlmo &610 era aplioable a las 1nversl~

naS posteriores al 26 de agosto de 195} dentro de las disposiciones

de la ley 14.222~

Es deoir entonoes que las dlsposiciones referentes a remesas de

utilidades era v'lldas indLsttntamente para los capitales invertidos

antes y despdés del 26 de agosto de 195, con la sola cond1016n de ha­

llarse comprendidos dentro de los térm1nos de la ley l'ro~ 14.'222, m1en­,.
tras que en lo que se refiere a las repatr1ao1ones del prinoipal. so-

l~ente beneflo1aba las inversiones posteriores al 26 de agosto de
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195~, puesto que el decreto No.- 6~7 nada decía al respecto;

De cualquier manara las limitaciones que estableotan estas-dis­

posiciones a las remesas de beneflo1os 1 repatriación del prinoipal

lmpllca.ban nuevas restricoiones al libre movimiento de los oapitales,

y en este sentido nada se ha adelantado. S1n embargo los poroentajes

de remesas autorlzados por las nUevas dlsposioiones representaban una

ventaja oon respeoto a la sltuac16n anterior que solo perm1tía como

r~e8a máxima de utilidades un 5 %sobre el oapital regl.t~ad. y con

permiso especial en oada oaso.

Además estas disposioiones sobre remesas ftnanoleras de la le1

14;222 &610 eran aplioables a aquellas inversiones que Se realLzaban

en ciertos 7 determinados oampo de la economía del país, oomprendidos

dentro de los planes de gobierno. Otra 11m1taclón se refer!a a que

los oapitales que se aooj!an a la nueva 1e7 de 1nverslones extranje­

ras deb!an tener por efecto, produoir o cuando menos ahorrar divisas

al pa1a. He de~aba de ser conveniente esta dlspostot6n, hasta pa~a

108 inversores for&neos. porque sl el pasivo del balance de pagos se

reoargaba lnutl1mente con remesas f1nanoleras 1ndlscrlmlnadas, se pe~

judlcaban t~blen aquellos lnversores foráneos cuyas industrias eran

oonvenientes para los intereses del ~t8. Por ello Se trat6 de impe­

dir el ingreso de aquellos capitales dedioados a emp~esas que no &1g­

nlfloar!an nlnguna mejora para la situación del balance de pagos in­

ternacionales argentlno;

Sin embargo ninguna dlsposlo16n de la ley 14~'222 le garantizaba

al inversor extranjero que podría oon seguridad, disponer todoa loa

afio. de las divisas neoesarias para efeotuar las remesas del 8 %a

que nos referimos. Tampoco no Se lo pod!a garant1zar nadie. Ello s18!!
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pre depende de la sltuao16n del balanoe pagos internaoionales '1 era

preoisamente esta sttuao16n la que Se trataba de a11vlar seleeolonan­

do las inversiones extranjeras;

Lo que al pareoer encontraba el lnversor extranjero en la ley

No;14.222 era una mayor protecc16n cont!'8 la !nf'laol6n. dado qUe los

poroentajes de las remesas finanoieras Se oaloulaban sobre los capi­

tales registrados en monedas extranjeras y al mismo t1empo las trans­

ferenoias se efeotuartan en monedas extranjeras y a la cotlzao16n vi­

gente en el mercado lIbre de oambios al momento de efeotuarse la re­

mesa; S1n embargo esto etta solo aparente; El inversor ten!a dereoho -a

remesar una cantidad flja de d~lares po~ ejemplo, sobre el oapital re­

gistrado; sl el peso argentino se depreoiaba por efecto de la 1nfla­

ol6n, tomarla da pesos para l'emesal' la misma oantidad de d61ares ¡­

generalmente. la lnflac16n orlg1na un aumento de las gananoias ~ Pe­

sos, por lo cual la dlsponlb111dad de peSos aumenter!a para oumplir

con esa remesa de d61aras'; Pero no hay qUe olvidarse qu s durante la

1nflac16n estas ganancias son f1ot101aa hasta oierto punto sl se tia-

-nen en ouenta los maYQreS costos de reposlct6nJ por eso oonvtén8 oon­

siderarlas con prudenoia y oonstituir las reSe~vas necesa~las para

prevenir la descapttallzaot~nde las empresa8~' Por eSo bien podfa su­

oeder que en la pr'ctloa, el inversor solo pudiera remesar UDa parte

de los d61ares que la ley le autorlza~

Por otra parte la ley lfo. 14.222 no solucloIl6 el problema de la

repatr1ao16n de aquellos capitales for!neos que no se hallaban oom­

prendidos dentro de sus t~rmlnos~ S610 perm1tfa que sus utilidades

acumuladas que no habían podido hasta la feoha ramesarsa al exterior.

fueran invertidas en alguna aot1vidad:: 09mprendlda dentro de las dls-

d
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posiclones de la ley·y oon ello se solucionaba a la larga el proble­

ma de la transferenoia al exterior de las mismas porque sertan consi­

deradas como capital insoripto qUe ganarla antlguedad y despu~s de 2

anos podría remesarSe al exterior. Pero en ouant~ a los oapitales mis­

mos# nada dlsponla.

En cuanto a las remesas de las ut111dades de aquellos oapitales

que no se aooj{an a la ley No;: 14;222, en la práottoa. hace muoho que

no pueden efeotuarse por falta de divisas; Se ha tratado de llegar a

un acuerdo con Lnversores Lngleses y norteamerioanos para aliviar en

algo la s1tuao16n~ Respeoto a los prtmeros. baoe m!s de 5 afios que

sus empresas están aoumulando benefioios en el :país sin posibilidad

de remesarlos. Al mes de abril de 1955 su importe se estlm6 en unas

10 ml110nes de libras esterllnas~(l)

Por un instrumento accesorio al acuerde Qomerolal anglo-a:rgentl­

no f1~do el ;1 de marzo de 1955 Se establecfa la posibilidad de e­

fectuar remesas paroiales a ouenta de estos fondos bloqueados' a que

nos referfamos# Pero en concreto nada se logr6;

Fara aliviar la sltuao16n de loa inversores norteamerIcanos que

tambien ntallten!an sus utilidades bloqueadas en la Argentina. se trat6

de llegar a un aouerdo por intermedio de la 04mara'Mlxta de Comercio

Al'gentlno-Estadounldease para lograr remesas de unos 1~500.000,.'- de

d61ares-, Pero la falta de estas divisas tamblen lmpld16 la c.onoreo16n

del mismo;

En realidad las dlspeslc10nes de la ley No; 14~222 y deoretos c~
,.

plemental'los relacionadas oon las I'emesas f'lnanoleras no llegaron a a..
p11carse porque ouando apenas se habfaa oumplldc los doa affos de su vi­

g~lcla. se planteé una nUeva sltuao15n qUe le ha restado toda ef1cac1a

el' 'Intél'l1átt~nal F1nanc1al ,News Survey; I.lvI.F,', "Argentln~..U;K~Trade
Agreement.- Vol.VII •. No.4~1 mayo 6 de 1955~' :P4gtna ;48;..
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prlctlcaa el 8stableoLmlento del mereado libre de oambios por el cual

las remesas tlaancleraa p~l'áD efectuarse sl. previa autorización. del

Banco Central.

Por resoluc16n 986/55 de las nuevas autorldade~ argentlnas, las

utllidades de las lnverslónes extranjeras ganadas con posterlorldad

al 30 de junio de 1955 pedrAn remesarse al exterior sin 1~ltac16n a

los tlpos de cambio del mercado libre.(l)

En oambl0 las utllidades de periodos ante~1ores al 30 de jun~G

de 1955 y 108 oapltales o8rre8p0~lentes aán están bloqueados. salvo

que la remesa sea expresamente autorizadas p~r el Banco Oentral.

En Chile la remesa de utilldades y la transferenoia de oapltales

tambi~n"s~rige por una legislaoión espeoial$ el deoreto No.427 del

3 de mayo de 1954 y la ley No. 1+37 del 2:de febrere de 1954, ~pl1a­

tortoa de la ley No. 427 del 10 de novtembre de 195'~- No est&n oompre!!

dldas en esta legls1ac16n las grandes $mpr$S88 norteamerioanas que ~~

duoen el cobre ohileno, que están sujetas a un r~glmen especial que

les permite como ya observ&ramos. retener en el exterior parte de las

divisas prooedentes de sus exportaciones.

Bl sistema chileno distingue entre 1nversiolles aprobadas y las

demás lnverdlones. Las lnversiones aprobadas son únlcamente aquellas

que cumplen con determlnado requlaltos previstos en el decreto No:;~ 427
ya en la le,. No.' 437.(2) Las lnvel'slo~es aprobadas pueden repatrLar el

pr1noipal a partir de los 5 afios de su Ingreso al pala. en cuotas anua­

les del 20 %; Esto surge del artfoulo 9 del decreto No. 4271

(1) r'Fórélgri 'CfÍDmeroe Week171 -Argentina Installa New S,-stems Of Ex­
cl]ange. Preflt Tl'ansfer~~'! Vol.54. No.20. J.4. de novlembre de 1955.
P'glna 1.M ~

(2) V4ase pAgina
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-RetBrne del capltall despu&s de 5 aftas en ouotas de hasta 20 %
.....

del valor pr~ltlvo reglstrado por el Oonsejo Naoional de Cemerol0

Exterior en el maaento del lngreso del capltal. El inversionista po­

dr& cemprar las divisas necesa~la8 al cambio libre banoario en el me­

mento de la l'ee.xportaot6n. W( 1)

En ouanto a la remesa de utilidades, las tnvers10nes aprobadas

pueden, pdr perlados de basta 20 afios, remesarlas al exterlor s1n 11­

mitaoión,al tlpe oficlal de 110 pesos por d~lar. En cambl0 el 3 de

mayo de 195~ esta franquicia fué 11mitada al t6rmlne de 10 afios 7 en

ouanto al tlpo de oamble apllcable, nada-se dioe aho~a.(deoreto Ne.

427/54>
En efecto, el artículo 10 de la nueva dlspos1016n reza asís -Les

intereses 7 utilidades que produzoan los capltales aportados. podrin

reexp.rtarse l1b~emente sin neoesidad de autorlzaol'n previa del O.N.

de C~e~olG Exterior 1 el retlro deberá efectuarse por intermedio de

algdn banoo estableo ido en el pata, prevla entrega de un oertlfloade

de la D.G. de Impuestos Internes en que se ac~edlte en monto de las

uttlidades oomprobadas '1' el pago de los apuestos respectivos.: Esta

franqulo1a reglrá por el plazo de 10 aftes oontados desde la techa de

la puesta en marcha de -la respectlva lndust~la.a(2)

......

El recaude del oertlflcade de la D.G. de IaPlastos Internos po.

dl'ia usarse en la pr4ctloa oeme medio para postergar ., aún pl'ehtbtr

la remesa de utilidades que la leglslaoión ohilena pe~lte; Sin embar-
go esta cláusula nG está demAs sl se plensa que las empresas extI'an-

(l) :Bái.u).'Céñtral de Chl1e;J301et{n Mensuals ·Inverslones ExtraJijeras
en Chiles Deorete No.427 del ~/5/19511.; aprueba el reglamento de
Lnverslones de nuevos c~pltales extranjeros en 0b11e.- Agoste de
1954,• .No.~18. Afio XXVII. pAgina 181.- __

(2) Internatlenal Plnanolal News SUrve71 ·Enl8l"gem.ent ot Exoeptlenal
Exc~ge Area in Chl1e;.~;1t Vol;VIII. No.19; Noviembre 4 de 1955.
plg.155.·



jeras podrtan en dete~lnados casos tener interés en elevar sus utt­

11dades para aumentar sus remesas al extertor.

De aouerdo al boletín del Fondo Monetario Internacional (1) re­

cientemente las remesas flnanoieras de inversiones extranjeras en Chl~

le han sido inoluidas, a efeotos del tlpo de cambio aplicable, dentro

de la llamada "área de cambio exoepclonal" que es de '00 pesos por o~

da d61ar norteamerioano; Por otra parte esta disposio16n pareoe haber

restringido un poco más las remesas de utilidades por parte de los 1n­

verBores foráneos porque, como dice el artículo 10 del decreto No.427
transorlpto, ~stas deben efeotuarse por 1nte~edl0 de alsun banoo, p~

ro ahora ~stos están obligados a requerir p~evl8mente el permiso del

Consejo Naoional del Comerolo EXterior (CONDECOR) antes de hacer en­

trega alguna de divisas extranjeras.

Tamb1en en Chl1e, oomo en la Argentina, el gobierno no esti en

s1tuao16n de garantizar que en todo momento haya disponible las dlvl­

.as necesarias para cumplir oon las remesas ftnano1eras que autoriza

la legtslao16n. Sin embargo en Ohile S8 ha dado un paso más en este

sentido estableoiendo la obligación del gobierno de preveer en su pr~

supuesto anual de dlvlsas. el monto de monedas extranjeras neoesario

para cumplir con las ob11gaolones de Chile f~ente a los lnversores

extranjeros en lo que a las remesas finanoieras se refiere.

En cuanto a las inversiones extranjeras no aprobadas expresamen~

te. por no estar encuadradas dentro de la legls1ao16n espectal meBol0-
nada~ se presume qua sus titulares deberán solioitar permiso espeoial

(í )'ÍIÍtérriátlónal Flnanclal News SurveYI n Enlargement oí ExoeptLonal
Exohange Area 1n Chl1e. ft Vol ; VI I I , ~o.19; Noviembre 4 de 1955.

. pág.155:." "'"_ .'
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para remesar ya sea utll1dades o el prlnclpal, al tipo oficial de

oambios " de le oontrario, deber4.n hacer uso del cambio fluctuante

del mercad. libre, muohe menos favorable.(l)

En el :Bras11 19ualmente se hallanrestl'lngldas las transfel'en-

olas de utilidades de las inversiones extranjeras. Al mismo tiempo

la legislación de este país trata de garantlzar igual que en la Ar­

gentlna y en Chl1e, un mmlmo detl'ans1'erenola anual.

Según el art!culo 6. del decreto-ley Ne. 9025 sobre Libertad de

C.mpraNVenta de Cambio y Moneda Extran!,ras,-queda asegurado el dere­

oho de reoorno del capItal extranjero previamente registrado en la

cartera de cambie del Banco del Brasll S',éA•• slempre que la parcela

anual de transferencia no exceda del 20 %del capital registrado; Pa­

rágrafo ~nlcoJ De8pu~s de dos aftos de permanenc1a en el pals el ca­

pital extranjero aplicado a títulos de la deuda interna brasl1efta o

de otra renta f1ja, tendr! garantizada su transferencia inmediata o

lntegral." (2) RePetlmos que esta garantía ng puede ser abseluta des­

de que esta' sUjeta a la existencia de las divisas requeridas'

En el Brastl. ,la peslbl11dad de remesar utllidades al exterior

depende del lnter~s Que las lnversienes revistan para la econom!a del

país; Sl son de lnter&s especial y estAn registradas en el Consejo de

Superlntendenola de Moneda 7 Or&dlto, tales r~e8a8 pueden hacerse

basta el l!mlte del 10 %anual a un tipo de o~ble mAs favorable que

el del mercado llbre (lIcost .r exohange;tt) De acuerde e on las Naciones

(l)-Unltéd .NátlonsS "Fol'elgn Oapital 1n Latln Amerloa. w New York.1955;"
Página 67;. -. -

(2) :Mlnlsterio de Flnanzas de la Naot6n.BancG Central de la ReArgen­
tinas ftRadloac16n de Oapltales Extranjeros. Anteoedentes y Textos
Legales. ti Buenos Aires, 195'. Página 52.:.-
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Unidas, (1) para gozar de los tipos de cambie oflolales, que estable­

e en una relación de cambie muoho da favorable para el crucelro que

la resultante del mercado ltbre, el oapltal extranjero debe ser de­

olarado de "especIal importancia para la ea.nanta nacional," Se con-
~ ~

slderan tales. las inversiones aprobadas por el gobierno brasl1efto

en conex16n con programas oficiales de desarrollo econ6mloe, e las

relacionadas oon ciertas aottvtdades como energía o cemunlcaclones~

En tales oasos se les asegura una transferenoia mínima del 8 %anual

para la repatrlacl&n de los capitales y del 10 %para la remtstón de

las utl11dades~ Las demás remesas deb~ efectuarse a trav~s del mer­

cado libre de cambios. cuyo tlpo eS muy desfavorable, campartndolo

oon el tlpe espeolal que m~nQlonáramo8~ En efecto, de acuerdo con la

lel No; 1807 del 7 de enero de 195;, la mayorta de la8 remesas qUe

no se refieren a tmportaciones o exportaolones, incluso transferen­

oias de capitales. pueden haoerse a trav~s del mercada llbre.

Cuando se trata de or'dltos o pr~stamos obtenidos del exterior,

qUe revlsten importanoia especial para la economía naoional. pedr!n

remesarse tamblen el prinoipal e intereses basta el límlte m!xlme del

8 %anual del importe del pr'stamo al tipa de oambio especlal (·cost
""

oí exabange,·) siempre y cuando en la oportunidad de su lngreso~ las

divisas provenientes de tales or~dltos o préstamos hayan sido nege­

cladas en el mercado oficial o aplicadas en el exterlora la compra

de máquinas o equlpos especialmente prevlstos al solicitarse tales

cr~dltos.(2)

~l} ~Illte:rna1Jl.nal Monetary Pundi ·Slxth ~nnual Report en Exchange
Restrlctlens." Washington D,O., 1955; P4.g1na 64·.·..

(2) Unlted Na~10naJ "Fel'e1gn Oap1.tal in Lattn Amer1ca'.' Na" York, 1955­
P&g1na 59••



DlsEoslo1ones pareo1das se van ra~ltlendo en las les1slaolone~
r ... J .~."" ~. • .. • .. ~. .. ..- ..~ .- ." .... ."

de los demás pa{ses de. este grupo; En el Paraguay los inversores &X~
.s- ';'. •

tranjeros pueden reglstar en el Banco Oentral sus 1ngresos de oapita-

les. en ouyo caso reolblrtn la meneda local al tipo ofioial de 15
gutU'an{es por d61ar, tlpo de camblo que tamblen rige para las remesas

al exterior. Pero estas remesas 8610 han sido autorizadas en esoasas

ooasiones debido a la oonstante penu~1a de divisas que sur~e el Para~

guay. Por otra parte el oapital ext~anjero no registrado PUede ingre­

sar 1 sa11~ ,al cambio libre de 58,50 gu~an!es por d6lar.(que era el

tipo vlgente al ;1 de diciembre de 1953.)

En la pr!ctloa, desde prtnolplos de 195; solo ha sido poslble

repatrlar oapitales al tipo de cambio 11bre, sin tener en ouenta sl

el capital ha sldo.o no registrado prev1amente~

Esta sltuaoión 16g1oamente e8 desalentadora para nuevas Lnver­

alones privadas del exterior. S1 un inversor al traer su capttal, por

qUer.erse .as,egul'ar el derecho de retorno, registra su oap!.tal e en el

Banoo Central y recibe solo 15 guarañíes por cada d61ar, luego al pr~

tender retirarlo, debe entregar casi 60 guaraníes para obtener un 80­

lerd61ar con la alternativa de no pode%' l'etlral' para nada sus fondos

durante varlQs aftoa. se queja del ~blente desfavarable qUe existe en

el Paragua~ para las capitales extranjeros. desde luego tlene toda la

raz&n del mundo.

En Bolivia el oapital extranjero Lnvertldo y registrado en una

ouenta espec1a16 debe 1ngresar al tipo de cambio Qtlo1al. qUe es el

mlsmo que reg!.r' para su posterior transferenoia. al exte:t'1ol'; Las re­

mesas al exterior de capitales e intereses est&n l~ltadas al ~O %
del oapital reglstradc para las primeras 1 al 15 %sobre el monto del

«
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oapital registrado para las segundas.

Sl bien el Ecuador se lo oonsidera ooeie pa!a perteneclente al

&rea monetaria del d~lar, y estos patses genera.lmente debido a sus

mayores posibilidades de aprovls1onarse de d61ares, tratan oon mayor

liberalidad las remesas fl,nanoleras de los oapitales fer4neos, o1're­

oe sln embargo restr1co1ones semejantes a las que venimos obser.ando

en los pa!ses del prlmer grupo;

Efecttvamente, en el Eouador tamb1en se baoe la dtsttnc16n en­

tre Inversiones de oapitales ext~anjeros autorizados (registrados)

'Y sin autGrlzaolGn espeolal., Las autol'tdades eouatorianas el registro

de una 1nvers16n forlnea s1 se trata de ~presas de nlnter~s naolonal·

6nicamente~ En este oaso el oambio prooedente de tal;s ingresos de oa-
pltales debe Ser entregado al Banoo Central al tipo oflc1al~' A ese

mismo tipo podrm haoerse despu~slas remesas al exterior de benefl­

clos, Pero oomo se dice expresamente, con sujeción a la eventua11dad

de la disponibllidad de dlvisas;- Es declr, 10 que nosotros siempre

ooment!bamos en oportunidad de estudiar las r~esas mlnlmas a~to~!za­

das por otros países. aquí se ~eoonooe eflo1almente al agregarse que

las l'emesas podl"ln hacerse siempre y ouando baya divisas disponlbles.

(1)

Tsmblen podr&n praot1carse lnversiones sin autorlzaol~n espeoial,

al tipo del mereado lIbre de oambios. En tal caso no se garantizan.

ni la disponibilidad de divisas ni el tlpe al oambi0 aplioable, que

fluotua 11br~ente.

Veamos ahora ouál es la sltuao16n en los pa!ses que nosotres
'.
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clasificamos dentro del segundo gruRo, respeoto a la Eos1btlLdad d~
JI .•-" ~-. ..".'. ." ,...- ~..........~ - .. p' -' ,.'.- ••..

remesar al exterlor los oapitales y los réditos de las inversiones

~tranj~ras~ Ñ~~-~~ferimos a M'jico, paises de Am'rica Central, Cuba,

Repdbllca Domlnloana, Venezuela, Colombla y Perd;

Me1tco no praotioa centl'ol,de oamblos aunque este no guiare de­

cIr que no haya tenido dtfioultades en su balanoe de pagos durante la

dltlma d~oada; efeotivamente, en este periodo ha tenido que ajustar

dos veces sus tipos de cambto~ Pero ~ prinoipio presenta la ventaja

para les oapitales extranjeros qUe no restrlnge sus movlmlentos:; Es­

tos pueden entrar 1 salir 11br~ente~

En Am'rloa Oentral la mayoría de los palses dejan a los oaplta-

les extranjeros oompleta 11be~tad de mov~lento; Es el oase de El Sal-
vador, Guatemala, Honduras, Haitl '1 Panam!; Costa Rica en oambio, re!,

trlnge las remesas de utilldades al 10 ~ del capttal extranjero in­

vertido por afio; Lo mlsmo puede deo 1rse de Nloaragu,a;

~. otro pa~s del grupo que estamos estudiando. no Impone en

la prt~tica restricci6n alguna a las operaciones de cambio extranje-

ro; Unlcamente lGS pagos a Espafta requieren un pe~1so espeoial. En

cambio las r~esas de beneficies 7 repatriaoiones de fondos prove­

nientes de Inversiones tor4neas pueden efeotuarse libremente; La Re­

pdbllca Dominlcana tampoco no ofrece restrlooiones a 108 oapitales

extranjeros. tanto para la entrada e... para la sallda de ~u terri­

torio.

Tampooo Venezuela, a pesar de mantener control de camblas, res-

tr~e en manera alguna las l'emesas al exterior de tendos pertene­

cientes a inversores extranjeros. Es que el oGntl'el de cambies vene-

zolano n. pe1'slgu,e la misma finalidad que en los paises del prlmer



pertad•• la dlspenlbl11dad en eteotlv. de las mlsmas, '7 para garantl.

zar el oumpllm1ente de las ebllgaolenes 1eg81e8;-(1)

(1) "Jlln'.'~dé~Flnanza8 de la Nao16nJ Banee Oentral de la R;'Al'gentlna;
8Radlcac16n de Capitales Extranjeros.', Antecedentes "1 Textos Le­
gales.- Buenos Aires, 195~. PIlglna 76••
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Les requisitos que exige este artfeulo ne deben oenslderarse

cem. restr1colenes al .ovlmlent. de oapltales tnternaoionales, stn.

come meras formalidades. muY" just1f'lcadas por etra parte en 19 que

respecta a la dete~lnacl'n de la existencia de util1dades l!qutdas.

En Perd desde 1949 tampoco no pone nlng~n .baticulo a la libre

remesa de utilidades '1 del prinoipal de las lnvel'slenes extranjeras.

(1)

Finalmente c.nsldel'am.es p.l' se¡&rado al UrugU&I, dende la amplia

libertad reinante para teda clase de eperaolones flnancieras y tran­

sacciones de capitales, en contraste con las restriociones relativa­

mente r!gldas a las transaociones lnternaolenesl de capitales en mu­

chos palaes latinoamericanDs 1 la relativa 8stabl11dad pel{tloa de

108 dlt~os tiempos. han cenferlde al pala oreclente lmportanola 0.­
mo oentro flnan.clero lnternacional.

Sin embar(p _ a pesar de que los oapitales extl'Bnjeres entran 'Y

salen en el Uruguay en vasta escala, pareoe que son.mdy pooes los

tondos extranjeros que buscan tnverslonell estables en el uruguay.lame.

Tedas las remesas de capitales 7 utilLdades en el Uruguay. se ~

terlallzan a traves de tlpos de oambLe del mercado llbre. qUe ne es­

t~ sujetos a centrel .rioial algune. Este tlpe de cambie deSde marzo

de 195~ S8 ha mantenido alrededer de 3,24 a 3,26 peses uruguayos por

cada dAlal';' (2)

Despu$s de este an4l1s1s Eor Patees, de las facll~ades gue-!~

aouerdan a los lnverseres R~a la r~esa al exterlor de sus uttllda-

(l)'unttéd'Nátl.nss UFerelgn Capltal ln Latin Amerlca. u Ne. Yerk.1955;
P!glna 1,8.. ~ -',

(2) Fa.l.; Internatlenal Flnanolal Na". Su~ve71 "Internatlenal Capi­
tal ..in uruguaTit'· V.l~VII, N••21, 19 de noviembre de 1951¡.. PAgina
171.-
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des ¡Para la reouperaol'n de sus capitales, debe conoluirse que el

~ll_ ;eara la8 lnverslones ~tr~j-'a.s, AA '.b..&rlca ~tlnade~d~'~~t~

¡:un.t. de vlsta. ne RÜcede censldel'&rse desfavorable en general cem.
l' , -.; ". ~' ...... o· r- .'.. ,.t' I •• .' ." r .4: .... .J. , •. I ....;

suele haoerse, sine qUe deb.&n hacerse previamente las d1stl~clones

neoes&%'las.

Es clerto que les palses de mayor lmpel'tancla econ6mlca de la re­

glón, Argentlaa ., Brasil, restr1ngen en grado sumo los movimientos de

les oapltales f01'4nees y les de sus utl11dades~ Pero no le e8 menes

que palses de gran pervenlr Y' que presentan buenas oportunidades para

tnverslenes e.me M'3ico, Oelombia y Ve~ezuela pr'ctleamente dej~ ple­

na llbertad de movlmlento a les capitales extranjeros.

Sl presoindlmos de la lmportano1a eoon6mtoa de las repdblleas la.

tlnoamerlcanas y haoemos la cuenta, de ouintos restringen el. mevlmlen­

te de los oapitales extranjeros 7 cu'ntos no, resulta que 8610 ooho

de ellas, a saber, Argentlna, Brasil, Chlle. Be11vla, Paraguay, Ecua­

der, Cesta Rioa yNlcaragua aplican el primer orltarl0.

OenclUlendo, s&lopuede afirmarse que "algunos" patses latlnoame-
.. .", """ ~- .1 .... r' • ,o" 4 ~ r ,- _ " • .' .~ .r I ..

rlcanos restrlngen las remesas al exterior. de los intereses 1 del prln
.... ,. " ." , ...- ¿ .1: ~ /16 .- ~. r' .' ,1'- .1' ." ~ ,; ,01 .. J ~. " 1" _' • ...~ .c. .r • ... ,:-."... .~;: _- .. r ~ ~_

clP8;l de las lnverslGnes extranjeras. Sln embargG siempre existe el pe-

ligre, deblde a la lnestabl11dad del aotive de los balances de pagos

lnternacionales en estos patses, de que en algun aft. la sltuacl'n oam­

blarfa ne permita cumpllr oon las remesas financieras de les capitales

rerAnecs lnvert1des.
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Hablando en t'rmln08 generales puede deoirse que los impuestos

en Am~1Qa Latina no constituyen factor de desaliento para las inver­

slones extranjeras. porque suelen ser más bajos que aquellos de los

paises exportadores de los capitales.

El Consejo Eoon6mlco y Soolal .de las Naoione. Unidas (1) al exa­

minar la trlbutac16n de los dlversos palees en Lat1noam~rlca llega a

la conolust6n. como prinoipio general, de que ~stos no discriminan

~posltlvamente entre nacionales y extranjeros ni entre empresas na­

cionales y de capitales forlneos. Nosotros. revisando el mater1al dl~

ponlble sobre la materla, coinoidimos en esto-é Las leyeslmposf.tlv8s

de estos países tratan de igual forma a todas las empresas estableol­

das en SUB territorlos.'

Cuando hay medidas espeolales que tlenden a favoreoer lmposltl­

vamente a algunas industria" es sl~pre sin dlsttnguir entre nacio­

nales 7 extranjeros. Adem4s hay algunos oasos en qUe 8e trata de fa­

vorecer espeoialmente a los 1nversores extl'anje%'os~

Por ello no estamos de acuerdo oon algunas manlfest,aolones que

atribuyen a los patees discr1minaciones 1mposltlvas contra 108 inver­

sionistas f'orlneos, como dec!a el Sr. Roberto L. Guner en la Confe­

renola Intel'amerloana de Invers10nes de Nueva Orleens (2) que -hay
....

leyes que establecen impuestos dlscr~lnatorlosala ~presa extran-

(1) ~UIÍltéd'Nátlonss tlForelgn Capital in Latln AmerLea." New York,1955';
Ñglna Z4s uThe tax s7stems ot the e ountrles of Latln Am&rlca ge­
neral17 d~ not dlscrlm1nate formally between forelgn and domestlc
lnvetm.ents. tI ,

(2) Revista del-Banco de la Repdblica.-r\.ig8Q~bc1ºolanbia.".B.I;de R"
7 Fomento; Palabras de su Vlcepresldente;SréRoberto LéGarner. en
la Contel'enclaInteramerlcana de Inverslones celebrada en Nueva
Orleans.· Marzo de 1955. Vol. XXVIII,.' Na;,29; P!glna 299.-

____--------------------J
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Los ~hlcos casos de lmpuestos dlsoriminatorlos oontra empresas

de oapltales extranjeros~nAm.'rf.ó~Latlné. que hemos·podico encontrar
... • '¡'.~ ~. • r'" ,. .' ," ,. .,- lO r- .•-"",1.r ." •• ~ .r ,,Jo ~. '" • ,. -'

son los que resEonden a estos dos tipo8'

1;) IMPUESTOS Q,UE GRAVAN LA REMESA DE DIVIDEIIDOS AL EXTEEIORs

En el Perd ha,- un lmpuesto complementarlo de este tlpo del 12 ~;

cuando Se trata de dividendos de acetonas al portador es del 14 %y

cuando Se trata de intereses sobre ob11gac1ones, del 7 ~;

En el EcuadDD la remesa de dividendos al exterior est' sujeta a

un impuesto del 16 s, sin dlstinguir sin embargo. entre comIaff!as de

capitales nacionales o fo%'4neos~'

II;') D4PUE8TOS ~CLUSIVOS SOBRE LA UTILIDAD DE FILIALES Y SUBSIDIA­

RIAS DE EMPRESAS EITRANJERAB EN CIERTOS PAISES S

En Oosta Rica rige un ~pue8to de 1/2 ~ anual sobre las utill­

dades de las filiales y agenolas de empresas extranjeras establecidas

en el PJ.ls¡ En Chile se grava e on nm 16,9 %adiclonal sobre la renta

a las subsldiarias y filiales de empresas extranjeras; Pero esto no

reza para las empresas mineras que son preoisamente las empresas ex­

tranjeras mis Importantes establecldas en Chile y para las cuales hay

un l"glmen 111lposlttvc preferencial.

Flnalmente en el Brasll hay un impuesto especial del 15 %sobre

las flliales de ~presa8 extranjeras establecidas en el pala. Pero

por otra parte el Brasil tamblen hace conoesiones especiales a cler­

tas empresas "tavorecldas" del exterior;

Estos casos aislados~de impuestos .ls sravosos para las empresas
~ .t'" " t' .. ," • r • - .. ;'~. ~.. - .4 - . ' .r....r .~- " /' ", " Ii' ,& .'"' ,# l' _ ,. • .. ...r- r .- ., 44' .•v , , ".,

extranjeras que para las nacionales,. ademAs de su relativa impOrtan-

c1a. tienen c~raoter de excepoiones 1 no alteran la regla general de
.-' .... ;. ,. r ,. .' ,; .r- .: r' ,-' ,.-= .' r '¡' .r ." .~.- .r .(' .J- .: .,." .~. .' ." .. ," .... .' .. .~ , ". .' !~. ,.- .- .: .... ,; .".- '!' ~..-..." ." 1" ~~ ~ .,.. • ,o. ,ro,. rII ". ,

la no disolm1nac16n contra empresas extl'anj eras.
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Ha7 por otra parte, diversas leyes de fomento que desde el pan­

to de vista lmposltlvo benefician a determlnados' sectores 1ndustrla­

les de 108 paises latinoamerlcanos. sin hacer distinoiones entre ea­

pitales nacionales o for&neos.

Por ejemplo el estatuto de Capitales Extranjeros de Colaabla e8­

tableoe en su artículo 17' -Los capitales extranjeros qUe Se importen

con destlno a la 8Xplotao16ñ de lndustr1as que no existan en el Pals,

y que utilicen materlas primas nacIonales en un 100 ~, quedarán exen­

tos del impuesto de patrimonio por el t'~lno de 5 aftos, oontados deA

de la fecha de su reglstro; Paragraf'ol De igual benef1010 gozar! el

oapital nacional que Se destine a tales lndustrlas;':II{l) ,
Ot~o oaso es el de M&jlco, donde desde 1941 se sigue el sistema

de acordar r educc Lcnea o exenciones de impuestos a industrias lmpol'-'

tantes para el desarrollo eoon6mloo sin disoriminar entre oapitales

naoionales o f'or4neos~'¡ Est'.n oanprendldaa las lpdustrlaa "nuevas" 'Y

las "necesarias"; Las primeras son aquellas que producen renglon~s

nu ev os en el pats y las segundas" aquellas que fabrlcan art!culo8 que

no son producidos en cantidad suficlente. Estas conoesiones impositi­

vas se otorgan por períodos de 5 a 10 años, segdn los oasos, Y' comprea

den dereohos aduaneros. impuestos sobre la renta, y otros. habi~ndose .

exceptuado expresamente el impuesto a las gananoias exceslvas;'(2)

En el Brasil se oonceden lnoentivos tributarlos a las inversio­

nes favorecidas, qUe se desorlben Qomo las relacionadas oon la expan-

;¡1;;~;'."""',#.I¡A1' -.o

(1) Mln;'de F1nanzas de la Nac16nsBa.noo Central de la Raagentlnas
"Radloao16n de Oapitales Ext~anjeros~nteo.dentesy Textos Lega-
lesa p!g;'76.

(2) Naoiones Unidass -Efeotos de la Tributaolón sobre el Oomercio Ex­
terior y las Inversiones en el Extranjero'.", Ley sobre lndustrlas
manufaotureras del 1; de mayo de 1941~' "

____________________________d
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sl~n del meroado naolonal, el aumento de la productivldad t~on1ca,

la oreac16n de divisas extranjeras y el establecimiento de empresas

menos accesibles a la iniciativa nacional. Los privilegIos fiscales

para la lnstalact6n de nuevas empresas de estos tipos, conststen en

exenclones 1 rebajas de lmp¡estos; Las exenoiones impositivas pueden

inolusive llegar a ser permanente••

Podemos por otEa F!rte cltar numerosos ejemplos de concesiones
.... ,.... .'• ... ,... .r ••. ~.:.••.• ,¡.;J:- •••• r·_~-_.r-,.~- ~;- .•' ••.•. ~ .r.'

imposltivas qUe Se aplican excluslvamente al capital fortneos

Asl tenemos el deoreto No; 27 de Chile relaoionado oon las lo­

versiones extranjeras en dioho pata.(l)

El mismo establece en su arttculo 11 qUe "Las obligaoiones tri-
.....

butartas que afecten a los oapitales extranjeros oomprendidos en el

presente reglamento se mantendrln invariables bajo garantla del esta­

do, en las condioiones establecidas en el artículo 21. En aonseouen­

ola las rentas que ellos produzoan, quedarm exentas de todos los nue­

vos ~puestos qUe puedan estableoerse du~ante el t~r,lno de 10 afios. ft

Tambl~n en Chile la leglslac16n estableoe un r~glmen espeoial

muy lnteresante en lo qUe Se refiere al impuesto 8. la renta que deben

pagar las oanpafilas extranje!.'as que explotan el mlneral ouprífero del

pa!s;'(2 )

De aouerdo al mismo, las menoionadas empresas pagar'n el impues­

to ~ntco que asc~der! al 50 %de sus utilidades de fuente chilena por

las primeras ;60 mil toneladas de oobre producido mis un recargo del

25 %. A medida qUe la produoo16n aumente, este reoargo disminuye hasta

(l)':eóó;'óéntral de Chll~s Boletín Mensual ..No, 318. ~~sto de 1954~
Afio XVIII Decreto No. 427 del 3/5/1954.' Página 181~-

(2) I .M~F~-jlnternat1onal Flnano 1,.1 News. SUl'veY$ uNew Chilena COPPel'
Mlnlng Leglslau16n~-tt Vol;'VII; No;;44.· 13 de mayo de 1955; P!glna
355;"
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desaparecer, sl la produco16n llega a las 720 mil toneladas de oobre.

81 la ·produoot6n llegara en o~bl0 a oaer por debajo de las ~60 mil

toneladas, ennonc ea el reoargo mimo previsto sería del 80 ~.~. De

acuerdo oon la legls1ac16n anterlor, las oompafilas pagaban entre ré­

ditos y otros impuestos hasta un 85 %de sus ingresos de fuente oh1­

lena al Estado. Indudablemente el siat«ma impositivo.oreado por la

nueva leg'lslac16n estimular! la produco16n de oobra en Ch11e~

En el Paraguay, a fines de 1952, el Gobierno ratlr1o~ un acuerdo

oelebrado oon l~ oompan{aa ttallanas que se rad1oar!an en el pata,

pQ~a la explotact6n de materlas primas nacionales, prinoipalmente de

origen forestal y asrCoola-ganadero. Se prev~ en este aoue~do un in­

greso ie capitales privados equivalente a loa 8,2 millones de d61ares.

Entre las ventajas aoordadas a los lnversores figura la exeno16n por

10 aiios. del impuesto aobX'e la prop1edad~'(l)-

Adem&s el Paraguay dicto una ley, la No.246, para la promocl~n

de la lnvers16n de oapitales extranje~os, que estableoe para ~stos

una reduoct6n del 25 %sobre el 1mpuesto a los r~d1tos, adem!s de las

franquioias aduaneras que se establecen para la lmportac16n de las ma­

quinarias y de loa equipos neoesa~1os a las aotivtdades de diohos in­

versores.(2 )

En GUat~ala se aplioa un r~glmen lmpos1ttvo prlvilegtado a tres'

grandes empresas extranjeras en part1cular~

Las oompaff!as Un1.ted Fru1t Oo~' e Intern9.~1onal Ra11ways of Can..

tral Amer10a est!n eximtdas de lmpuestos sobre las gananolas6 exoep-
••

(1) Unlted lilt1ons: tJPol'elgn Oapital in Latln Amerloa.!
Ne" York, 1955; ~!glna 131... ,. -.

(2) I.N.F.; Interna~lonal>Flnanol~lNewa Sut've'T~.. ".NeVf Fore1gn Cap1t~1
Law in Paraguay.u Vol.VII, No.4;, P4g1na 347.;_6 de mayo de 1955.~
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tuando las resultantes de la venta de art!oulos de consumo ~ea11za~

das en los locales de las mismas. Otra compaft!a, la Empresa El&ctr1­

ca de Guatemala, es objeto de un sistema lmpos1tlvo complet~ente

particular. Paga el 5 %sob%'e sus utilidadas netas y un 2 %sobre el

monto de la venta bruta de electricidad; Además estas tres empresas

gozan de importantes excepciones aduaneras;(l)

S1 bien hay unos cuantos oasos ~s de ventajas imposlttvas eS­

peoiales oonoedidas a empresas de oapitales for&neos en Am~~1Qa Latl­

na, no es del oaso enumerarlos todos. Adea4.s otro tipo de prlvilegio

fiscal acordado a los inversores extranjeros en Am&rloa Latina es el

relac1onado con la excepcl6n de derechos aduaneros de que son objeto

los bienes f!s1oos que forman parte de las 1nverstones nuevas ; Estas

exenoiones se acuerdan bajo clertas condiciones.

En algunos casos estas condioiones se refieren al oumplimiento

de los requisitos estableoidos po:t' las leyes de inversiones extranje­

ras: eS el caso de la ley No~ 427 de Ohile y del deoreto reglamenta­

rio de la ley No;' 14~222 en nuestro pals.

En otros casoa las oondioiones exigidas se refleren a tndustr1as

nuevas. que' elaboran materlas prtmas naoionalesl es el oaso dela ley

paraguaya rec1en menolonada_ del afto 1952, que otorga dloha fran~l­

ola por el t~X'mlno de 10 añoa como mimo;-

Otras legislaoiones 11mltan las exenoiones aduaneras solamente

a oierto tlpo de empresas, en el Perd gozan de las mlsmas. dnloamente

las oompafi!a.s mlneras~-

Finalmente en otros pa.ises la exeno16n aduanera se establece en

(1 J"U:r:í!1iéd' Bá~1ons J "Forelgn Capital in Lattn Amel'tca'~~·
Ne1'1 York, 1955; PAgina 99'"
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oada oaso; figura entonoes en los cont~atos-conoestones.oomo oou­

rre en Hondu~as con respecto a la Unlted Frult 00; y la Honduras Ro­

sarl0 :Mtnlng Co;~, ambaa de oapitales norteamericanos.

La ouest16n del tratamiento impositivo favorable a las empt'esas

de oapitales extranjeros ha sido tamblen inclulda en dos tratados oe­

lebrados por los Estados Untdos, uno oon el Uruguay y otro oon Oolom­

bia, ambos sin ratlfloar~

En el Tratado de Amtstad# Oomercl0 y Desarrollo Eoon6m1oo cele­

brado entre los E;E~U.U; ,. la R.O.: del Uruguay se estableoes • ;;:~:. se

dispone expllcltamente que las empresas extranjeras no han de su3eta~

se a m!s grav!menes que aquellos razonablemente impostbles sobre las

operaoiones en el territorio del país importador de oapital.fl(l)

X en el tratad~ de "Am1stad,Oomerclo y Navegao16n," oel~brado
~ ~

entre los E;E.U.U; 7 Colombia, el gobierno oolombiano constente en

no someter a los cludadanos y a las empresas de los Estados Unidos

resldentes én Oolombia, a tmpuestos mAs gravosos que los aplioados

a sus propios e Ludadanoa "3 empresas o a las de una tercera nao16n.(2)

Por dltlmo debebacerse meno16n espeoial de la lmpos1016n a los

capitales extranjeros invertidos en la industria Petrole~a v~ezolana;

·Los ~puestos en Venezuela se aplican sin dlstlnct6n alguna en

ouanto a la naolona11da.d de los capitales o del oontribuyente;'- Pero

en las tndustrias minera 1 petrolera, que son oas1 exolusivamente de

propiedad de capitales extranjeros, se aplican tasas lmposltlvas mAs

elevadas-;

(1) _rO;:E:;p;A;t;J Las Invers10nes Extranjeras en el Urugua.y, P!g1na 26.:­
(2) Foreign Capital 1n Latln Amerloa. pttgtna 72.-

1
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"La apllcac16n de. un lmpuesto oomplementarlo prog~eslvo sobre

la :t"e~ta t1ene como :t"esultado en la P:t"'ct1ca que las emp:t"esas de pro­

piedad extranjera soporten mayo~es grav&menes qUe las nacionales, ya

qUe las primeras, oomo son relatlv~ente mAs grandes, suelen tener

rentas sUPeriores a la.s de lascompafi!as naclonales;'(l)

Qu,1eX'e deo1r que, le. leg1s1ao1ón .1'180&1 venezolana, aunque no

lo d ís ponga expresamente, está d1r1g1da oontra las empresas de cap!...

tales foráneos a las cuales grava con mayor 1ntensidad; En efecto.

las compaRtas petrol{feras est'an sujetas al llamado impuesto de ex~

plotaol~n o regal!a del 16 2/3 %sobre todo el pet1'61eo produoldo-~·

Además hay otros lmpuestos especiales que gravan la industria petro­

lera, de manera qua en realidad. el estado venezolano P81'tlo1pa en

la utilldad de las mismas mediante la t6rmula llamada del cinouenta

por ctento.: Sin embargo esta lmposlo16n elevada en el campo de la8

explotaclones petroltteraa. no parece haber desalentado en lo mis m!­

nimo a las compaft!as de capltales extranjeros, que en este oampo ob-

tienen los maY0l'es rendimientos de Am&r!.ea Latf.na, lo cual les permi­

te tambten absorber esta tmpos1016n mas elevada;

Oonsideramos pu&s que salvo algunas ex·capciones, el sistema 1m-

p?sltlvo de los palses latinoamerlcanos no puede c~~stltulr factor
;- i ,: r ,.- .; .r ." JI" .1' .' ; .' ~~ .:" r ..:. .Ji- 1'" .r" .r .s!" ~ .1' ,& , " .1" ." , ;1 ~ , .' ," , .' ," Ji .i 7' " ~ ..1' P , ,. , , .~ .[ ,"' .... , ..1" (tI.; ,r r- JO"' , .' ,; ~ ,

de desaliento para laslnvel'slones extX'anJ.eras.~Por el oontrarlo.. en

';'~~h~~'~~~~~;'¿~t~~'g~~.m'd~'1~p~~t~t~á'fr~qu1c1a8 de este 61'den~

La DOBLE IMPOSICION oourre cuando un pala grava los r~d1tos de sus

oiudadanos, sin atender al lugar en que estos Se obtienen; es deoir

cuando grava 108 r~dltos obtenidos por sus naoionales en el interlor
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y-en el exterior del pala lnd18orlm1nad~ente.Esto produce la doble

tmposlct6n porque 16g1osinente, nlng6n estado renuncia a gravar las

rentas obtenidas dentro de su jUl'lSdlool6n ya Sean los titulares de

las mismas nacionales o extran3e ros~ Graoias entonces a las diver­

sas polttlo&s seguidas en la materia por los países importadores 7

exportadores de capitales, resulta qUe un inversionista extranjero

es gravado dos veces por las rentas que obtiene en el país de 1nver­

s16n, Una vez por el flsco de 'ate -&lt1mo. que con todo dereoho gra­

va una renta ~oduolda dentro de su jurtsd1oo16n y otra VeZ por el

pata exportador de los capitales, qUe no grava sol8mente las rentas

obtenidas por sus babltantes dentro de sus fronteras sino tamblen la8

obtenidas por los miSMOS en el exterlor.

Esta es, por ~egla general la s1tuao16n qUe tamblen se plantea

en Am&rloa Latina; los grandes palses exportadores de capitales, Esta­

dos Unidos., Inglaterra, Holanda. etc; gravan en un principlo los bene­

flclos obtenldo8 por capitales perteneolentes a sus s~bd1to8 en Ibe­

roam&rloa, cuando esos beneflo1os en realidad ya han sido gravados

por los flsc08 de los paises latinDamertoanos;

partloularlzAndonos con la polítioa de los Estados Untdos al res­

peoto, por Ser este pata el mayor exportador de oapitales de la aotua

lldad. repetimos que el mlsmo, oomo norma general, grava la renta ob.

tenida po%' sus ciudadanos o, por los capitales norteamerioanos, donde

quiera que esta se produzoa.

Se ha tratado de defender este prooeder desde el punto de vista

econ6mloo, oomo seilala una publtoao16n de las Naoiones Unldas, -ale­

gando que la forma en que los Estados Unidos graven la renta no debe

ser el faotor que deoida al inversionlsta a invertir su capital en el
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pa!s o en el extranjero."(l}

L6gicamente esto Sl8nifica un obst!4ulo muy importante a la ma­

yor afluenoia de capitales norteamericanos haoia Am~rloa Latina por­

que el lnversionista estadounidense se preguntar! entre otras oosas,

antes de decldirse a una lnvers16n en el exterior. qU' parte de sus

dividendos ser! absorbida por 108 impuestos, Y en este sentido los

países lattno~erlQanos, por mucha voluntad que tengan, no pueden 0­

freoer al inversor en Perspectiva ningún aliciente., A lo sumo podr{

ocurrir que ~ste tenga que pagar los mismos impuestos en alg&n ~a!s

latlnoamerlcano, que en su propl0 pata. en el caso 1nveroslm11 de que

el gobierno de alg6n país latinoamerioano lo exima de absolutamente

todos los impuestos looales, porque entonces sus ganano1as r~esadas

a los Estados Untdos. solamente pagarían los ~puestos norte~erloa­

nos sobre la renta. Por lo vlsto el dnlco remedio para esta sltuacl6n

de doble lmposlo16n pued.e ven!.r por parte de los patses exPo.x-tadol'es

dd oapltales; en este caso tendrían los Estados Unldosqua ex!.m!.%' par-

, ~ , , , , , ~ , , ~ , ~ ~

(1) Nao1ones UnidasJ "R~glmen Tr1butarl0 Apllcado por los Estados
Unldos de Am6rloa~Q las Invers10nes :Privadas Eatadountdenses en
A?ll~rlca Lattna~· Nueva York, enero d~ 1953~ Mglna ';'..
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S1 el lnversor estadounldense en el exterior opta por este des­

ouento. ouando la tasa del lmpuesto latlnoamerioana es tnter10r a la

de los E;E.U.U., paga en los E.E.U.U. únioamente el importe por el

cual el Impuesto nOl'teamerloano exoede al impuesto extran3.e.l'o. Exls-

ten sIn embargo 11mltaolones aceroa de la clase de impuestos extran­

jeros que pueden desoontarse. (prinoipalmente lmpuestos a la renta o

s 1ml1al'es • )

81 la tasa del lm~esto extranjero fuera 19pal o superior a la

norteamerloana, el desouento impositivo tendrta por efecto eximir to­

talmente al oontribuyente inversor foráneo del pago del impuesto nor­

teamerioano; Quiere decir, mientras que el lmpuesto lattno~erlcano

excada al norteamerioano, el pata importador de los capitales puede

estimular la afluenoia de los mismos rebajando sus tasas." Fero una

veZ que las tasas de los impuestos se hallan al mismo nivel en Am&r1ca

Latina ¡ en los Estados Unldos, es lnútll que los palses ~portadores

de capitales reduzoan sus impuestos porque todo lo que conseguirían

serta la transferenoia de los 1ngresos flsoales a favor del estado nor-
teamerloano. En este segundo supuesto, que responde t~b1én más o me-

nos a la realidad en lo que a Am'rloa Latina .. se re1'iere. oorresponde­

ría al gobierno de los Estados Unidos la in1ciativa 7 rebajar las ta­

sas impositivas que gravan a las lnversiones de sus súbditos en el ex­

terlor 7 adn oonceder exenclones. En este oaso 16g1oamente, tamblen 8~

ría 3usto que los paises latinoamerioanos colaboraran, ofreciendo t~

bien mayores desgravaoiones.

La segunda alternativa atenuante que presenta la leg1s1ao16n ~­

positiva estadounldense a la doble lmposlclón es la que se reftere a

las aotlvldades desarrolladas ~ el exterior por sus oiudadanos por me-
dio de filiales organizadas en palses extranjeros.·

De acuerdo con una publloaclón de las Naoiones Untdas, sl la ac-
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t1vldad exterior se lleva a oabo por medIo de filiales organizadas

en países extranjeros, a los efectos del pago de ~puestos se consi­

dera que las soc1edades de oapital 'matrtz 1 filial oonstttuyen dos en­

tidades distintas, y las compQft{as matrloes no pagan tmpuestos sobre

las utilldades de sus filiales extranjeras hasta que perciban dicha

utilidades; De esta manera la filial puede servlrr para que l~ oasa

matriz diflera el pago d~l impuesto sobre la renta extranjera en los

Estados Unidos, hasta el momento de pel'clbl%'la~'(l)

Esta dlsposlo16n constituye clerto lncent1vo para que las menclQ­

nadae fl11ales del exterior reinviertan sus uttlldades~ Sería oonve­

niente que las legislaciones lmpos1t1vas de los patees latinoamerloa­

nos actáen de acuerdo y también eximan de impuestos a las utilidades

de dlchas filiales, mientras no se distribuyan o no se transfieran al

exterior.

Por ejemplo en la imposio1ón a las filiales de snpresas extranje-

ras que presenta el Brasil, hay un a8pecto que se coaplementa Qon la

dlsposlc16n lmposltlva norteamerioana que estamos oomentando~ Efectl­

vamenbe , el tlsoo brasllefío grava d.lahas filiales de empresas ~xtran-

jeras con una tasa es~eolal del 15 %sobre sus utilidades; Bla emoAr­

go# en el oaso de que estas ut111dades se reinviertan para ampliar las

plantas de las respectivas empresas, se ·las ex~lrfa de dicho 15 por

aiento. De esta manera se logra estimular doblemente a la. relnverslo­

nas, una vez por parte de la leglslaot6n norteamericana y otra vez por

la del Brasil.

(í)'Naóíónéá~Únlda8' u R~glmen Tributarlo Aplioado por los Estados Uni­
dos de Am&rcla a las Inversiones Privadas Estadounidenses en Am'­
rlca Latlna~tt Nueva York, enero de 195;~ PA.glna 4.-
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Otro atenuante de la doble 1mposlo16n a las. empresas de capita­

les norte~erlcanos que obtienen beneflcios en el eater10r est& dado

supuestamente por el trato impositivo espeoial de que son objeto las

sooiedades meroantlles del hemisferio occidental. Se oonsideran tales

a aquellas empresas que obtienen casi toda su renta bruta en paises

del hemisferio oocidental distintos de los Estados Unidos y por lo tan-
to pueden optar por el trato impositivo especial al cual nos referl­

mos. Estas sociedades están totalmente exentas del pago del impuesto

sobre las utilidades extraordinarias en los Es·tados Unidos. Además,

paralelamente, se las exime parcialmente del impuesto sobre las rentas

de las sociedades de oapitales mediante la aplioao16n de una tasa in-

fer10r en 14 puntos del porcentaje de la tasa normal aplloable a las

sooiedades de capltal. Deoíamos ~supuestamente" porque el prlnolpal

lnoentlvo tributario que otr~oen las ol!usulas ~relativas a las "soole­

dadesmercantl1es del hemisferio oocidental" se refieren al oomeroio

exter10r con Am'r1ca Lat1ne.; Pero como expo;tar no s1gn1f1aa 1nvel't1r,

la eficaoia del proced1m1ento para evlta~ la doble 1mposlo16n es prá~

t1camente nula.

Inglaterra también adopt6 algunos de los sistemas que acabamos

de ver, para atnuar la doble 1mpos1016n. As! de acuerdo eon una ley

financiera del aao 1953,(1) oualquier impuesto sobre la renta o a las

utilidades pagadas por un residente en relao16n a la renta del pats

que impone la contribución, puede ser aoreditado oontra el impuesto

(i)~Náélónéá'Ún1das,e.E. y So01al, 17. Período de Seslones, "Desarro­
llo Eoon6mlao de los Palses Insuficientemente Desarrollados. La
Corriente Internacional de Oapitales Privados destinados al Desa­
rrollo Eoon6m1oo de los patees Insuflalentemente Desarrollados;"
Memorand'um del Seoretario General sobre la acc t én emprendlda para
esttmular la corriente internac10nal de oapitales privados; 19 de
febrero de 1954. N.glba 80.-
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pagadero sobre la misma renta del Reino Unidos; Tamb1~n aquí existen

limitac10nes aoerca de la clase de lmpuestos ~xtranjeros que se pue­

den desoontar; Tienen que ser 1mpuestos a la renta o similares. El

lfmlte hasta el oual se pueden desoontar dichos impuestos es la oifra

o el lmpo~te oorrespondiente al impuesto 1ngl~s sobre la renta.

Adem4s en Inglaterra, el trato que se concede a las filiales re­

gistradas por se~rado como entidades jurídioas independlentes, haoe

que las empresas de esta clase estableo idas en el extranjero estén

exentas del impuesto sobre la renta que no remitan a la casa matriz

del Reino Unido;

La legls1ac16n vigente en Holanda tamblén concede abonos fisca­

les a los naoionales residentes y a los extranjeros que han sido re­

sidentes por lo menos durante 5 afios. por l~s lmpuestos pagados sobre

sus lnversiones en el exterlor;

Ya hemos dado las razones por las ouales sostenemos que corres­

pondería principalmente a los patees exportadores de oapitales tomar

las 'medidas necesarias para disminuir y a~n anular la doble lmposl­

o16n; Parece también que 'atoa le han prestado mayor ateno16n al pro­

blema en los ~lt1mos afios.

En los Estados Unidos y en Inglaterra se han presentado proyeo­

tos para autorlzar a los lnyersores a retener todos los benefioios

que les reportan las ventajas tributarias oto~gadas por los palses

importadores de oapitales; Hasta el p~esente tales beneficios son en

gran parte eat~rl1es porque la lmposlc16n.que deja de practlcarse en

Am~rlca Latina, de aouerdo oon el s1stema de desouento de impuestos

pagados en el exter1o~ por inversores norte~er1canos, se cumple sin

embargo en los E.E.H.U;
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Actualmente, tamb1~n en los Estados Un1dos, se est!n estudiando

algunas propuestas para a11gera~ las ob11gaolones riscales de los tn­

versores norteamerioanos en el éx-terl~;: Entre ellas f{-gUi'aii':~iá.s==s-1.·~

gulentes.

a) Una reduoo16n de 14 puntos en la tasa imposit1va aplioable a las

rentas obtenidas por las sociedades no~teamerloanas de capital de

sus inversiones en el exterlor~

b} Tratar a las suoursales de empresas norteamer1canas en el extran­

jero como s1 fueran fillales extranje~as~

o) La ampliaoión del desouento por impuestos pagados en el exnran• .ro,

liberalizando' olertas 11m1tac1ones aoarca de' la ouantía y clase de

impuestos extranjeros por los cuales se autoriza el descuento.(l)

{'l),I',Naolones;"Bnldas, O.•E~ y Social. 17. Periodo de Ses1.ones~ "Desarro­
llo Econ6m1oo de los Paises Insuficientemente Desar:rollados. La
Corr1ente Internacional de Capitales Pr1vados destinados al Desa­
rrollo Ea on6ljl1oo de los patses lnauf!.c lentamente Desarrollados;
Memorandum del Seoretario General sobre la aoo16n emprend1da,para
estimular la corriente 1nt~rne.c1ona.l de ca.pitales pr1ve.dos;~19 de
febrero de 1954; P~g1na 8a;.
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La Leg1s1ac1~n 80019.1

Un factor que sin. duda influye negativamente sobre el cl1ma que

Am~r1oa Lat1na ofrece a los capitales extranjeros, es el que se ~er1e­

re a la leg1s1ao16n aoctal~

Durante la dé~ada que aigu16 a la segunda euer!'a mund1al, e on la

1ntenslfloao16n del desarrollo lndustrlal de la ~eg1ón. se hizo sentir

la falta de mano de obra indígena, espeo1almente de t&cn1cos y obreros

espeoialtzados. Esto favoreció el aumento del costo de la misma en gran

pa~te de los paises latlno~er1oanos. Pero hay otro factor que es ~es­

ponsable en buena parte por el aumento del oosto de la mano de obra en

la reglón; la leg1slac16n laboral abundante d1ctada en los ~ltlmos a­

nos en d1versos palees.

Siendo un hecho la falta de mano de obra espeoializada en la ma­

yorta de los parees lat1no~erloanos. no se explioa la raz6n de las nu­

merosas restr1co1ones que se aplioan en las empresas de diohos pa1ses

al empleo de operarios y t~on1coa extranjeros.

D10e al respecto Javier Marquez (1), "Todos conooemos la abundan­

oia de legis1ao16n que hay en nuestros pai;es restringiendo la parti.

c1pao16n de los extrangeros de dtver'sas califioaciones en las empresas

estableo idas en la nac16n; Por lo general la proporc16n suele ser del

75 %o m!s, y son varios los paises que estableoen la exlgen~!a ad1c1o­

nal de que debe ir a trabajadores indígenas una determinada proporo16n

de la n6m1na. de las empne saa s"
'"

Esto puede comprobarse sin dlfloultad eohando un vistazo a las l~

gls1ac1ones sooiales de la mayor!a de los países latlnoamer1oanos. El
I

{l)~Já~té~~~quez, "Inversiones Internaoionales en Am~r1ca Latina. Er~
blemas y Perspect1va~; -Informaciones Eoon6m1cas del Banoo de Méxi­
co S.A. Jléjlco, 1945; página 49;-

__----....----------------d
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poroentaje m!n1mo de empleados y obreros naoionales que deben emple~

se en oada empresa es el sigu1ente en algunos pa!sesJ Bo11v1a: 85 %;
Brasil 2/:;; R~pdb11ca Dominioanas 70 %¡ Pert1-: 80 %; Ch11e. 85 %para

estableotm1entos de 5 o m!s operarios; Eouadors 80 %en estableo1m1eB

tos que ocupan mAs de 5 personas; M~j1cos 90 %u 80 %_ según que las

empresas ooupen m!s de o hasta 5 empleados y obreros, Faraguays 90 %f
Calombias estableoe que hasba ellO %de los opel'ar1os manuat.ea pueden

ser ext~anjeros y hasta el 20 %de los empleados administrativos tam­

bi~n. Hay excepciones para el personal superior, dlrect1vo o t~cn1oo

y para los jefes de empresas.

En Bo11v1a los dlrecto~ea pueden ser todos extranjerosJ en Chile

se exoeptúa de la regla general al personal t~onloo extranjero; en el

Brasll tamb1en, pero 8610 sl no hay personal t~cnlco naoional dlspon!

ble; ~n Colombia la exoepo16n sólo rtge hasta que el pe~sonal t~cnloo

•
naoional haya adquiridos los conoolm1entos neoesarios. En M~jloo se

exoept6an de las restricoiones mencionadas a los jefes de empresas,

managers y d.lreotoresé

Adem&a en varios paises, entre ellos Bras1l, Ch1le, Colomb1a y

Cuba, se estableoe que para la realizac16n de un ~smo trabajo, no pu~

de pagarse m!s a un operarlo extranjero que a uno sImilar 1nd!gena~

En Bollvla el 85 ~ de la n~mlnQ de sueldos y salarlos debe desti-

narse al personal naoional; en Chile el 85 ~; en el Brasil las dos te~

oeras partes; en el Perd el 80 %; en la Rep&blica Dom1nioana el 70 %y

por al estilo en varios otros palses. Los requ1s1tos m.enoionados. se­

gún un 1nro~e de las Naciones Unidas, son ex1gidos por todos los pal-
ses latlnoamerioanos c on la sola exo epo Lón da cuatro de ellos~{1)

el}~Uñltéd"Nát1ons. "Fore1gn Capital 1n Latln Amerlca." New York, 1955.
P&g1na 20.-
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Por otra parte es paradójioa la exlstencla de legislaoiones la­

borales tan frondosas en pa!ses industrialmente relativamente atrasa-

De acuerde con el Departamento de O'omeX'c 10 de los E~E.U.U.( 1) los

beneficios que 'dichas legtslaciones laborales estableoen a favor de

los trabajadores son flnanoiados en su mayo~ parte por contrlbuoiones

adioionales de la parte patronal sobre las n6m1nas de sueldos y sala­

rlos, cont~lbuc1ones que asoienden a alrededor del 34 %de diohas n6­

m1nas~ En Chila el valor de diohos beneficios de caraoter sooial para

la mano de obra iguala oon freouencia al importe de los mismos sala..

rlos, o sea que representan otro salarlo; No es de extraflar entonoes

el elevado costo de la man~ de obra, y por tanto también el de la pr~

duoo1ón en gene~il~ de los paises latlno~er1oanos~

En realidad una legls1ao16n social favorecería a los inversores

extranjeros sl con ello se lograra aumentar el rendlmiento de la mano

de obra. Pero esto no se ha o onsegu td o; Por el oontrario, muohos bena­

ficlos, como los estableoidos por la ley de despidos. han oontribuido

no 5610 al trabajo a desgano sino tamblen a la espeoulación oon el 1!!

porte de la 1ndemn1zao16né

El importe de las lndemn1zaolones por despido depende generalmen­

te de la antlguedad en el servioio de los obre~os o empleados, pero en

algunos paises oomo Per~ 7 Oolombia, tamb1~n dependen de la !ndole del

trabajo realizado y de la oapltallzao16n de las empresas. En Bollvla,

despues de oierto tlempo en el servio10. el empleado ~tene derecho a

lndemnlzao16n por antlguedad tamblen s1 deja el trabajo voluntar1amen-

(1) ~'O;s;népái'tment or Commeroec "Faotors L1.mltlng U.S. Investment
Abroat; Part l. Surv61 of Factors in Fore1gn Oountrles." Washlngton
D.O•• 195~~ P!gina 2;... -,

J
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te. En algunos palses. sostiene Cleona Lewla, (1) la 1ndemnlzac1~n

por despldo asclende a sumas tan grandes que conviene más al empresa~

rl0 mantener a obreros lnservlbles y no despedirlos."

Adem!s de lndemnlzaolones por antlguedad, las leyes soclales de

los países latlnoamerloanos se refleren a la reglamentac16n de las ho-
ras de trabajo al trabajo en días ferlados, al trabajo nooturno, a tr!

bajos lnsalubres, trabajo de mujeres 'Y menores, pago obligatorl0 de

diaa feriados, accidentes del trabajo, salarlos mfnimos, etc.

Además exlsten en algunos palses latinoamerlcanos, organizacio­

nes sindioales que ejeroen una Influencia oonsiderable sobre las rela­

clones de trabajo, cuidando en algunos casos que el rendimiento del

trabajador no exceda de determinado límite e inoluso l1mitando la au­

toridad patronal en cuest10nes internas de los estableo1mientos fabrl-
les, todo lo cual 16glcamente desallenta, no solo a los lnversores ex­

tranjeros sino tamblen a los nao1onales.•

De aouerdo tamb1en con el Depart~ento de Comeroio de los E;E~

U~U.,(2) las organlzaclones sindlcales chilenas representan un proble­

ma conslderable para los lnversores extranjeros'. Estas organizaolones

comprenden a oas í, todos los trabajadores de todos los ramos. están

bien organizadas y representadas 1 son sumamente agreBlvas~ Las ope­

raoiones de clertas empresas nort.~er1canas, inoluyendo las que pro­

ducen el oobre y el nitrato ohilenos. han sido seriamente perjudioa.das

en los d1timos afios por confllctos laborales, trabajo a desgano y bue!

gas provocados por estas organlzaolones~ Las huelgas que afectaron a

las empresas produotoras de nitratos en 1951 y 1952 oausaron la pérdi­

da de por lo menos una produco16n equivalente a 3 meses normales. La

el) --Cléoná 'LéwlsJ "The U;S; and Forelgn Investment Problems." The Broo­
king Institution. Washington D.O., 1948. P~glna 158.- ~

(2) U.S.Department of OOllllerce. V'ase obra olt.... p'gina 2;.-

,J
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produoc16n de oobre del afio 1951 tamblén fu' seriamente afeotada por

una pl'ol.ongada huelga. A6n peor es el eas o de una empresa comercial
....

oontrolada por capltales británioos que en 1951 se ·v16 obligada, de~

bldo a los conflictos de trabajo cr6ntoos, a paralizar sus operacio­

nes y retirar su capital del pata.

Además. en la mayoría de los pa!aes lat1noamerlcanos hay que con-
ceder retrlbuclones especiales a los obreros~ generalmente a fin de

cada afio; La oarga de la 12 aya. parte de los sueldos y salarlos que

rige al respecto en la Argent1na es liviana al lado de disposioiones

similares de otros pa{ses~ Una ley venezolana exige a todas las empr~

SQ8 lndustr1ales y comeroiales .y a~n a algunas grandes empresas agr{­

colas y pesqueras, la dlstrlbuo16n entre sus obreros al final de oada

afio flscal, del 10 %de sus utilidades de cada afio.'( 1)

En Ohlle, cualquier empresa industr1al o oomeroial estA obllgada

a distribuir el 20 ~ de sus utilidades netas de oada afio entre sus em­

pleados. tr~.,ob%'eros. La part101pQa16n de cada empleado y obrero est! l!

mitada al 25 %de sus haberes anuales y al sextuplo del salario. vital

mensual estableoido en 1951;(2)

Las leglslaciones sooiales lat1no~ar1canas que se destaoan por

sus numerosas y varIadas dlspos1oones son las pertenec1entes a Cuba.

Chile, Argentlna, Uruguay, M'jloo, Colombia y algunos países de Am~r1­

oa Central.

La legls1ac16n 8801al de Cuba especialmente, ea oonsiderada muy

costosa, tanto para las empresas naoionales oomo para las de captta­

les extranjeros:; Se~n el art!culo 77 de la Constituolón de Cuba, un

(1) ;Cleona ~Lewtsl' 1IThe u;·s~ and For~ign Investment Problems~tf The Br0.2
klngs Inst1t4t1on, Washington D.O•• 1948. Página 159.- ~ ~

(2) U.S.Department of Commeroe~' "Faotor L1m1t1ng U~S.1nvestmentsAbroad.
Part l. SUl'vey ot Faotor~ 1n~Fol'e1gn Oount:r1es~tI Washington D~O.\,
1953. pAgina 2;;.. .
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empleado u obrero 8610 puede ser despedldo por oausas enumeradas taxa­

tlvamente en dioho artíoulo y en la pr'ctloa el prooedimiento, adn

slendo despedido el obrero por una de las causas enumeradas, eS muy

engorroso 7 de resultados inciertos;

Adema las organizaoiones gremiales cubanas exigen que la promo­

ción del personal sea efectuada teniendo en cuenta la antlguedad y no

los m~rltos del mismo, requiriendo además aquellas organizaoiones el

mantenimiento de personal inneoesario y oponl~ndose en algunas indus­

trias sistemáticamente a todos los m&todos que slgnlflquen un ahorro

de mano de obra, o a la mecanlzao16n de las tareas~ Es de ~aglnar la

1nfluenola de todas estas medidas en el rendlmiento del trabajo y por

supuesto en el costo de la mano de obra'~ El 50 %de la mano de obra

empleada en empresas oome~clales, industrlales 7 agrícolas cubanas de­

be ser naoional as! como el 50 %de los sueldos y salarlos deben abo­

narse a nativos de Cuba~

Como sl todo esto fuara pooo~ se estableoe todavía que las vaoan-
tes que se vayan produciendo deben ser llenadas e on personal cubano

nativo. y 'en el oaso de ser neoesarla la reduoc16n del personal de las

empresas, ello debe cumplirse despidiendo primero al personal extran­

jeX'o;~ T3cnloos extranjeros, 8010 pueden emplearse hasta tanto se en.

cuentre un cubano para reemplazarlo o hasta que se haya oQ.paoltado un

obrero nao Lona), para. reemplazar al extranjero;'{l)

La legls1ao16n en materla de lnmlgrao16n tamblen es en algunos

casos. disoriminatoria para las emp1'esas extranjeras':' La ley mejioana I

de 1947 por ejemplo estableae qUe el pe~aonal especializado extranjero

(l}'Ún!téd~~Tá~lonsJ "PoX'elgn Capital in Latln h&1'1oa,;n New York,1955;
P!glna 82~-
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8610 es admlt1do sl no se encuentran en el País t~cn1oos desocupados

oon los oonocimientos necesarios para sust1tuirlos; Adem'as la 1nml~

grao16n de obreros s1n espeoializaoión estA completamente prohibida.

Como adn hay gran esoasez de obreros espeoializados en M~jloo, las em­

presas se ven precl8adas en muohas oportuntdades a so1101ta~ el oorre~

pondiente pe~1so especial para el empleo de t~cn1cos.extranjeros. lo

cual lmp11ca generalmente, trimltes admin1atrat1voa engorrosos;(l)

Aunque las leyes sooiales de los países latinoamerioanos no lo

digan expresamente. de su aplicac16n resulta genera.lmente que loa be­

neficiados por las mismas resultan ser los trabajadores indígenas 7

las mis afectadas relativamente, las empresas de capitales extranje­

ros'~ Esto oeuree porque la gran mayoría de los trabajadores son na­

cionales de los pa!ses de tnvers16nJ en cambio las mayores empresas

suelen ser de oapitales extranjeros y estas leyes se aplican con ma-
"

yor frecuencia a compaff!as oon gran cantidad de asalariados; Esto se

nota sobre todo en palees de la Am'r1ca Central, en cada uno de los

cuales hay dos o tres grandes empresas de capitales norteamerioanos

que emplean gran cantidad de obreros tnd!genas~

Por ejemplo el C6dlgo de Trabaje de Nioaragua estableoe que la8

empresas mtneras de oierta importanoia deben proveer alsunos serv1c1os

sooiales a sus empleados, como escuelas, hospitales. can1sarfas y ha-o

bitaciones; Lo mismo hub1era s1do disponer lisa y llanamente que las

empresas mlneras norteamericanas debertn mantener tales o cuales ser­

viclos sociales.

En Guatemala la Un1ted Fl'u1t 00;, empresa de oapitales norteame-

ricanos, sostuvo que alertas provisiones del o6dlgo laboral guatemal-

(1}'UZ11téd Natlons;.ttFore1gn Capital in Lat1n Amer1ca. tI New York, 1955
página 115.-



- 16; - .

teco, en especial aquellas que conoeden benefioios partioulares a los

obreros que trabajan en empresas que emplean m!s de 500 personas en

faenas agrícolas. son disoriminatortas contra tales empresas~(l)

Resumiendo, podemos destacar estas tres ca.racterísticas de las

leg1síao1ones soo1aies"en lo~'pa!ses latinoamer1oanos, relao1onadas
,,~ ~~ ~ ." _ ~, ". _ r .• p' r- .:' .- p' .- .~ - ".r' .. ." i -#' .... .- ..... ,¡; .-' •.: ... ..r" ,r ~ Jl .~ ,r ,'" ." .1' ¡# " . ,. ,. ,JI' ,. • .•• .r l' .. .' ,;. .- .1 .- I'Ó -

con la tnvers16n de capitales extranjeros:

l.) Las disposiciones laborales son abundantes J enoareoen la p~oduo­

alón.

II~) En muohos casos t1ene por efecto perjudicar espeoialmente a las

empresas de oap1tales ext~anjeros.

III.) No han logrado aumentar el rendimiento de la mano de obra, por lo

oual su efecto sobre las inversiones ext'X'anjel"as es desalentador;

(1-) "Uri.ltiéd 'Ná~lonsJ' ttFore1gn Capital in Lat1n Ame1'1ca;"
New York, 1955. P!g1na 99~-
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Varios Inoonvenientes; L~1nestabilidádPolítioa, la Inflaoi6n
," .- .. ,. ..' .' E .' 4' .- .. '.- "'':.". J, ~ .. " ..

e Incumplimiento en el Servioio de los Pr&stamos.
,. .' .1- .... ..' .¡ro ~. " ,_o r l' r 3' ...

l.) LA I:NESTABILIDAD POLITICAC

La situaoión polítioa de una naoi6n tamb1en tiene su 1nfluenoia

sob!'e el ánimo de los 1nve!'so!'es ext!'anje!'os. No inte!'esa tanto la fo,t

ma de gobierno como la oapaoidad de gobe~narse dentro de un sistema de-

(1) ,Eáá tníáJi 'Bádge!' Ralph m:~D; and Ha.1'!'y G;Gutbmann O~P.A;Hí~D~ "In..
vestment P!'inoiples and l?!'actioes;n New Yo!'k 1937, Mgina 793;'"

______~ d
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La inestabilidad polítioa supone freouentemente cambios da leg1s~

laoión, de pol{tloaa oome~olales o industriales y de funoionarios. ­

creando una atm6sfera de incertidumbre y de 1nsegur1dad~ S1 bien, sal­

vo en contados casos, no se han reglst~ado daflos a las propiedades de

los inversores extranjeros, en ocasiones de revoluc1ones o revueltas,

~stos oon frecuenc1a se han visto perjudioad,os porque sus asoc1ados

locales o sus direotores no habían oa!do en gracia con dete~1nado r~­

gimen pol{t1co local.{l)

De acuerdo con F~W~Fetter,(2) un gran obstáoulo para la lnvers16n

en estos paises lo constituye la esoala de valores sociales, junto con

la inestabilidad pol!tlca, que hacen que grupos adinerados gasten sus

fondos en via.jes al exterior o en otros lujos~ Seg~n Fette~ en m!s de

un pala latinoamerioano que se oalifica de corto de oapital, las swnas

gastadas en París durante el ~ltlmo medio siglo po~ lattnoamerlcanos

1'11009. habrían dota.do a estas naciones de un sistema de transportes mo..
derno y de una planta tncl1.1str1al bien equí.pada ;

Si bien hay un pooo de exageraoión en esto. también ttene su ron­

do de verdad~ Mientras los paises de Lat1noam~r1ca se quejan de la fal­

ta de aportes de fondos extranjeros, sus prop1os capitales emigran al

exterior, en parte por falta de conftanza en la s1tuac16n política;

Sin duda :pueden ser importantes las reperousiones ps1co16g1.oas ex-

teriores de clertos cambios políticos que se operan fuera. ele Loa-cau-

oes regula~es. como ocurre con las revoluciones. 31 bien por otra par­

te no podría afirmarse que los gob1ernos surgidos de aqu~l tipo de O~-
bios pol{t1cos en Am~rioa Latina, hayan ten1do hacia el capItal foráneo

rl)~U.8:Departmant oí CommeroeJ "Facto~s Llmltlng U~S;lnvestmentAbroad;
Part l. surve;r of FaotoI'S ~n"",Forei.gn Countrles;' ~laah1ngton D~C";;,
1953. páglna 4....

(2) F;W;Fatte:ca,"The Need oí Postwar FO%'e1gn Lending;"" Amer10a Eoonom1o'
Rev1ew. Vol.XXXIII, No.l.part 2, suplemento;' ~~arzo de 1943 ;pág;343"~

,j
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una aotitud menos oomprensiva que los gobiernos surgidos del juego re­

gular de las instltuciones políticas, es ·oierto t!lmb1en que las revo­

luciones siempre entrañan el riesgo de un oambio brusoo de las polfti­

oas eoon6mlcas y soclales de los gobiernos, lo cual no puede dejar de

afeotar a los oapltales extranjeros~

Conoretamente# y como en efecto ha sucedldo en Latinoamerical las

revoluoiones pueden traer conslgo que, un capltalista extranjero que

lnvlrti6 sus fondos en un País sudamericano tenlendo en ouenta la mano

de obra barata debido a la relativa c~encla de legls1aci6n social, ~

ntendo tamblen en cuenta la 11be~tad absoluta con que se desarrollan

las transaociones comeroiales y otros faotores, de pronto se enouentra

con qUe a ra!z de un cambio político brusoo, surgen nuevas autor1dadas

que dictan una ley social tras otra, Intervienen en el comerol0 fijan­

do preclos m!xlmos, etc. Y es preclsamente en países j~venes como los

lat1no~er1oanos. donde se presenta el mayor peligro de que estos a~­

bios bruscos de 6rden polítioo impliquen un o~bl0 de actitud de los

goblernos con resPecto a las relaclones econ~mlcas y soclales en gene­

ral, y con ello tambtén afecten las poaib111dades "de las tnvers10nes

f ot'!neas;'
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La lnflao!.6n que aotualmente prevalece en IDllchos-palsea latlno­

aaerloano8 representa un factor de desallento para la8 lnverslonea de

recursos lpternaclonales'; Al deoir de Eugenio Gtldln•. atnlatl'o de tl­

nanzas del Brasil, una de las tres plagas mayorea de -'rtoa Latina

para la lnvers16n de capltales tOl'beoe. ea la lnflacS.6n.· (1) Ve8l108

la. razone.:que puede haber para tale8Iatl~otone8.

Ea un hecho que en la 111tima d4cada la Dl&7ol'!a de 108 pa!S8S la~

tlnoamerloano8 han autrldc en mayor o menor escala la8 conseouencias

de la tatlaol6n.~ En alSQnos pal••• este prooeso lnflaclonarl0 ya ••

ortgln& durante la aesunda iQerra mundial a rala de los auperavlts de

SUB balanzas de Pagos lnt.~aclanale8J en otros S8 tn"16 7 agrav6

des:pu's debldQ al abuso del c1'4dlto banoarlo '3' en muchos casos la ln.

tlacl6n tam.bl'n es consecuencla de lea des6rdene8 d. las flnanzas ea­

tatales·;

Por de pronto en el tnterlor de un pat•• el persiste.te deterio­

ro en el valor de las monedas COIIlO consecuencia del proceso lnf1aclo­

narl0. estimula la e8peculacl~n en TeZ de la lDYeral6n productlva de

los capltales nacionales o peor a4n. precipita la tusa de 108 alamos

al exterl or~.'

Br1 le externo. la8 erlals de oamblo agravadas por la tnfl&c16n,

desalientan nuevas 1~er81one8 7 exageran la demanda de rePatrlaclÓD

de 108 capltales extranjeros,: porque la dePl'eclaol6n. de las monedas

provoca la lncertldum'bre de loa lDverSOre8!~Suoede oome dloen Bada.%'

7 Gutbma:nn, (2) -El circulante de un pa~8 e8 el bar6metro 11I48 efectivo

(1) ":B;Z;e.3'~~8u~J'P1'ooeedlq~.·Nlnth Annual M••tl:q ot 'he Board
. ot, Governor.·••a8hlDgtOllD~C:.:;Septiembre 2Jt./29 de 1954·., plglna 48;;.
(2) Ea.tIIlan Badger Ralpb. Ph.D.~ and OUtlDaann Harrr.- G.' o:.•pa.~Ph¡J)': -In­

v8stment,.. Prlnclples and Praotloa.;- Be. York. 19'7;1 l\tglna 799.-
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para .ef!alar su oapaeldad para ocm'rAer cOIIproa18oa.1 Coa esto qule-'
""'l

1'8n algulttc8l' dlohos autores que. cuando d8 sana sea la moneda de

U11 pa!a. '«8 confianza le ln8plral'l al probable Inversor o preatamla­

tia del exterior. Tanto mayor 881'A tamblen Stl' demanda.,

Bn el caso de slgno8 monetarios depl'eelad08 por la lnflaol6n. en

108 ~f.88 donde este ten&neno se presenta, la l'elntegracl6n de loa

pr'stamo8 del exterior S8 ve dlfloultada en la proporción en que sus

monedas se devalorlsan con respecto a la8 divisas de 108 Paises acree­,
dore8. En consecuenoia, aunque suele declrae que el lnv&rsor extranje­

ro no oorre riesgo alguno con las dep1'801ac!.ones monetal'las en loa pal­

ses latlno8lllel'1canos,: ouando 108 t(tulo8 representativo8 de las deudas

han sido emltldo8 en monedas extranjeras. sin embargo aumenta el pell­

gro de lDoumpllmlento o de .oras per parte de 108 pa18e8 deudores. POl'~

que la lntlacl6n aumenta el peso de la carga para ~8to8. porque les sl.!

D1tlca m&7orea sacrltlclos en .en.da. proplas para adqutrlr la misma ­

oantidad de divisas extranjeras'.

Ya hemoa heoho referencia (1) a las 1I081bles consecuencias 80bre

la8 LQverslones extranjeras del sistema de algumas 18188 de capltales

extran3er08 ., en partlculal' el de la No. 14.222. cU8lldo autorlsaba la

remesa al exterlor de utll1dadea ~ un porcenta3e ti30 sobre el capt.

tal. registrado en monedas extranjeras. al tipo de e.blo llbre vigente

en oada opo~tUDldad'~En este oaso. para 108 efectos de las remesas al

exterior. S8 dejaba que el tipo de o~blo aplicable se depreciara en

la m1sma medida que el circulante lnterno 8. valorlzaba o devalorlzaba

con respecto a las monedas extranjeras. 88 declr que en este caso par­

ticular no bab!a tlpos de oambio artificiales para el peso argentlno_~

;~,;.",,;,,,,,~,,,;~~ '.

(1) V'ue P'gl..8 127,128 ., 129'..
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Pero en muchos palse8 latlnoamerloanoa ocurre que se garantiza a los

1~.r80re8 rorAn.os en determinados oampo8 de actlvldad de espeolal

lnter~8. tipos de cuiblo 8apeclalea. tlpoa tlotl~lo8 que no represen­

tan la verdadera relacl6a entre la moneda local i las dlvlaaa de loa

pal.es aareed01'8a. Generalmente 8e prantlsa UD& relaollm 8S tavora~

ble que la l'eal.~ Entonce8 resulta ,.e la' aoneda no se deprecia exter­

namente 0011 la alama lrlte:caldad que en la .oanoala lnterna .,. OeDO coDell

secuencia la pre.l6n de 1.. transt.~encla8 de utllidadea sobre el ba.

lanoe de pagoa Pllede resu.ltar da perturbadora•. As! ha ocurr1do en 81­

chos oas08 811 que se mantu.vo por 18.1'80 tleapo \IDA cotlaacl6n eatable

del d61al' 111entras aub!an fuel'temente 108 ))1'80108 lrlterloreat~;

Dende con .'-01' tuerza sufren loa capitales extranjeros el impac­

to de la lnflaolAn e8 • C&808 oomo el paragu&7o , BI1 dicho Pat. sucede

que 108 oapltalea extran3eros registrados en el Banco Oentral lngresa­

ban al tlpo otlo tal de 15 guarde. por d61&l'. el alsao tlpo al cual

p08terlo~nt. 8e deber!an haber antorts.de todas las reme... tlDanole-. ,

ras 7 la rePatrlaol6n del pr~clpal~ Pero debido a la 880a.es de dlvi-

sa8 extranj.~a8 que padece el Paragua7, ootll'l'e que la 4nlca vta que ClU!.
,

da abierta a dlchos capitales P«ra sallr d~l pat. ea la del mercado 11.

Dre, pero el tlpo del I18roade libre .8 deprecia 1114• .,. 11148 a medlda que

avanza 1& IDtlaolb, al 31 de diciembre de 1'53 ,. estaba en loa 58.50

guaraníes Pe%' dSlar'· Esto aS.pltlca que cada d&lar que entr~ ,qulvalf.a

• 15 paran!•• alentl'aa que en .1 _ente de la repatl'lacl6D 8610 va!
;

drfa la oUal'ta :ra rte. o .ea que habrta que dar cuatro veoea uaguara-

Bles que ante8 por cada d61ari

U.. medida Interesante para oontl'areatar 1.. coneecuencias de la

desvalGl'lzacllm del oLroulaante chlleno 80bre los valores actlvo8 de la8
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8Dpr.aae 4e capitales extranjeros comprendidas dentro de 108 termino8

del deoreto chileno No~~ 427 para 8stlaular 1a8 inversiones fOl'peaa.

e8 la que 88 retlere a la revalu&O l6n an~l de 108 oapltale's extranje­

roa conforme & la alterao16n de 108 valores relativos del d&lar u otra

dlvlsa extranjera oon el peso ohlleno.;

Br1 efeoto. 0(1110 el art!oulo 9t.; del mencionado decreto aut.lza

deapu's d. 5 afto•• la l'epatl'laol6n del prinolpal en cuotas de hasta un

20 ~ anual del valor pl'b11tlvo registrado por 81 Consejo NaQlonal de

Comerclo Exterlol' en el I1OID8nto del lllgl'eao del oapltal ., como el ln.

TersO!' podá coaprar 1•• dlvlsas necesarias al caablo libre baoarlo

en el momento de la l'eexportacs.&n '7 la lntlac16n podar!. impedirle de

heoho el e3erolo1o de este derecho debldo a que la cantldad de pesoa

ohtlenoa que neoesitarla para oaaprar 8aa8 dlv18aa ••r!a demaslado ele­

yada. eldeoreto ob11eno otorga la elgulente franquicia, -_Loa oapltales

obilenos podrb .er revalO1'olzadoa de afio en aflo de acuerdo oon las va­

1'1aclones que hayan Gpertmentado el tipo de camblo1tbl'e bancarl0,

desde la teoha de su Lngreao al pala hasta el oierre del e3erclolo tl­

nanclero oorrespondiente a cada decl&1'ao16nit~Ea por 10 dos esta tran­

qulcl_· (1) De ••ta manera S8 trata de evltar que 108 oapltale8 de

las empresas tor&naaa .e v..a reduoldos por la depreolao16n del Peso

ohlleno respecto a las dlvlaas extl'anj.l'a.'~-

En re8"'!e~ 1.. cO~8.cuencla8 de l. lnflao16n Rara la8 Lnverslo-
".. .fi' tt' ,; .; ~ , .. /' ,., ., r- .~ el' ,f# .1' " , ,. ... ,. .-rl " ,<1 l' .. ,. ,1' _~ ;# ;: ,# .' ." ¡ti , ,., , , .# ,; , , , e' ¡1" ..6'- ; , .? -' " , r ~ ... l' ., ,JI ¡II ,. ."1t' ,

1188 extran~.raB sonl
1) '])éááiltáá' á ~ 1óá ' l:avel'Bol'eS nuevos por falta de oonflanza en las mo-

nedaa.-
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2) Dl cuanto a las S..ver.lones directas o radioaciones de capttales

JR establecldo8S

a) Provooa la deaoapttallsaol6n de las empresas

b) Provoca la lnterrupolk 7 el aumento del ~o8to de las remesas ti.

nano leras;·

') En lo que respecta a la deuda ptblloa externa de los países latl.

noame~loano.. aumeatarel ~l.ago del Lnoumpllmlente o de atrasos ea

su .ervlolo.
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111'1) IlfCUMPLIJaEM'O EN' EL S.VICIO DB LOS PRESTDOSS

L&gloamente., para lea lDYera01'8S del exterlor. ouando estudlan

la oolocaol6n de sus oapltales. debe pesar taliblén el factor retaren­

t. al prestigio que tienen 108 estados. de haber al.-pre oumplldo e.­

tirlotiamente oon 8US obllsao lonea¡ Gran :Bretat1a por eJemplo. en 811 lar­

ga 'hlatorla, siempre ha oUllplldo pan'tta1m8l1te oon sue deuda. externas,

10 cual 1. ha dado.: pese a SUB ou.antlosas obllgaotones actuales. una

reputact6n eDvldlable': Podrfa afirmarse 10 lIllemo de las _clones latt.

no....rlcaDast

Seg6n Oleon ., Blokmarm (1) 81a hletorla de las nactones 1a1;1110&-
"

1Ilerlcanas no 88 de 1.. que ail'V&n para a'1'8.er individuos que tengan

tondos ~n busca de e 0100ao1&1.'.-
J!III\

SIn embargo DO serta 3usto generallzar '7 dlrmar que la8 naalo-

nes latiD.o~lcana. son poco cUJD.plldol'ae oon 8U8 deudas exteriores;:

HaY' pal••• como 81 DU8at1'O por e3emplo, que oael s1empre ha dado o~

pllmlento PtUltual a sus eOlllpZ'0I118o••~ Eato tamb16n se ha reoonocido 8n

81 extl'anjere>;(2)

Se menciona taablen 81 ca80 de o\1atl'o Pa'8e8.·~1a Argentlna. el

UrugtUl7. 1Ial'1 ., a la Repfbllca Domlaloana que en 19~8. cuando 8e en­

oontraban en p08lolón JII17 dificil respecto a 8U8 balanzas de pagos ln- 1

'.1'11&010na1.8.: pagaron aiD. e.bargo 108 intereses !nte8l'os .obre sus _

deudas externas.· S. elt& esto cano \1Il& prueba de que las moras de ._

tiras naclonea latilnoamerloa:nas en el :Pago d~ SU8 obllgaololles externas,

(1) ~Ol.OD'!'aul ., Addlaon HlokJDann';;' ·EconOlll!a Internaolonal Latlnoame-
rloana·.·· V.<8.1'8lÓD Spaft.. ola de .~.A~.. 4BC7oa. Pondo de 0\1.. :·ltura EcOIlÓJD1-
oa. -'310e. 1945~' Página 221.-. . .

(2) !!le SetibNlel"lc&Il J~ll ·:Brt.tilab. Inve8ti1lentia ln .bgentilna¡.Vol.:
CXLVII. lio.Jk. Londres, 2~ 4- enere de 195Q:. plglna 42. En diaba
p¡bl1cacl6n S8" dice lo algulllDte, wArg••t;1Dd • o1'841t ha8 a1"78
De.. ot a hlgh standard 8114 t;ho8~ Co ..... laveatecl lD tmat COWl­
t1'7'. torelgn debt ••1dcm had OauS8 tar ooalJlalnt;.



no .e debeR tanto a lmpoatbl11dad de pago como a la mala voluntad de

las mtsmas;

Aal :Badsel' ., Gutbu.ann atuman qUe _63100 tiene loa reours•• ., 1&

poalbllldad de saldar 8U8 deudas ., 8U ••bargo nunca ha taaado 1IlU7 811

.erl0 e•• de que las obligaciones hay que ouapllrlaa puntualment.;(l)

Al '1 de diclembre de 1948, 81 64 ~ de las lnversiones de cartera

de 108 B.Z.U.U'" en Wrlca Latlna se encontraban en mora parclal 1) to~

tal de sus l~tereses o del prlnclpal. Para el Brasil dlcho porcenta3e

era del " ~; para 108 pal••• de la oosta occldental en general. del

aq. ~ '8 para la Rep4'blloa Ara-t1na' 8&10 del _ %.(2)

Sobre todo 8n los ailo8oClllpreJJdldo8 81ltre 1929 '7 1,,2. la mayer!a

de loa Pataes latlDo_l'lcanoa. 00110 o0l188ouencla de la or181a que a­

rect6 al 0(881'010 ., a las tlnanzas internaciones. l!an faltado al CWll­

pl~.nto de lC8 ••rvlolos de BUS deudas externa.. atrastndose de tal

mane!'a que han debido buscar luego la oOBcertacl6n oonventos para l'edu-,
011' .1 prlncipal. 108 lBterea•• o aabas ooa&8 a la ves. de sus deudas,.

Bl'asll. Chlle. Ooloabla. 11&3100 ., Panul han celebrado oo~enlo8 con

108 Palees .0l'8edo~e8 que reduoe. el principal ,. 81 porclento de lea

lntere888 de 8U8 vie3as deuda.; Aa! por ej_plo 81 acreedol' extranjero

que contrat6 prestar 100 dl1al'e8 al 6 %. 8010 reclb16 luego ,un la. %'"
BD :Brasll e. partlcular" ha tropezado con repetidas dlficultade.

para oumpllr COD. 8118 o81lgaolonea .xt.l'I1aa.~. Al oeaar .. '19'1 la 00­

·l'l'lente de pr'.taao8 1l81'teaael'loanoa ., por otros faotorea,que orial­

D&1'OD ... lnteua P1'8816n sobre el activo de 8U balanoe' de pagos 1Iltie-



nacionales. 81 Brasil entr& en un pertodo desastroso en 10 que 88 re­

f1e1'e al oWDpllmlento de sus deudas externa8, que cu1lllln& con UD a­

rreglo celebrado en 1943 con los tenedores de bOlloa 811 d6larss 7 li­

bras esterlinas ,. otro en 1946 con el goblerno t'ranc'8~

Siguiendo en esto a las NacloneaUnldas,(l) veremos oomo 88 pro­

oedl6 en aquella opor~ldad~

'Según arreglo negoclado en 194' con 108 representantes de loa
.-,

tenedores de bonos en llbras esterllnas 7 d&lares, se ofrecleron dos

opciones, planea A .,. B;

Br1 el caso de 108 bonos en d&lares que se aoogleran al plan A.

el valor DaBlnal de 108 bonoe en clroulaol6n P8~ec{a s1n modiflca­

ot6n, los tlpos de tnter&s de 5 %7 8 %8e .reduolrlan a 1 7/8 %7 ­

3.5 %7 la8 techas de vencimlento se proloBgaD!D por plazos adlclona­

les de 22 a 84 afto8~ La responsabIlidad por el pago de 108 1nte~eses

7 del reem.bolso del capital contlnúa oorrespondiendo a los 8m1sores

orig1nales:.;

Plan :B J reduoción del 20 ~ al 50 " del valor nau.lnal de oada e.l­

sl6n; reembolso al contado del 7..5 %al 15 %de dicho valor oomo tn­

demnlzaolón parolal de las p&rdldas 8ufrldas 1 emls16n de nuevos bo­

nos a 2; aftos de plazos oon lnter&s del ; ,/4 %~ Los nuevos valores

pasaban a ser obllgac16n direotas del gobierno brasl1efto~;Ajustes sl.

mllarea S8 ofrecieron a los tenedores de bonos en 11bras esterllnas;

Estos ajustes redujeron en un 26 %el valor nomlnal de 108 bonos ex..

ternos en libras '1 d~lare8; n servic10 anual de la de~da se redujo .1

de 100 millones de dolares en 19~9 a 32 millones. en 19~3~.-tI

(1»)1 iáóíónéá"únldas.O·.B;7 S·.j.o.B.pa.eL:.: ~er:.~ Periodo de Sas1oneas-In­
verslones Extranjeras en el Bl'&s11. 8 Kont~vld.o. 5/6/50. Hgtl1& 5:."
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Bl goblerno bl'asl1efto tambten negoc16 en 1946 un arreglo oon el

gobierno franoés 7 oon 108 tenedores de bonos franceses en virtud del

oual los bonos en olreulao1611 en tranoos 01'0 ., papel por 219 m111ones,

valor Dt*lnal. 88 l'escatartan oon 81 producto de las exportaolones br.!

slleftas a F~ol••

Aou.~dos alallares han oelebrado otras repdbl1o&s latlnoamerloa­

nas. L~glcament8 estos heohos dejan UD poco de reoelo y de desoontl~

sa para el futuro;

Por otra parte bal un pala, Bolivla. que desde 1930 hasta 195~

lnclusive, ah no ha hecho pago alguno a cuenta de sus emislones en

d61al'ea~ Un &rres10 que tu' otreoldo desP1.\&. de las nesoolacloIles en

191&.8 con la entidad Dorteamerloana l'epresentatlva de los tenedores

de bonos (Fol'elgn Bondholdel's' Proteotlve Councl1,•.Inc,.) '1 apl'o~ado

por el congreso boll~lano 811 1950. no fu& oumplido :basta la feaha'.(l)

Huchos autores han tratado de justlfloar la actitud de las l'ePd­
bllcas latlno...~leanaa respeoto a SU8 deudas externas, lmput&ndola a

causas aja:cas a la voluntad de dichos países; Ea indudable que algu­

nos aoreedores no 8uple~on apreciar razonablemente la posibilidad que

el deud.or ten!a., de obtener suflcientes ingresos com.o para cumpllr con

el reembolso de la d8u.da.~·

Entre las razones que dan Oleon 7 HlckmalUl para juatlttcar tales

inoumplimientos flguran,Las condioiones oa6tloas que han prevaleoldo

en el mundo meroantll desde 19;0, la polttlca comercial de otras na·

olones 7 los exorbltantes tipos de tnter6a cargados por 108 aoreedo­

res';(2)

(1) ~-T1nltéd'l{áClon8J "Fol'elgn Capital la Latin Am.'rlca.- Ne.. York,1955·.
P&glna 11" l~Qa;4~~· '""\ .

(2) 0180n Pau~ Y Addlson Rlolrment1s. ·Bocmom!a Internacional Lattnoame­
1'1oana." Ver,16n espaflola de 4.Silio708,t; Fondo de Oultura Eoon6mlca;
_'310 o•.~1945.1 PAgina 221.:..

. ~
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lB evldente que la reduoo16n de las exportaoiones 1 la lDterruE

c16n de la afluencia de capitales norteamerlcanos al brasl1 hlolel'on'

1.mpostble cont11'l1ar lmportando "1 atender al mismo tiempo el servloio

de la deuda ext8rna~ Son oausas no laputables tntegramente a los pal-

8es deudores.

Según Jav!.er Marques (1) causa lapol'tante de las moras en que

tDourrleron loa palses latlno...rlaanoa e8 el tipo de t~erslone8

'colonlal- que .e practlo6 por parte de los capitalistas extranjeros,
'-. .....

sobretodo loa norteamertcanos. ea decir, lnversiones en aotivldades

extraotlvas que oonstttu78n fuente de abasteoimiento de mate~la8 ~1-,.
mas para ello8-~ Bato debe relaclonarse e en el hecho de que las cr181s

oto110a8 tia.en su manttestao16n .&. aguda en 108 grandes pa!ses 1n­

dust»tales 7 108 trastornos que durante ellas sufren los palses de

econom!a oolonlal. son en gran medida trastornos reflejos. derivados

de la dlaml11uctón de las exportaotones (en volÚlllen .,. el precle) a

108 pa1s.s tndu8tl'lal'.ado8·~iEn conoreto~ la erlal. norteamericana

S8 reflejó ~edlat...nte 80bre los paises latLnoamerlcanos a trav8a

de la dlamtnuol6D del vol4men 7 del precio de las exportaciones. ad~

mA8 de la tnterrupcl&n de las entonces oal'actertstloas inversiones

norteamericanas a corto plazo. Oon ello no les quedaba a las naoio­

nes deudoras. fuente alguna donde aprovlsLonarse de divlsas extran­

jeras para oWllpllr ooa 8US obllgaolones externas, es el eterno :P%'o­

blema del balance de pagos internaclonales de las nac10nes lattno...-
rlcanas.

tl) 'Javt~l'~lIál'que., "Invers1ones Internaoionales en Wl'loa Latina.
Problema. 7 .. p... ~rspectlvaa .•:· !D.. tormaclon.e;.-s Eoon6mlcaa del Banoo
de Jlexloo sa.,1I6j100, 1945'. Pqba 66,.- .

--------------------------------------------------------~
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EL CAPITAL l:'UELICO EN A.ltUItICA LATINA

Antes de entrar a oonslde1'&1' este aspeoto de nuestro tl'aba3o~.

oreemoa neoesarto acluar el senttdo del t41'J1llno "Oapltal })!bllc0.t."

Durante la dlt1ma d&oada dos instituoiones han oontrtbuído no­

tab1emente a la tnversl6n de capitales extranjeros en Lattnoamér1oa,

Una de ellas. el Banco de Exportaolones e Importaclones de Washlngtón

(EKIXBANK)•. que es una entidad ofloial estadounldense ., cu,-os tondos
.' .

son de origen gubernamental. Las otra es el Banc o Internattlonal d.

Reconatl'ucclCm '1 Fomento (:BIRF). que emplea en sus -pr6stamos, no aol0
..

tondos gubel'l1U18ntales sino tambleA abonos prl9ado.·.~ A 108 ceJ)ltalea

proporoionados por esta8 dos lnstltuclones es que nosotro8 11~88

CAPiTALES PUBLICOS, sigulendo por otra parte la te~lDolog!a corrleB

te en la ..terl"·

Sla embargo por la natUl'alesa de 108 fondos que faoilltan estas

instituolones .ol~ente. no se justlflcar!a la dlatlnclán entre capl­

tales p4bllcos '7 oapltale.8 privados porque, el BIBF emplea _8 aho.

rroa privados que tondos gubernamentales en sua operaclonea~.~~ Se ~U8­

tltlca al, la dlatlncl&n entre oapltales I§bllcoa 1 capltales;É~i~~.·

d~~~' ~i'~~ '~tS.~~d~' ~'i~~ '~~~~t~rt~ts.~~~' ~~í~~láitsl_~'d~ í~á' ~~,~ .
l' ,. , .. .' " , " .... ,"" ,.-....-,..,...,"".....",.",.. ",r' l' " , ~. .. .. ... ,- ~ " ;- ,... , .' ,. .•- ." .' .' ... ... ; ,.. ... , .. ." "'." , ,/l'

dtto~ del JgIBANJC 1 del BIRle gue los distinguen netablente de 1a8
.' , , , ~ .' ; , '" ," ,. ro .'~ .' jI .. ti' .J' , ". " .. .; , .' .'" JI .' ". ,..;.. ." ,. , F , .. ." .. , .... ". " .... .' , ,,, ,. "" 1'" .. ... "" , " , ~ .. 1'" .. , ... , ,. ,

uverslones prlvadaat

En el primer oap!tulo hemos anallzado algunas tendencias de las

1nv81'slonea prlyadas' exttanjel'&a en Aa'rtca LatlDa·. Hablamo8 ODS8n&..,.
do que durante las dlt~ d60ada éstas hablaD sido absolutamente tu-

autlclentes en relaol6a a las necesidades reales de la regl6n~

Tampoco DO 8e ha podldo recurf.r# como en pertodo8 anfierlerea.

d
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al mercado p~tvado para financlar las urgentes neoesldades de oapi­

tales de los países latLDoamertcanos; El mercado lDte~aclonal de b~

noa, es deoir la8 inverslones de oartex-a.; que por su bajo lnter&&

eran adeouadas a este 1'1a. no han funcionado como eD los aftos ante-

1'l.ore8 a la gran depreatón del 8110 19'O:~ En diohos aftos. los países

latln~ertoano8 tlnanelabaa SUB servicios b(alcos. medlante la eml­

sl6n de tttulo8 que 88 colocaban en 108 grandes oentros financleros

de Earopa, notablemente en Londres "1 posteriormente t8JBblea en llueva

York;: En la 41tlma d'oada en oamb1o. la. lnverslones extran3eras de

capLtal privado procedleron de 108 Estados Unidos 8obretodo '7 ~uerOA

del t1po de la. ·dlr.cta8,~ aU7 distinto a la8 de ca~tera e lnadecua-""'t lIl'I\

das para los tines menclonado8 por -8'1 mayor costo.

Se ha Pl'od.aoldo pues UD vaolo sensible por la ausencia en Wl'l-
ca Latina de aquéltlpo de tlnanelamtento extel'lor~ Esta falta de 1n-,.
V81'slones a largo plazo,. bajo lnte1'3s se ha tratado de subsanar· Pl'.!

e1samente mediante la actuac16n de e8as entldades a que n08 e8tamos

l'et11'lendo ., qUe proporoionaron capltales p6.bllco8 a tasas de iate­

1'&8 ., a plazos muy aceptables, COIIlO Vel'_o8'¡~

Sagh una publlcac16n de las Nactones Unldaa. 81a 00110881_ de

P1'3stamo8 oficiales ha suoedido a la colooac16n de ;ml'l'stltos en loa

prtnolpales meroado8 de capltales. Además un organismo internaclonal.

el ::B·;I·.R-;P;' S8 ha eonvertldo en uno de los prlnclpales prestamistas

de los países 1118t1tlclentemente d.aarrollado8.~(1)
....,

Un autor frano'_. F. de Vogh.el. por su parte. aeflala que la8 la
"vers1'ones prtvadas, 'la sean dlrectas o bajo la torma de cartera, fue-

ron lnslpltlcantea al lado de las tnvel'slones realizadas por los 01'-

(1);Náólónéá~Onlda8S aLa oor~lente lnternaclonal de oapitales prlva­
dos. 19q.6.1952.:~ Ibeva York, 195~~ pAgiDa 2,.-



¡antsmos tnternaclon&les 7 entldades otlolalea. nort....ricanas 80­

br. todo.'(l)

Nosotros estamos d. aouerdo en que la acc16n de esto. organls­

mos LDYersGres fu' lmportante 1 Den'tlca durante la'41t~ d'oada,

pero por 10 que a Lattnoam&rloa respecta, no puede sostenerse oamo

10 haoe F;; de Voghel, que las inve1'slones tnternaoionales prlvadaa

fueron escasas comparadas con las pdbllc&s-; I11clufJaos para fundar

nuestra opln16n aDa 8stad!atlca en cifras de la O.E.P.A.L. J

Inversiones de Oapltalesen Amerlca Lat1na
e > - - -; ,( -o.-BIlllOBes-de'461ares-)-'" , .. ;, ·

Afio. ltalea Pdbl100a ~ltales Prlvados
--:-:-:-: ;, Saldos ~n.t8. ~ ~ ; , {Saíd98 .<n.8tGS r
1950 4' 116
1951

li~ ~~1952
1953 100 222-~,11 m!

, ti' _~ , .' ;, ~

lUente, Baolone. unidaal O.E.pa~¡;L·.·~s -La Cooperaol6n Int~rnaolo•
.#'" .",; nal en la Pol!t oa de Desarrollo Latlnoaael'toana.- Pro-

. vlslanal,.· Santlago de Chl1e_ agosto de 1951t.'} P'glnaa 23
., 27. cuadros 2 '7 ,.

Bate cuadro demuestra a las alaras que las inversiones prlvadaa

del exterlor en ~rtca Latlna slguen slendo muy superiores a la. de

origen pdbllce. Taapooo han podldo los capltales pdbllcos llenar el

vaoio dejado por la falta de oolocact6n de empr&stltos.(lnverslonea

de cartera)

Pero taapoco no est4 la alal6D de 108 capitales p4blloo8; la t1
- -

nalldad e 011 que tueron creados 8~ :BIRF 7 el EXIMBAE: e8 mu.,- otra;

(í) 'F¡dé 'Vó8liéll -Les Invel'tlas.enta Internattonaux.· Instltut de
Sol.c•• BooBOIIllque. Appllqu••• Louvaln'., PAgina 11....
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Respeoto al BXIJlBANX.segdn un lntorme del maao.(l) SUB pr'a­

tamos debeD preoisamente estlMJ1&r 1 oQ8plementar al oapltal privado

pero no competir e ea el mismo;' Ade•• es costuabre d~l EXIKBA.NK en

sus operaciones de cr&dito. de obtener la partioipación dél-oapital

prlvado·. Como preclsamente una de las operaciones del Banco constste

en la flnanolación de las exportaciones estadounidenses a AmCric. La-
tina. tnvlta a la banca privada norteamericana a p~ttolpar en las

mlsmas, ap81'te de que 81 exportador tamblen tlene que asum1r tima pala

te, aunque pequefta de la tlnanclacltm de estas operaclones:;,

En ouanto al Banco In'el'Bactonal de ReOoDatruo6l6u .,. FOMIlto.

junto con loa tondos p1bllco8 JIlGvtllza oapltales privados. que ahora

88 lnvlertea lndireotamente en el exterior, por intermedio de esta

lnstltuc16n que aSWBe los rlesgos de la8 operaciones; El BIBF. en e­

fecto. emlte Donos en el mercado norte...rtoano. principalmente•. para

aumentar BUS tondos P1'8stables. en vlrtud de la llmltaol6n que lmpo­

Den a sus operaclones las escasas disponibilidades proplaa~ De esta

manera. sl antes los capitalistas (extran3er08 lnvertfan direotamente

8US tondos en banos ealtldos por goblernos o empresas latinoamerloa­

nas. ahora loa lnvlerten en bono. del BIRF~.: De manera qu.e el BIRF viSa

De a ser UD lnte~.dlarlo entre loa capitallstas extranjeros 7 loa

pro78ct~s ttnanolables de ~r1ca Latina;. Oanallza 108 &norros priva­

dos haoia laa flnanclaciones tnternaolonales poco atra7entes para las

tnverslonss dlrectas de oapitales privadosapere no reemplaza a laa

lnversiones prlYada8'~- Desde luego loa pr~8t8Dl08 del BIRI' no o011atltu­

7en inversiones privadas desde que los adqulrentes de 108 bonos DO

cargaa e on el 1'188go de las Op81'aO lones.-

(1) ,.tipór~.:.:t.:port l3aDk ot Waah1Dgton. 8 Nl ne t t ent h SeDllarmual Report
to Congres8 tor the Pel'tod.· ju.17-de c embel' 1954.- P(glna 1;..

------------------~
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Podrtamos naturalmente preguntarnos ahora, e-o e8 que el oapi­

tallsta que DO S8 declde a invertir su capltal en .1 exterior por vla

directa, cont!a sus ahorros a una entldad. que sabe perteotamente. d.!

dloari esos tondos a lDV81'81onea en .1 exterlor';";

UIaa raz6n es que alchoa ahorros qu.e por 81 80108 son laautlclen­

tea para ~eDd.r UD& lnveral6n ~portante. al aou.ularse en el BIRP

i'Ol-man aap!. tales lnteresantes," Esto tambten reparte el 1'188go de las'

operaciones, aunque hemos visto eu el lJIRF oarga con toda la s-espon­

aabllldadi

Pero la raz6n mAs poderosa e8 que. el ahorrlata que coloca s.

dlnero en las obligaciones del BmF. 88 siente aeguro de BU lnversl6n

por las diversas sarant!as que ofreoe dicha entldad,

1;) Porque el 80 %de 8U capital de 8r. 000 mlllones d. d61ares está

en reserva para responder, como tondo de garant!a, ante cualquier

compromlso del banco.

2.) Por la polftlca prudente que sigue el banco en la conoesf.6n de

sus Pl'&stemos.

3.) Porque todas las operavlones las realiza dlrectamente con los go­

biernos o repart1ciones oflciales de 108 paises prestatarlos. r~

qulrlendo de lo contrario la garantía de esca gobLernos"_

4;) Porque la postbl11dad de que el goblerno de algúa pal. apllque

medidas arbttrarlas oan respecto a los fondos de una entldad Ln­

ternacional de esta tndole de' cuyo capltal participa. 88 mu7 re­

l1ota~¡

T..blen el BIRF sigue la no~ de no prestar fondos para proyec­

tos que pueden igualmente ser tlIllUlcf.adca por oapitales prlvado8~" -El

:Banco se atiene Inflexiblemente al prlllolpio de no prestar fondos pa"
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ra un proyeoto determinado, sino cuando para &ste no pueden obtener­

se oapitales privados en oondlo1ones l'azonables •••••·(l)
... "

Parece existlr una divergencia de opiniones entre 108 hambres

de goblerno 1 econo.i~t~~·d~'í~~'É~t~~~·ú~id~'P~r·~-:í.~~·í'd~·íoa
1* j' ,. , ;- .# ,. ,. ,..- ,P ,r ..' ../t .p ". .... ,; ." ti" , ", ;~ #" ,.;- ". .F ." .ti #' .-- ~ ~, " ,!, " 1'" ~ ." ,r ;' ." .~ "jI>.r' "J' ".. ,. ..1'- +' •.: ,. .' ; .r ¿I ,. ". ,; ,<ti' •., .. 4Í ~ ., ,1 , r ,

latinoamericanos por el otro, acerca de la oonvenlenela del capital
, , .-r. , ~ .r .,.: E ; , •.1' ,r ~ ;- ,tI , ", .-- " ~ .t P , Jf '&' ...~ ..... r • ~ L ~ ,,' ~ , ,~ ,; .. ' ... 4' ,~' ~ r ;" .r .~ .~' , t' 1" # r/I , ,'" r F , .' r' ",. .t" ,r ,. , " ,. ., ~

lrlvado o ébllco respeotivamente,. para el tlaanolamlento adicional

d~í'd~~~;;óíí~'~~ó~~i~~'d~'i~~'Pái~~~'d~'Lít~~e'~i~~;'"-'" ""
" , , ti" , ¡/1, ," ,r; jIi , , , , ... , J' , #o ,. ,,. ,. , ,# ,,, ," ,~ ; ~ , ~ , ," ~ JI' " " JI, ~ ; , ,'" ~ _, , "

Los norteamericanos lnvariablemente sostienen que el paPel fun-

damental en el !1nanolam1ento exterior del desarrollo eoon6m1co de

Am&rlca Latina debe reservarse al oapital privado aunque tamblen re­

conocen que hay obras esenciales para las cuales no hay oapitales Pl'!

vados disponibles 1 que deben entonoes ser flnanciadas por los goble~

nos;

El representante del BIRP en la Oonferencia Interamel'lcana de

La Habana del afio 1949 tamblen di6 a oonoeer los puntos de vista de

8U banco. d.-ño a entender que el papel de 8U banco e8 a lo sumo de

oaracter auxlliar y que el desarrollo eoon6mtco a la larga no puede

flnanc lars8 eon deudas. menos adn e on deudas extranjeras; Agreg6 que

debe conflarse prlnoiPalmente en los esfuerzos propios para lograrlo,

7 que en 10 que respecta al flnanclamiento exterlor del a18mo, debe

haoerse prlnclpalmente en base a inversiones directas de capitales

privados.

Los representantes de los gobierno8 latinoamericanos asistentes

a la oonferencia exteriorlzaron BU desaprobacl6n respecto a este 61­

timo concepto, seflalando que era ln\\tl1 oonflar en el capital privado

tI) ·lfa.elonéS 'trJ11daa"O.E. J Soclal. 17~; Per!ocle de Seslones. "Desarro­
llo Eoon6mlco de_~o8 Patees IDsutlc3..ntemente Desarrollados'.La
Corriente Internaoional de capltales Erlvado8 Destinados al De­'8rr. Econ6mlco de los Paises IJl8utf.o~;De.arrol1ado8.~ (lIemoran­
dUJll del Seoretario General~') 19 de febrero de 1954~': P4gtna 31.-



norteamericano para sua necealdadesde tlnanclptento exterior del

desarrollo eoon6mlco y que aquel había fracasado en su "tarea de ba­

oer una eontrlbue16D. -s adecuada al al••o a pesar de su. dlaponlbl­

ltdades cuanttoaaa.(l)

Sostlene un autor mejloano. ~ la deseabl11dad de las tnverslo-

ne. d~'~';'pit';'í~~'p¿bíi~~~~'f~~dhd~í~'~~'~~l~';~~~~~~~""""""
,. # JI , ,. ; '" .' , 1# , ,&. # ,; .... , ..,. , ; ,,r ... .. J" .' ¿Y ... ". "" .' .r-- ", .' .e: rt F .tI', .' , ti' ,~ '" ,1 (lo .,r '" ", ,r- ."' ,. , ,. '." ti

1.) Porque orean confianza a las tnve%'slones privadas que vienen a

sumarse a .lla••

2.) Porque permS.ten lanzarse a empresas en las que lo lmpo»tante e8

el mAra.. 80c1al '1" DO el particular. '7 Setas son quis4s, las que

_s neoesita Am&l'lca Latina".:"

,.) Porque pueden dar el esttmulo lalclal:;'

~;) Porque su volumen ea mú t'o11 de regular:i"

5.) Porque pueden p1anears8 mej 01'.

6.) Porque la tasa de ll1ter'_ puede 8e1' meno. gravoaa'.'­

7.") Porque 108 gasto8 de 0010o&e16. 8011 menores'.

Nosotros aer!amos loa prlmeros en aprobar una e8Pont~ea 7 amplia

oorrlente de cap1tales prlvados nor'eaaerlcanoa hacla nuestroa países;

Ello lmpllcarfa que nuestras ecano-taa 8atarlaa entono.. otrecleDdo

diversos e8t!mu~o8 a 108 l.versores extranjeros que actualmente DO

pueden bl'lndÚ'seles; Ello laplicarla una -70r oonf'tanz& en nuestra

altuacl6n polftlca ." eoontaloa. ia exlstencla de una mayor~lDertad

para remesar dividendos al exterior. el reconocl.l~tode la buena

(1) 'HéiJlit~'''~álgoOJ'eIl' tlExperle1lCe of uis,.¡ Prlvate ~alD.ess 111 L..t~n
._ Amel'lc~.~ Americ~ EoonCllllo Revtew, 1J&7~ de 1951. Kslna ~~O;.~
(2) Javler JI'al'quess Inversiones J;Bterl1aclonalea en AJdrica Lat1Da;;

Pl'oblemaa '1' P.~spectlva8;· IIltormaolones Eoon&.loas del. Banoo de
.'jlco S~.·" Jj'jloo.1~45."~P4glaa 79.-
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rentabilidad de las empresas 1 otros tactores, que en resumidas oue~

ta8 at~er!an 8.pcntlneamente a dlohos capltales~

Br1 otras palabras, reoonocemos COJIlO m4s sana econ6mlcamente. la

corriente de capitales fOl'beos prlvado8 que se produoe espontÁnea­

mente, por ta mlsma raz6n que preferimos la libertad eoon6Blca al dl.

rtglamo 80 OI1&.to o:•.

Pero resulta que loa ¡alees latlnoamel'f.canos no esth aún en con­"
~lclones de ofrecer estos estlmulos a los cap1tales privados eztran3~

,-

ros, como lo prueba el hecho de que efectlvamente. el aporte de loa

mlamos aún es escaso en relao16n a la. neoesidades reales de la re­

g16n;

Pero para los fLnes del desarrollo eoon6m1co de 108 pa!ees la­

t1noaaerlcanoa. ea a todas :iLtees _8 lntel'esante contar con los tipos

venta3osos de pr'staao8 tnternaclonales que otorgan el EXIMBANK 7 el

BIRF,,; es decir e en oapitales pdblloos¡; Las razones 80n obvias.

Ante todo, gran parte ·de estos patees S8 hallanembaroado8 en

planlflcaclonea del desarrollo eoon&ll1co.: Estas planifloaolones la­

pllcan temblen una regulac16n de las lnverslones, tanto de las nacl,2·

nalas como de las extranjeras. 81 no S8 l'egularlan las lnverslones

extranjeras. nos encontl'ar!amos con que algunos capitales lnpesarf.an

para fines no esenciales para dicho desarrollo ecan6m1co 7 reoarga­

r!an el pasivo del balance de pagos oon remesas tlDancleraa ala nln.

g4n beneftcio para los palses lmportadores de los capitales.

Por otra parte Am~rlca Latina requiere ciertas clases de empl'&•..
tltos mu7 especlales. lo cual ~pGne una ~lsuro8a aeleocláD de loa

mls.osi Ea olerte que esta selecol6n tamblen puede haoe%'se con re81180
. -

to a loa capitales privados. co•• por otra parte se haoe en algunos
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países latinoamericanos. como Argentlna, Bras5.1, Ohtle. Pertt y otros.

mediante leyes de l:av8%'sl6n de oapitales forAneca.

Pero 8stas leyea, siempre ~pllcan una reglamentaot6n a loa In­

gresos de capitales en general. cuyo efecto final puede resultar ne­

gativo. puesto que aunque .e han logrado e 011 estas leJes algunas ra­

dloaciones importantes de capitales, para el grueso de los 1nver8~

res impllcan en realldad \Ul reconoo1raleBto de que no uJ incentlvos

que muevan 8spol1tbeamente a 108 capitales prlvados. " que por lo

tanto hay que atraerlos mediante estímulos especiales.

Por otra parte.: el tlpo espeolal de fllJllnolacl6n exterior que

requiere Wrlca ;Latlna e8 el destinado a la Pl'ovls16n de serviclos

bAsleos. transportes. comunlcaclones. energía, etc., actividades oU70

l'eD1lmlento es bajo en la aotualldad ., por 10 tanto no atraea eaPi ta­

les privados desde haoe UD buen n4mero de aBcs., S. requleren para e­

llo Inversiones a largo plazo 7 bajo lnterC.,. condioiones reunidas

por los pr¡staaoa del aI»BAH. G del :BIRP.

ot~a ventaja que atrlbulmos a los tDgerslones de oapltales p4.

blleos, conslate en reunlr la8 oondlcloDes favorables de la8 inver­

slones directas 7 d.e la8 de oartera, respeote a las primeras. van a­

oompaftadas de aS8soramlento t'ontco'que equivale ala experiencia 7

a la t'onlca que trae. 1.. empresarlo8 extran3ero., respecto a lea

aegundaa._ t8llblen presentan la venta3a de 8U baj& costo.

La Acollm del Banco Internacional de Reconstrucoión 1 FOIleD.to
..,; , ., , .' ,. '" _.~ .* .r ... r - •. ..0 .- ,.- ." .z_ .r .~. .. oJ ,. ir .•" .1' .. ,~ .p ,'- ,.. ,1' ~,.. .10' • .11'

El BIRF nació de la OQnt'erencla de Bl'ettOll '1ooda en 81 afto 1944

como ln.tttuclón eoaplementiarla al J'o~o lIonetal'10 Internaof.onal·;'

La entidad oonstltu"8 W'1 gran esfuerzo lnternaolonal para 8110&U-
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sar las lDVeralone8 torlneas hacia fines produotivos; B1 BIRF no 8010

finanola por su cuenta o garantiza tlnanctaciones privadas lnterna.

olonalea sino que tamblen trata de promover tnverslonea asnas de ca­

l'&oter prlvado. Adeda, coao 108 préstamo8 que concede '1 las ¡aran­

tlas que otorga han de estar ligados a Pl'078oto8 de tomente econÓJn1­

oe o de reconstrucotán 8speo{flcos, contribuye asl indirectamente a

crear un alib1ente ... favorable 'a las inversiones privadas del exte­

rior. otra de sus funclones es ayudar a establecer normas lnt.rnacl~

Bales de té_tnos equlsatlvos. tanto para el prestamistas como para

.1 prestatarl o.~

])e la 801a enuaerao 1611 de las finalldades del BIRI'. 8U1'ge que la

trascendencia de su acclÉ para el 8sttDa11c de las inversiones forA.

n.u .. J.abloa Latina ea lnnegable.· De las relaciones entre el BIRF

7 el Fondo Koaetarlo Illt8l'nac lonal r~sulta que para ser -ea;,1'o del

prlmero, una nacl,fm tlene que partlclp&1' t8llblen del Fondo Monetario

Internaclonal~'Una sola nao16n no e8 -embl'o del :smp en _'rica la­

tina, La Rep4bllca Al'gentlna~·

Ya hemos dejado sentado qu.e se. 8U. reglamento, el Banoo 8610

podrl ba081' pr'atamoa ouando no ha,. capitales disponlbles de fu_t.

prlvada_ para 108 flne's previstos en loa JI1••08j~ Ademb el Banco tam­

bie. puede haoer lPr'.t"c8 cu.ando constate que. de acuerdo con las

oondlclones que prevalecen en 108 mercados tlnancleros II1UJ1dlalea" .1

prestatario' no podr!a obtener de o1;ra fu.ente. tondos en oondlclom••

razonables a 3uiclo del :BIRP:.

Vemos a analizar ahora, la prooedencia de 108 tondos que el Bmp
, , , , , ". ,# .' '" ."." ~... ~,. ,. , .1' ,.. ,#; ;' ,... ~. ,# " .' , " .. "., ;.,. ,. ,. , ~ .'" .1' ; ,. l' -' ; .. • " ó" ;-.,. ~ ; .. '" '" , '-

emplea en sus operaciones de crMlto': Son en .lntesll las 81elentes.
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l)FO~OSG~m~~A~

2) FONDOS REUNI,DOS ( al EMISIONES DE,BONOS DEL BANCO
EN LOS JlaCADOS (b VENTA DE OBLIGAOIONES EN CARTERA
PRIVADOS DE CA- (e PARTICIPACIONES DIRECTAS SIN GARANTIA DE

PITALES BANCO
( d) INTERESES COBRADOS A LOS PRESTATARIOS

3) REEMBOLSOS DE LOS PRESTAMOS POR PARTE DE LOS PRESTATARIOS

1) FONDOS G~mNütENTALESJ El oapltal 80c1al del :BIRF proviene de

las acciones suscrlptas pOr los gobiernos de los Patees miembros en

proporc16n relativa a sus reouraoa eoon6mlcos:.' Ea principl0 8St. ca­

pital asciende a 10';;000 millones de d6lares. Sin embargo dicho lmpo!.

te no S8 ha suscrlpto tntegramente en Pl'evlsl6n de la adherencia de

nuevos m1embro8~

De aouerdo een el lnforme del :Banoo oorrespondiente al 19. Pe­

rlodo de Seslones (1). al 'O de junio de 19~ se hallaban susorlptas

acetones por un lmporte de 9.11¡.8 alllones de d61ares;

Oabe aolarar enseguida que 8610 el 20 ~ de dicho lmporte repre­

senta capltal pagado '1' disponible para lnverslones-;:El 80 ~ restante

tiene el caracter de un. fondo de garantfa" pagadero t!nloamente al lle_

gara a necesitarse para cumpllr e on 108 compromlsos del :Banco'.'

Del m8DClonado 20 %hay que distinguir a su vez dos porclones,

el 2 %7 el 18 ~.: El 2 ~ representa un aporte que deben cumplir lnme­

dlatamente los palses miembros. en oro o en d&lax'es" Los l'estantes

18 %d8~ oapital su.cripto deb·en aportarse en las monedas proplas de

los diversos miembros del Banco. pero 8610 estarAn disponibles para

pr~stamos. previo consentimiento de la nac16n de cuya divisa se trata;'

(:()·Ñáétóñéá·únld~s.CjE. '1 Soclal¡tt19.Pertodo de.Ses1ones. 8.Informe
del B'.I. de R;, ., FClD.ento~ft ; de~enero de 1955'. P&glna 101-.-..
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L6g1camente cuanto antes se desbloqueen estos fondos (el 18 %>
por parte de los miembros del BIRF. tanto mejor seria porque el Ban­

00 entonoes dlspondrta de Jl8.701'8 8 fondos para efeotual' p~éstam08 7 al

mismo tiempo dispondría de dlvisas de todos loa países. lo que le evi-

taría tener que eteotu.ar sus pr'stamos en d61al'es excluslvamente;'

Sin embargo por diversos motivos, los ml~bros del Banoo han a1­

do muy remlsos en autorizar el empleo de ese 18 %en sus propias 110­

neda8t~~ En pl'1nolplo 8610 loa Estados Unidos han estado en oondtclones

de hacerlo y aunque dlttmamente se han logrado ma7o~es liberaoiones

de dichos importes, generalmente ha sido bajodlv&rsas QODdlo1ones

1mPJ,estas por 108 respeotivos palses, lo cual ha oontl'lbu!do a l'estat'

eficaoia a las operaciones del :Banoai.!

Hasta la techa dntoamente el Oanadl y 108 Estados Unidos se han

conslderado en sttuact6n de poner a dlsposlo16n del Bance todo o oas1

todo el capital suscrtpto sobre la base de la libre convertlb1l1dad

de esos fondos.: Entre las principales restricciones que ban lmpuesto

los pa{8e8~lembroa restantes al uso de sus aportes en dlvlsas propias

flgura en primer tSl'Dltno, la de empleB1' dloho8 lmportes en la adqul­

slcián de bienes en el pala de cuya moneda S8 trate~' Asl por e3emplo

Inglaterra ha puesto a dlsposlo16n libras esterllnas a oondlo16n que

el prestatario adquiera el equipo que neoesite en Inglaterra.

Ea que oomo la prlwls15n de libra8 esterlinas estA destinada a

lnteral' el oapital del Bmi'••8 le presenta a Gran llretafta una sall­

da de 1lUIle1'arlo al. oontl'apartlda l_edlata~' 81 entonoes se emplea dl-!Ji

oho tttUllerarl0 para baoer com.pras en Inglaterra. por lo menos ha,- .n 8.a
t!mulo a la8 exportaoiones de dioho pata que compensa aquella sallda¡j)"

Pero 81 las libras esterlinas 8e ponen a dlsposlc16n sobre la base de
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8U 11bl'e oonverttblltdad en otras dlvisas, 81 prestatario probable­

mente comprarla en otro pata que actualmente se enc~.ntre en me30r

situaoión de competencta en el mercado Internacional de expol'tacllm

de art!culo8 manufacturados que Inglaterra. Deall! las restrloolo­

nes que se lmponen para el empleo de las monedas exoluslvamente en el

meroado del país que las emlte;

Otra restrtcol6n que suelen imponer 108 paises al liberar sus

aportes del 18 %oonsiste en limitar los paises a los cuales se les

p¡ede otorgar dichas monedas en pr'stamo. o blen. lmponer la compra

de d.te~lnada oategorla de blenes oon dichas monedas; Otros palses

regulan el rltao al cual desbloquean sus divisas para ponerlas a di.-
poslo16n de las operaoiones del BIRF.

En un di.ourso pronunciado por el presidente del BIRF, el aeftor

EUgene Blaok, 'ate puntuallz6 108 lnconvenientes de estos aportes oondl-
alonales, (fttled loansa ) 8eftalaudo que loa Mamos oontrarlaban el ea-

- ~

ptrltu del Convenio sobre el Banco Internacional de Reoonstraoo16n .,

FCI1lento:. Sl blen en dicho acuerdo se prevelan las dltlcultades de mu­

oho. pai8es pa~a poner a dlsposlclón sus monedas (como parte tntegran-
te del 18 fo del aporte de capltal) '1 por lo tanto se admitía que esto

S8 efeotuara g~adualmente para evitar dlficultades en el balanae de

pagos de dichos pals8a. no se babia eont~plado sin embargo la posl­

bilidad de que tales desbloqueos lban a ser .mplead-os oomo instrumen-

tos de polítioa oomerc1al. OaDO est' suoediendo aotualmente.{l)

2;) FONDOS REOBInOS EN LOS ORCADOS PRIVADOS DE CAPITALESs

a ) Ea1s1ones de bonos del Banoo, Una parte considerable de 10& fon­

m .F.M.ID.t.1'1táé1óñáí~' ÍntérÍláilonal Flnano1al Ne••, Surve7J aA1Ulual
J4eetlnga ot the FUDd and the Internatlonal Bank;t'. Adres. "b7 EéR~.'
Blaok, Presldent. ot tihe Internattonal l3ank.~ Vol:;VIII, No., l~.
2~ de septlembre de 1955.'; PAgina 101.-
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dos de que dispone el Banoo para hacer sus pr&stamos proceden de la

colooación de sus proplos valores en los mercados prlvados de caplta­

les. Segdn un informe del BIRF (1) al 30 de 3un10 de 1954. el total

de 108 bonos del Banoo en clrculaollm ascend!a al .qulval~nte de 777

millones de d61ares. de los cuales 665 millones fueron emitidos en

d61a1'8a de 108 E.E.U.U. '1 los restantes 112 millones en otras monedas.

Durante la asamblea oelebrada por'el BIRF para considerar ·las o­

P81'aotones del ejerc1cl0 terminado el ;0 de 3unl 0 de 1955, el Sl'~ Bu­

gene Black manifestó que graoias a la cifra r600rd que se ha logrado

en la venta de obllgaciones de oartera del Banoo 7 en 108 reembolsos

de los miembros deudore., no na sldo necesario ofreoer mucho8 bonos

en el meroado privado durante este últlmo ejeroioio. se co1006 un e­

qulvalente de 88 millones de d61ares, 7 10 más notable ea que todos

estos bonos t'U81'0Il adquiridos tuera de los Estados Unldo8'~' Se hizo

la prlmera oferta de bonos en Holanda. la segunda en Gran Bretafia 7

la tercera en 81 Canadá.(2)
#

( b) Ventas de obllgaolonea en cartera. Seg6n la Reglamentaolón de loa
,iJ i' # ,.. ,.1:' ._ .o' r: ;,,' .~p (': ,. , .r .t· .,: ." ~ .'" ... o" ~ .: ~ .; .r .". , .~. ~ ;1- .JI ,

Pr&stamos del Banco,(,) 'ate puede hacerse de tondos. obllgando a loa

I prestatarios a susc~ibir ogllgaciones po~ un importe igual al monto

I del o~'dlto que huble~an o~tenldo. Bstas o'Qllgaclones el Banoo puede
... ~..")~.

(1) 'N~ó~óñéá'~nldas, C;~I S.; 19.Perlodo d. ~eslone8. ·,.Informe del
B.I. de R., 7 Fomento. ; de enero de 1955,. P(glna 91.-

(2) I.B. tor R.•"and DevelD~nt;Loan Regulatlons No.'. Engllah Text
and Spanlsh Translatlan~ Aplioable a los· pféatamoa heohos por el
:Banco a Gobiernos Mlembros. Washington D.C." 6 de dlclembre de 195Q
ARTICULO VI,Seocl6n 6.01, • El prestatarlo 8usorlbll'á 7 entregarl
bonos que represeaten el capital del pré'tamo. tal como se dispo­
ne en este artloulo. n SecclÓD 6.04_ • Loa bonos devengaré lnte­
reses al tipo o tlpo....que el Banco,ollolte. 81~mpr. que no exoe­
dan al tlpo de lnter6s del Pl"staDlo.~ Seccloa 6.06, • Los venaL­
mientoa de los bonos oorresponden a 108 venolmlento8~de los pla-
zos del capital del pr3st8.llo¡· - .

s
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negooiarlas en él mercado prlvado~: al igual que los bonos.

'Desde la lnioiaclón de las operaciones del Banoo e8 junio de

1946 hasta el 30 de junl0 de 1954 las partlcipaclones de inversio4

nistas en los pr4stamo8 del Banoo ., las compras que reallzaron de o­

bligaciones de cartera del mismo, totalizaron el equlvalente de 105

m1l1ones de d61ares, cltra que compl'endia 58 mlllones de obligacio­

ne8 garantizadas por el Banoo ,. 47 mlllones de obllgaolones sln esa

garantfa,ft(l)
-e) Part1c1Eaolones direotas sln aarantta del Bancos En muohos pr&sta-

,. JO ,. :' ,.- ..f' ~ .~. I~ .' _~ " ~ r .r ,. :' .r .' , ~ .'" r -" ". " , ... ". ", r ji .Jo .' , , ; ; '" ,* , ;- , " ;- ,Ji ,

mos del BIRF, grupos inversores privados sU8criben parte de los prés-

tamos sin solioitar la garant!a del Banco. De esta manera el mismo se

evita tener que desembolsar por sl 8010 el importe integro del pr3s­

tamo y desde luego retlene mayores dJ.aponlbllidades para nuevas 'Pe-/

raolones. Por ejemplo•. de un pr&stamo oonoedido por el Banoo de la

Cía.Naolonal de Cemento del Norte s·a. del Perd el 19 de abril de

1955, por 2,5 millones de d61ares, un oonsoroio prlvado norteamerto~

no, el Manufacturar'. Trust Co~ particlpa haclendo entrega de ;10.000

d61ares sin la garant{a del Banoo. Este aporte de capital represe_ta

las cuatro primeras cuotas que debe reembolsar el prestatario, en

los aflos 1958 y 1959. (2~ Durante el ejero le 10 vencido el ;0 de junto

de 1955. el monto de estas participaciones asoend16 a la oonslderable

suma de 29 millones de d~lare8.

d) Intereses oobrados a los Erestatar1op., Los intereses que el BIRF

oobra sobre sus operaoiones es otra fuente de. disponlbilldades para

tl)pNaoloné8'~nlda8.0~E~y Sootal, 19 Perlodo de Ses1ones. • Informe
del Banco Internaoional de Reconstruccl6n '1 Fomento"- '/1/1955-
p!gl nll 94. ~

(2) F:éM.I,. Intel'natlonal F~olal NeW8 SurV87t "IBRD loans to Nona,.
and Perá.- Vol.OlI. No.41. 22 de abril de 1955. P!glna ;25~.
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para el mismo; En el ejercicio 1953/1954 el :Banco cobra en conoepto

de intereses la nada despreciable suma de '7~785.728 d$lares.{l) Es­

tos tondos lngresan en las mismas divisas en que 1'\1' oonoed1.do el pr".!

tamo,.(2)

;.) REEMBOLSOS DE LOS PRESTAMOS POR PARTE DE LOS PRESTATARIOS, Final-

mente, el BIRi' tamblen' se hace de fondos D.UeV08 para lnvert1l'~ a me­

dida que 108 pr'sta'arto8 van re.mbolsando los o&pltales reolbldos

en pr&s tamo:.-:

Serta ventajoso para el Banoo el poder idaponer de mayor oantl­

dad de tondos en manedas disttntas de d61ares. por~e ello ampliarla

el hor1zonte de sus operaoiones al perm1t.ll'le a SU8 prestatarf.o8 a­

proveoharse de las mayores dlsponlbl11dades de blenes de capltal 7 ma­

terlas prlmas que existen &hora en loa pa!s8s que no to~an parte del

bea monetarta del d'la1'~ Jl!s am, ello serta de desear, porque la P2
..

lttlca del :Banco es. reservar sus l'eeul'SOS de "Ilon dollar cU1'l'enolas ft

ó*:

(monedas distintas del d61ar) para flnanoiar la. compras de aquellos

prestatartos que no pueden pe~ltlrse contraer nuevas deudas en d&la-

Vamos a aolerar un poco mls esto., Sabemos que el BIRF tlene la

opol6n de prov••r al prestatal'10 de d61al'es o de otras divisas que el

mtsmo requiera ¡ara financiar sus oompras de bienes de oapital en el

exterior'.

Supoagamoa que se trate de un pro78ot o flnanclable por un equ1v.l

lente de 5 millones de d61al'es ., que S8 contrate la compra de las ma-

(l)"Báé!óñéá~'OnldaalC.E. '1 Soolal, 19. Pel'S,.odo, de Seslones.'''Memorla
del Bco.Int.de ~8Construcc16n .,. Faaento.'· 3 de enero de 1955. pá-
gina 104.- . , ~

(2) B.I'-.P;_,·Loan Regulatlona !fo·.~.Bng118h Text and Spanlsh Transla-
tlon" Wa,l;J,lDgtOll D.O'.: 6/12/1950. Artículo III. Seoo16n ~ .• 03, -Loa
lnte~e8es se pagan en la misma moneda que el capital correspon­
diente.,:·

·c



qulnarlaa 7 equipos correspondientes en dos países; supongamos taa­

bien que las coaPl'&S 1m.pol'tell 2 ml110nes de d61ares en Italia .,~/"' .1­

llonea en Alemanta:., El problema que eDfl'enta entonces el :Banco e. que

probablemente no dlspondr' de la cantidad sutlctente de ltras 7 de

marcos por 8S0S equivalentes en d61al'es~ Podría seguir entonces trea

caminos para 8a1~ este 1aconvenlenteí

1) Solicitar de los gobiernos ltallano"7 alem!n el desbloqueo de las

sumas requeridas de tales dlvisas a cuenta de sus aportes del 18 f,.

en el supuesto caso de que los mismos no hayan sldo cumplldos atfn.

2) Podrta temblan el BlRi'. con el perm.iso de los goblerno8 ale. e

lta11ano emltir bODOS- en dlchos países en 11&1'008 '1 ltras. hasta reu­

nir los importes deseados de tales divisas.

3) :linalmente el :Banco podría deseJl1bol~al' alguna otra moneda por me­

dio de cual podrtan adqulrtrse las divisas deseadas. en este caso 11­

ras 7 marcoa. Pero como todas las divtsas son inoonvertlbles. esto

algnlticar!a ,ue el Banco se verla obllgado a proporcionarle d61ares

al prestatario. El inconvenlente en esto no radica en que el .Banco

no tenga dlsponl.bl11dades de d61a1'8s; DO. aquí se trata de que el Ba!l

e o tlene que cal'gar al p1'8atatal'10 001l un compromlso en d61ares, CUTO

reembolso le va a resultar mucho mis diflcil que el reembolso de 11-

ras o marcos;

Por lo tanto la lnoonvertlbl11dad de la8 monedas aportadas a

ouenta del 11 f, de la suscrlpelón del oap1tal del BIRF y en gene;al,
~ I

1& lnconvertlbl1ldad de las·dlvlsas. limitan sertamente las operacl0-
nes del Banco.
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El art!oulo III. aecc16n ;.01 de la Reglamentac16n de los Pr~s­

tamos del BIRF establece t~xtuatmente quel -El prestatario har4 es­

fuerzos razonables para comprar las mercade;!as con las monedas de

los paises en que aquellas deben adqulrlrse~" Y además que "el Ban­

co no est4 obligado a permitir que el producto del pr~stam.o·sea re-

tirado en moneda distinta de la moneda en que el pr&stamo haya sido

denominado.u (1)
-Por lo tanto, sl el Banco no dispone de las divisas que el pala

prest~tar10 neoesita. éste podría desistir de la operac16n y efecti­

vamente. en muohos casos el prestatario pone oomo condlc16n para u­

tilizar la financiación del Banoo, que la inversi6n se realioe en e­

quipos o maquinarias procedentes de un determinado país.

Entrando ahora a analizar las operaclones del :BIRF. digamos que

este puede prestar fondos directamente o puede tamblen garantizar

pr&atamos heohos por terceros¡puede efectuar. garantizar o partlci­

par en pEéstamos a sus pals8s miembros directamente o a cualquiera

de sus divisiones pol!tlcas o agenc1as, como tamblen a empresas pri­

vadas eonstltu!das en los territorios de dichos miembros.

81 el que solicita el pr6stamo es una empresa privada, deber'

obtener la garantía del gobierno en cuy~ terrltorio se va llevar a

cabo el proy~cto, o del Banco Central del pata o de al~na lnst1tu­

c16n s1ml1ar, a aatlsf'aoc16n del BIRF.

Erl _'r1ca Lat1na como en el resto del mundo, los pr&stemos con-

cedidos por el Banco, casl todos los fueron a los gobiernos dlrecta­

mente o a reparticiones otlclalea. pero raramente a empresas privadas.

(1) r·B.I.R,P.,1I ~Loan Regulatlons No·.~. Engllsh Text and Spanlsh Trans­
latton. Aplloable a Plést8Jllos hechos por el Banco a Gobiernos
Miembros.u Waahlngtaa D.C~! 6 de dlciembre de 1950.
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Esto se debe a dos razoness

Prlmera. porque todos "108 pr'stamos del BIRI' se oonceden para el

establecimientos de servicios blslcos destinados a est~ular el desa­

rrollo econ6mlco de dichos palses. Es deoir los objetivos de las ln­

versiones del BIRF son aquellos proyectos en los ouales al deotr de

Javier Marquez (1). lo ~portante ea el "m!rgen soctalU 7 no el par-
~ ~

tlcular. En este campo de aotividades. que oomprende la construcc16n

de carreteras. uslnas. represas 7 puerto8~ slstemas de lrrlgac16n.

eto .• los gobiernos de pa!ses latinoamericanos han tntervenldo. cuando

no exproplbdolos. fijando las tarifas, de manera que la empresa pri­

vada ya no encuentra aliciente suflc1ente en la atenoi6n de 108 mla-

mos.

Esto lo confirman las propias palabras del vicepresidente del

BIRF. Sr;' R.L~Garners ttPol'varlas razones, sin embargo, el monto de

la lnverst6n que el :Banco ha podido hacer en la lndustrla privada ha

sldo llmltado.· IID&l total de Iluestros Pl'&stamos en Am&rlca Lattna.

unos 465 milloie;. o sea 84s del 85 ~. han ido a proyectos tendientes

a mejora%' los transportes 7 aumentar la dispon1bilidad de energ!a.~·;·

·Pero el ndmero de empresarlos privados en los campos en que hemos
....

desplegado activldad no es oreo ido 1 esta es una de las razones por

las c~ales la mayor parte de los pr'at~os ha sido hecha a entidades

gubernamentales.ft(2)

La segunda raz6n por la cual los pr~stamo8 del Bmp se han con­

oedido caal exclusivamente a 108 gobiernos directamente, 8e ref~.re

(1) '3ávtéÍ'~Mái'quez' wInverslones Internacionales en Am&rloa Latina'.
Problemas y Pel'spect1vas.- Informaciones Econ6mleas del Banco d.
México sa. K&jloo. 1945.:,·_N.gtna 79;:·

(2) Revista del Banco de la República,BogotA, Colombla. "B.I.R.F.
Palabras de su Vlcepresldente. Sr.R.L.Garner en la Conferencia
Il1te1'8I1ertcana de InversIones celebrada en lheva Orleans.- Vtl.
XXVIII,No.,29. Marzo de 1955.: Plglna 299.;.

_-------------J
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a la garant{a gubernamental en caso que el pt-'stamo sea concedldo a

una empresa privada_o Por un lado hay" gobiernos que prefieren. como

es natural, satisfacer sus proplas neces1dades antes que las de los

empresarios privados. Por otra. ~sto8 suelen sentirse enhlbldos ante

la poslbl11dad de que la conoeslón de la garantía sabern~ental eB

las operaciones que efectúen suponga una lntervenc16n directa en sus

empresas.· La perspeotiva de la gal'antfa gubernamental les hace temer

que el gobierne tntervenga en sus negoelos; Por otra parte los go­

biernos vacilan en otorgar dlcha garantía; Precisamente este inoonv~

nlente de la garantía gubernamental se ha tenido en cuenta al proyes.
"tar la Corporao16n Financiera Internacional, de la cual nos ocupare-

mos ús adelante.

Hay otro lnconveniente seftalado por la CEPAL en una publloac16n

reciente (1) que 88 refiere tanto a las empresas pdblloas como a 1~8

prtvadas de Am'rtca Latlna, aunque suele ocurrlr con máa:.~frecuenola

en las prt.e~aa. Coaslste en la deficiente organ1zao16n 7 adm1nlst~

c16n de los servlclos pdbllcos~ Se ctta un caso de pr'stamos hechos

para la lmportac16n de equipos que se han detertorado al poco tiempo

gracias a su inadecuada apllcacl,tm. Esto prueba tamblen que los pat..

ses latinoamericanos. además de ayuda financlera requlereB a4n as1s­

tencia t6cnlca adecuada.' En este oampo la acc16n del BIRF t8Jllbl&n es

tntensa, como veremos enseguida;

Una característlca sobresaliente de las operaciones del EIRF lo

constltuye la cuidadosa preparac16n 7 planlflcac16n de los projectos

que tinancla. '1 la contaua superintendencia que ejerce sobre 108

(l';Ñ,.n;;d~É.~1»a·.L.'·,ftLaCooper·ac16n Internacional en la polltlca de
Desarrollo .Lattnoaaerloana. " Provls1onal. Santiago de Chile, a­
gosto 1954:.-· Página 4,.~
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trabajos correspondientes hasta la tlnallzac16n de los misaos. Es

que la finalldad dlt~ del Eanco 8610 S8 legra ouando las operacio­

n8S se ven ooronadas de ~lto,. Para que ello ocurra. D.O basta, como

se podría suponer, que el prestatario reciba loa fondos sollcitados

y los reembolse en el plazo previsto, a más de pagar los lntere8es~

El 'xlto de una operac16n del BIRF sup'ne que los proyeotos tinan­

olados por el mismo contrlbulen en la mayor medida posible a aumen­

tar los recursos productivos de la econom!a que los pr&stamos est4n

destinados a fortalecer. En cierto modo, .las obras flnanoiadas por

el :Banco no constituyen un fln en sl mlsmas, sino que t1enen por ob­

3eto contrlbuir a proporcionar una base al mal0l' desarrollo eooll6ml..

ce de sus zonas de influencia. incluso creando un ·cllma" da propl­

010 para la 1nvers16n de oap1tales pr1vados del exter10r¡ El BIRF.

oonsciente de la responsabilldad que le cabe ea esta empresa, reall­

za una labor eficaz en la evaluac16n de los proyectos ttnanclables

que se le presentan J en la ayuda que presta a los prestatarios para

llevarlos a cabo COD 'xlto. La 1Dte1'venc16n del Banoo en este sentl­

do es tan amplla y abarca tantos aspectos. que para sistematizar UD.

poco y DO perdernos, hemos confeccionado un cuadro sln6ptlco al res­

pecto. De acuerdo con el mismo. hemos dlvido en tres aspectos la ln-

terveno16n del Banco en las operaciones que tlnanoias

Primer asÍ!otos IBt'ervenc16n previa a la ejeouc16n de las obras•.
.; , .... ~ J' ," .' .~ ,:-T ti· ~ ,. .JI)- .'

es deolr. en la pl&nltlcao16n.

Segundo aspeoto,Control de la ejecuc16n de loa proyectos;
;.",;.'¡; .... .- ........ "

Tercer aspeotos Garantlas adlcionales exigidas a los prestatarios.
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INTERVENCION DEL l3;I.R~. EN LA PLANIFICACION

y EJECUCION DE LAS OBRAS QUE FINANCIAS

1 NTEftVENCIO N PRE\T IA
DEL BANCO ABTES DE
LA EJECUCION DE LOS
PROn:cTOS (PLANES)

( ( Estudio del mercado.Nece-
( EVALUACION ECONOMICA (sldades a satisfacer. Estu-
( ( dios de trÚlc o. etc'~-
(

t DIRECCION DEL TRABAJO ( D1recc16n competente.

( , ( /

( FINlNCIACION DE GASTOS ~Dlsponlbl11dad de fondos.
(LOCALES ( Ev1tar. m&todos lnt'lac10na-f . ( 1'108 de f1nanc1aol6n.-

«
MEDIDAS PARA LA CONCLUSION DE LOS TRABAJOS

( DERl'RO DE LOS TERMINOS PREVISTOS

t SUGERENCIAS PARA ütPLIAR LOS PROYECTOS

GARANTIAS

( COEULTAS ERrRE :BANQO y PRESTATARIO COMO PROOEDI,.
( MIEMO NORJIAL.

INTERVENCION DEL BANC I_OROS PlmIODICOS DEL PRESTATARIO
CO DURARrB EL DESA.-:-. . '.' .... " ,
BROLLO DE LOS mo- (COETROL PERIODICO IN SITU POR PARTE DEL :BANCO
nOTOS ( ASISTENCIA TECmCA

( VIGlLAWIA APLICACION CORRECTA DE LOS FONDOS
( APLIOACION DE TARIFAS ADECUADAS

( PARA PRESTAMOS A LOS GOBIPItNOS

( PARA PRESTAMOS A ENTIDADESPRIVADAS

Evaluacl6n ecoJl6a1cas Para comprobar que un Pl'01ecto se justlfica eoonó-

mlcamente. el Bance generalmente aprecla la magnitud de la demanda que

la obra est! destinada a satisfacer. Para ello suele pedlr estudios del

mercado o de tráfioo en su casQ, acons·ejando tsmblen la manera más pr'c-

tlca de reunir 7 analizar dichos datos. Ademls muchos pr6staaos soa en

d61aresJ en cambio pocos planes tlenen como resultado dlrecto UD aameBto

de 108 tRgresos en d61ares; eD consecuencia el Banoo estudia la sltua­

cl6n ecoB~loa general del preatatarl0 7 su capaoldad de asumir mayores

J
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oompromisos en dlcha divisa:-.'

Dlrecc16n del trabat!_ Para prevenir los pellgros que pueden co-
;- ,l1 ti ... ;P .r .1" ." .. ..~' r ~ ,,," .•.:. .r .~ :.: .r ..- .,. "

rrerse por la defioiente dlrecc16n en la e3ecttc16n de un proyecto. el

Banco suele estipular que la dlreccl6m de un proyecto debe ser aoept~

ble tanto para el Banco como para el prestatario; Muchas veces el Ban­

co asesora respecto a las aptitudes que han de poseer los titulares

de los puestos principales 7 a,uda a aaoentrar las personas destina­

das a desempeftarlo.'... El :BIRF consldel'a que la dlrecc16n experta de

las obras flnanciadas por el mismo, 8S la clave de su 'xlto.

El BIRF en sus pr'stamos, 8610 EOPol'clona aquella parte de 108

tondos que son neoesarlos para sufragar las lBverslones que deben rea-
, ; " _~' ¡. ? , .". .' , ..# ~ ,. " .:tI .r .l' ~ " ::. "r' ,If .-.r r" JO ."'¡' r ." ".. ~ .~ ., ,1' !' ,.... '" :#-- .-~ .. JI .r' ~ .... ,.11' , ,. ..' ... .. ,. ,: •.- ,1# ; oO" .. r " ro ¡; ~.#,!,.iI-.,.

l1zarse en divisas extranjeras; En cuanto a las erogaclones que pue-
, .' #; ,. , ,; ,; , ; .f¡l " , .'''' , ... , l' , , , JI' ,1' ~ " , ,

deD,pagarse en dlvlsas locales. no 8Stp inoluidas en el cr&<ilto'¡ ss.
8e tratara por ejemplo de la flnanclaol6B de una nueva uslna hldroe­

l&ctrlca, los d61area neoesarios para la adqulslo16n de los g$nerado­

res los adelanta el Banco. pero el importe de los jornalea de los o­

breros ocupados en el proyecto, debe ser satIsfecho por el prestata­

rio. Por ello. antes de oonceder un préstamo, el Banco desea que se

le den segurldad, de que se dispondrá realmente de los fondos neoesa­

rios para la te1'l11nac16:n de la obra. El acuerdo del pl"stamo a veces

establece la manera de obtener diohos fondos anal pata prestatarlo.

destacando el Banco la importanoia de evitar m'todos de tlnanelamlen­

to lDtlaolonarlOSe

Esta 11mltac16n de las lJ1v~rslones a 108 lmportes necesarios pa­

ra la adquls1c16n de los bienes de capital en el exterior, es una de

las criticas que con cierto fundamento se hace al BIRF~ M!s aún cuando.

J
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en sus aouerdos de pr~stamos recomienda la conveniencia de evltar

m'todos de flnanciamlento lDtlacionarios de los gastos looales; Vea­

mos el porqué de esta crittca.

81 suponemos que en determinada &pooa UD país latinoamerioano

tiene una tasa de ahorros equivalente al 12 ~ de su renta nacional

y que estos ahorros se inv1erten íntegramente. al ~o7ectarse inver­

siones adIcIonales# como ocurre cuando se materialIza la ejecucl6n

de un pro¡ecto aprobado por el BIRF. se eleva el coefle1ante de ln­

versiones, supongamos a un 14 %. Pero de este 2 ~ de inversiones adi­

cIonales. s610 una parte. dIgamos el 1 %se destina a la adquisicIón

de maquInarIas o equIpos 1 se fIuancia por el Banco; el 1 %restante

se gasta en jornales y otros gastos locales. Resulta ahora que el

BIRF fIDanoia el prlmer 1 %m1.entras que el restante 1 %debe cubrlr­

se en el país deudor. Pero si la tasa de ahorros del 12 %ya se ha

empleado !ategr~ente en otras lnverslones, resulta que no hay otra

salIda m4s que la de acudIr al sIstema bancario para solventar dlcho

1 %. lo c!-1al signlflca a la postre emplear un m'todo inflacionario.

Unlcamente si la tasa de ahorros del país prestatarl0 tuera superIor

a la tasa de lnverslones# no se produclr!an las difloultades aludidas.

A este respecto" una publloacl6n de la s Naclones Unidas (1) men­

ciona que las pr4cticaa seguidas por el mercado fInanciero de Londres

antes de la la. guerra mundial ofrecían rasgos de mayor adaptaoi6B a

las neoesldades reales de los prestatarlo_. que Podl.-!8.D. haberse to_­

do oomo valiosos antecedentes.

(l)'Náólónés'Unidas. O.E.P.A.L•• 11 La Oolaperación Internaolonal en la
Pol!tlca de Desarrollo Lat~oamerloana;nIDtormePrellainar de la
Secretaria Ejecutlva de la O.E.P.A.L'. Texto ProvJ.sional'.' santiaga
de Chl1e, agosto de 1954~ Págln~ 50.-

rl
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"Los bonos que se lanzaban al meroado cuando se oonstruía UD.

ferro~arrl1 Ing14s en el exterIor no solo oubr!an los materIales i

equlpos que había que ~portar slno tamb1en las sumas en 11b~as 8S­

terlinas a 108 lmportes que 88 pagaban en monedas locales en coacep­

to de salarlos y otros gasto8~~'~~ •

Medldas para la conolus16n de los traba30s en los té1'Dllnos pre-
.<fI' ... i ,;.... .- .~t ,; ; rO' i ¡" .'" _o' • r· ,.. ,1' r,~'" I :1 r- .' ~- .r- ~. ,'" • ,too' .e .~ 4" lO' ,o· ,1' r~ .~- 01' .' rF _~ .~ l' .e ~- ... - .. oO' ~ , " , .;

vlsto.s, En realidad este punto no requiere mayor comentarlo; el BIRF
.. ~ , " ~ ¡JI;

t ••ta que las obras por &1 f1nancladas se oonolu7Qn en las feohas Pl'!t

vlstas•. En este sentido el prestatario, 1 cuando prooeda. el rlador~

se comprometen gene~a~ente a adoptar todas las med\das necesarias

para que la obra quede ooncluida en la fecha determlnada;

Sugerencias p!!a ampliar los prOlectoS$ El Banoo. valt~ndose de
~ , po '"' ... .." .,r rO ,,- ."" ,.- !ft" I .r ~ ,p. "'. , ~ .' .' .r' ". .. ¡11 ... .r , ... ; ., .' ¡Il ,. , .# , ". .

su experl$Dcla en muohos casos ha heoho sugerenclas de ampliar los

planes ~ue presentan los prestatarios para llegar a soluoiones m!s

econ6mlcas 7 adapRarlos me30r a las necesidades del mercado. o bien

de modificarlos para evltar inconvenientes de 61'del'l técnico que ha­

blan pasad o de.apero lbldos •. En un lnforme del :BID (1) hay un. oaso

patente. Exall1nando las propuestas desttnadas a mejorar las ep81'aol.2

nes del PUerto peruano de El Callao, los t'oDtcos del Banco aoonsej!:.

ron la compra de equipos para la manipulación a la vez, de mercade­

r{as a granel 1 de oarga general. como medio de obtener economías ~

yores a las previstas en el proyecto origlnal. A ralz de ello S8 su­

ment6 el taporte del Pl'&stamo con objeto de realizar la8 mejoras pro-

puestas.

El Banoo ha seflalado repetidamente como uno de los faotores que

(l)'láéf.ónéá"Únldasf a¡;&; i 8001.a1.. ti IDtorme del Banco Intel'naolonal
de Reoonstrucción ., FomentQ.~ • 19. Periodo de Sestones. ~ de ene-
ro de 1955~ P¡glna 15.- ~
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11m1taa sus lnversiones en la l'eg16Jl_ la falta de programas de desa­

rrollo bien preparados, aunque eA muohas ocasiones ha estlmulado la

presentao16n de proyeotos 1 108 ha aprobado. suglrlendo algunas mod!

:ticaolones. Ocurre que la prepa1'8016. de tales proyeotos requiere re­

cursos t~cnloos 7 financleros constderables que no siempre desean e

est!n en condloiones de penar en juego loa paises latlnoamericanos;

stn embargo la presentaoión de da programas julciosamente elabora­

dos tendr!a consecuenoias muy favorables en la polttlca de las ln.ti­

tuolones de crédlto 1nt.rnaclonales~.;

IlffERVENCION DEL BANCO DURANTE EL DESARROLLO DE LOS PROYECTOS,

COBaultas 8Dtre el :Banco 1 les prestatarios como prooedimiento
.-'" .;; ~ .f1'" ,r •. .?' .'" JI ,. ". .... .., ," -" ."'" r: .,.1' ,l' ,~ ,ro ,:oJ ., ,.'- •.,. ". ," ~ .... ~' r ,. .1 ¡r ." ,~ , , ~ ,..1 ~ ••• ,,,; .. .,- ,,-:,' ," r ,'.- '.. ..~ ,r.4- ,:- ,;

normals El :Banco~ el deudor '1 el flador convienen en consultarse. co-

mo procedlm1ento normal "1 no como recurso excepcional. para soluclo­

Dar a tiempo todos 108 problemas t6cnteos, econ&m1eos y de tndole ad­

mlnistrativa de común aouerdo ,. oonforme vayan apareoiendo.

Adem!s el Banco exlge de los prestatarios, informas perl6dloos

sobre la marcha de las obras Y' dispone para mayor segurldad un Con-­.. ,; .,.

trol Periódioo lD S1ta por parte de sus fUDolonarlos. todo lo oual

no comentaremos maY0%'mente.

Asistencia t&onlc&J Como muchas de las empresas financ1adas por

el BIRP 80B nuevas para el prestatarLo. tanto por su naturaleza oome

por su envergadura '1 por lo tanto el mamo oareoe de los t'onf.oo8 0011

la experl8Bcla necesaria. el Banoo dispone que el prestatario reciba

la ayuda t&omlca necesarla de sus propios tunolonarlos_ o de lo COD­

trario colabora para obtenerla de otras fuentes;

Dem!s esta dec1r que el Banco, por la responsabilidad que le In-
cumbe. dispone la continua vigilancia sobre la correc~a aplloac16.



de le. fondos que ha puesto a dlsposlcl6n del prestatarto.

Tarifas adeouadas, Las obras que el Banco propicia deben auto-

finanoiarse. es deoir, deben ser ooncebidas de .tal manera qUe cubran

sus propios costos 1 S8aa aut6namas en lo que resPecta a las necest­

dades de moneda local. Esto, por la naturaleza de los p1'6stamos que

acuer-da el :BIRF (energía, ferrooarriles, carreteras. eto~·) depende

de las tarifas aplicadas. Las mlsmas se halla n oontroladas general­

mente por los gobiernos, en los paises latln~8rtoanos~ Por esta r~

z6n el Banco. antes de financlar estos proyectos, S8 cerciora de an­

temano de qUe se le permitirá aplicar tarifas adeouadas que permitan

el autoflna:nolamlento de las empresas •

. GARABTIAS ADICIONALES QUE EXIGE EL B;I~R~F; A SUS PRESTATARIOS,

Oaso en g.ue el pt'estatarl0 es un goblernol La obllgaot6n &suml-
.#o r' /' .r' .r .r ~. _~: r r r- r .1" ~ ; .ti" .r ~ .' ~ r' ., .... .rF ¡r .J;. "". .... ~4~ ":' , ~' .-- .r .111 ,. # ." JII' , .'" ,.

da por 108 gobiernos constituye la protecc16n deflnltlva de que go-

zan los cr'ditos otorgados por el Banco. Generalmente por lo tanto.

el Eaneo no exige hipotecas. prendas u etras garant{as reales. Pero

el Banco se asegura que ~o habrA de reoibtr de sus mlembros un trata­

miento menos ventajoso que otros posibles acreedores futuros de los

mism.os. Por ello inserta corrientemente. en los oontratos de Pl'&sta­

mos. la llamada cláusula de la prenda negattva. La mlsma estipula que

el Banco habrá de participar proporcionalmente en toda garantla real

o preferencial sobre los activos del gobierno que se estableoieren

en el futuro para gaDantlzar deudas exte~as.

Sin embargo hay casos en que el BIRF. con toda raz6n por otra

parte~ se procura además garantías reales de los gobiernos prestata­

rlos, sl el prestatario ya ha oonstltuido alguna garantía real a fa­

vor de acreedores anteriores, el Banco se proQura t~ales garantías.

d
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o ble. sl el prestatario posee autlclentea dlspon1bllldades en dlvi­

sas extranjeras. 8 haberes con los que se las pueda obtener tácl~e~

te;

Oaso en que el ¡resta
ptarl0

es una emErasa particular. Aqu! el
.. " ... , ,,-, ,. _' .,- ._ .'" .# .; .. JI ,,. '" " , ," l' ' " " ,; ... , ,... , "', ,... o' , ., , .f' , ,. o" ;., p' .... " , ; .# ,

Banoo se gula. por oonsideraoiones de otra índole. En efeoto. trata

de ajustarse a las normas de er'dlte corrientes en 10 que respeota

a las garantías. Esto 88 debe a que sl aoeptara condiciones mAs 11­

berales. lDducl:r!a a los prestatarios a 110 recurrlr a fondos prtva­

dos cuando ~stos podrtan obtenerse en coRdlclones razonables 7 por

otra parte. apartarla a los laversores privados ad. mAs de los pro­

lectos de desurollo. El Banco trata e en ello de cumpllr uae de sus

principios fnadamentales cual es. no haoer competencia a los caplta­

les privados,. De aouerdo con ellO, dispuso la constltuo16n de hipo­

teoas en dos préstaaos acordados en 1954 a empresas privadas; una de

ellas. la caspaftla Manufaoturera de Papeles 1 Ca~tone8 1 la ótra, la

Brazl11an Tractton Co.

Nos ocuparemos ahora de las condioiones bajo las c~ale. se efe~

tua el servicio de los pr&stamos acordados por el Banco Internaolo­

nal de Reoonstruoc1ém '7 Fomento.

La am.ol'tl~ao16n del capital debe cumplirse en la m1sma moneda

en la cual el pr&stamo fU~ retlradb;(l)

En cuanto al plazo de reembolso de las lnvers1ones. el Banoo.

(1) ~B~Io.;R~;". LOaD Regulat10ns No.; Engllah ';t'ext and SpaBlshTrans­
latton;- Aplicable a Pr&stamoa heohos por el Banco a Goblernos
Mlembros. Washington D.c.6 de die 1ambre de 1950.
Art!culo III, secc16n ;.02J • El capital del pr&sta-o S8 pagar'
en las dlversas'monedas ~e~lradaa de la cuenta del préstamo 7 la
porc16n pagada en cada moneda serA la pOl'c16n que' 8e l'etlre en
esa moaada."
En ou.anto a~los tntereses. dicho reglamento dispone ti que se pa­
gan en la misma moneda que el capital oorrespondlente."
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amoldándose a las finalldades de las m1smas~ no haoe corer los t&r­

.inos tuaedlatamente de8pu~s de concedido el or'dlto.~ Es deoir, en­

tre la feoha del convenio del pr'staao 1 la techa a partir de la cual

el prestatario debe amortizar el principal, hay un plazo varIable,

pero que suele ser de dos a cuatro aftos.

Ea cuanto a los plazos para el reembolso de los pr'stamos. el

Banco, amoldándose a las finalidades de los mlsmos, ne haoe oorrer

los t&rmlnos tn.edlatamente despu's de conoedtdo el cr4dlto~ Es de­

cir, entre la fecha del convento del préstamo y la feoha a partir de

la cual el prestatario debe portia.!' el prinoipal,·hay un plazo va­

riable, pero que suele ser de dos a ouatro afios. Esto responde a la

necesidad de que las obras f1nanoiadas debeD primero conolu1rse. pa-
~

ra que pueda iniciarse la actividad de las mismas. Ea decir que a

partir del momento en que se presume que las obras comien.zan a pro­

ducir ingresos corren los plazos para la~~ortlzacl~ndel prlDclpal~

Por ejemplo, el 19 de abril de 1955 le tu' eoncedld.o un pl'&sta­

mo a la C!a;Naclonal de Cemento PortlaDd del Norte S.A; del Perd. b~

jo la garantía del gobierno peruano~ des61nado a la lnstalao16n de

una planta produotora de cemento. Sl. embargo la amortlzac16n del ca...
pltal reoién debe comenzar el 1 de mayo de 1958. Ea esa ·fecha debe

dicha comPlf1{a pagar el primero de los ;0 semestres previstos. El ­

plazo que acuerda el Banco para la cancelación de las obligaoiones

emergentes de sus inversiones &amblen es sumamente amplIo; segdn los

casos, suele osollar entre los 5 7 los 25 aftos, pero las amorttzaol~

nes son slmpre semestrales;

Es el caso de pregu.11ta1'se ahora sl estas oondio1ones son conve-

nientes; sl no slgnlftcan una carga demaalado pesada para los pre8ta~
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tarlos. porque oba&rves8 que las amortizaciones deben haoerse irre­

misiblemente cada 6 meses. eea:>cual tuere la sltuacl6n por que atra­

vlese el pala deudor. Por otra parte. contribuye a aumentar la apa­

rente rigidez de estos pr&stamos para los prestatar1os. el heoho de

que siempre han de disponer de una determinada divisa para oumplir

con el servlo10 de la deuda" en la mayor'la de los casos, d61ares.

cuya obteno16n es partlcul~entedifioil para algunos palses latlno­

8JD.erlcano_.En este sentido parecería que los pr~stamos del BmF tem­

blen presentaran lo que' se ha reconocido como la desventaja de las o­

trora tan freouentes inversiones de cartera. Reoordemos que a ratz

de la gran depres16n del afie 1929 todos los países latinoamerioanos

fueron colooados en poslc16n difioll debldo a la rlg1dez de los ser­

viclos de debían oumplir en monedas extranjeras cuando por el otro

lado. el ingreso de dichas divisas se babia venido abajo vert1oa1men­

te.

Estos inconvenientes de las operao1ones del BIRF SOR solo aparen-
tes~ S1 el deudor en UD. momento d.etermlnado no ouenta con la Iloneda

requerida para cumplir con la servioio de su deuda. Plede momenthe.!

mente pagar en otras divisas y adn en su propla moneda. En cuanto a

los plazos del reembolso. el BIRF tamblen est! en dondlo1ones de ha­

cer concesiones bajo determinadas condiciones. Esto surge del ConV6 M

nio sobre. el BIRF. art!culo IV, Secc16n 4~(1)
~ _.....- -, • 1.. . ::) ..',.:.,..... :); ... •~'l"J •• l' .... " .• :...;f.:~

iíj'b)'úT~~'~ontrato de préstamo deberá estl:rular la moneda o las
monedas en que los pagos contractuales deberán efectuarse al Bao­
eo.: st. embargo, esoS pagos podrán hacerse, a opct6n del presta­
tarl0. en oro. o previo acuerdo con el Banco. en la moneda de un
1Iliembro distinta de la estipulada en el contrato.
1) Cuando se trate de pr~stamos concedidos conforme a la sec16n
la. a) l} de este artículo (se reflere a los pr~stamo8· ooncedi­
dos por el Banco con los fondos provenientes de su capital pro­
pio y reservas l1bres) los oontratos deberán dlspone~ que los
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Am'rlca Latina necesita pr~stamos a largos plazos 7 bajo tnte-

r~s para f'lnano1s.1' sus necesidades de capital social. En cuanto al

lnter~s que cobra el BIRF en sus lmverslones. no puede negarse que

sea bajo. Generalmente oscila entre el 4 %J el 5 %. Dicha tasa no

puede estimarse elevada al se tiene en cuenta que antes de la s.uerra

~ltlmal las lnversiones de oartera tnglesas por ejemplo, que se con­

sideraban apropiadas para flnanclamlentos de este tlpo_ redltuaban

hasta un 4 %mas o menos.{l)

Sin embargo no han faltado las críticas a las supuestamente el~

vadastasas de lnter~s que cobraría el BIRF, que le darían a sus o­

peraciones un caraeter uttllti.ar10." Julio Astor por ejemplo. (2) ana­

liza una operac1611 del BIRF con Colombia por 2.600.000;'-- d~lares .,

éóntlnúáóí6ñ'11amada (1) p'.g1na 206_
pagos al Banco por conoepto de intereses, otros cargos y amortización
se efeotuarán en la mlsma moneda prestada, a menos que el miembro cu­
~ moneda se hublera prestado, oonvlnlere en que tales pagos se afee­
tden en cualquier otra monede. u otras monedas espeolficadas;"
e) ·S1 un miembro sufriere de una aguda esoasez de cambios.• ae modo
que_el servlcl0 de cualquier pr&stamo contratado por dlcho mIembro o
garantlzado por él o por una de sus agencias no pudlera ser cubierto
en la fo~a estipulada, el m1~bro respeotivo podr! solioitar del Ban
00 que se moderen las condiclones de pago. S1 el Banco llegare a la -:
convlcc1.6n de que una conoesión en este sentido convendría a los tn..
tereses de dlcho miembro y a las operaclones del Banco 7 a los inte­
reses de sus miembros en general. podr& proceder respecto de la tota­
lidad o parte del servicio anual conforme a una o ambas de las sl­
guientes dlsposlclones,
1) El Banco podr! a su dlacl'éo161l. haoer arreglos con el miembro res
pectlvo para aceptar el pago del servioio del pl"stamo en la moneda -:­
de dlcho miembro por perlodos qUe no excedan de , aftoa 7 ea t&rmlno8
convenientes respecto al uso de esa moneda y al mantenimiento de su
valor de cambio exterior.; a81 como para la recanpra de esa moneda en
condiciones adecuadas;
~2) El Banco podrA aodlflcar los t&rmlnos de amortlzactlm o amplia%'
el plazo de vigencla de un Pl'&stamo o tanar ambas medidas a la vez.

(l) V'ase páginas 52 '1 5;.- .
(2) Julio A.tor. -Am.'rica Latina ¡ el Banco Internacional de Rehabi..

l1tao16n ¡ FomentG.· Revista EConomía 7 Finanzas.- No~91. 8 de
marzo de 1951." P!glna 150.-

________________________J
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llega a la concluslón de que la tasa del 4 ~ 8S demasiado elevada

puesto que el total del reembolso aseleade, lncluso los 1Bteresea.

a la suma de 3.994..744.·- d61ares_ es decir, 1~394'.·7lt4.-- d61ares

ds que el desembolso eriginal del Banco. Sostiene el autor, que en

la ~poca del pr'atamo, 1951_ en el mercado de capltales a largo pla­

zo de los E.E.U.U., la tasa era 8610 del 2.38 %en el afto lnmedlato

anterlor para los títulos del goblerno federal '1 del 2,70 %para los

debentures industriales.

Nosotros conslderamos que, aún teniendo en cuenta dleha compar~

c16m desventajosa, la diferencla entre cerca del 3 %'1 algo mAs del

4 %que cobra el BIRF, est' plenamente justlflcada por tratarse en

el segundo caso de lnverslones lnternaclonales con rlesgos lncompar~

blemente maJores que las inversiones en t!tulos del gobierno de los

E.E.lJ .U•• Por otra parte el Banco no podría cobrar tasas m!s bajas

puesto que. al tener que reunir capitales privados mediante la emi­

816n de bonos, también tiene que abonar los intereses sobre dichos

bonos, debiendo para ello pagar tasas que por lo menos resulten e­

qulvalentes a los de los títUlos ¡dblicos que se cotlzan en 108 dls­

tlntos mercados privados ,. a4a algo ma¡ores, para atraer el laterSs

de los inversores prlvados. Adem4s ha¡ que tener en cuenta que den­

tro de la tasa de aproximadamente 4_5 %que cobra el BIRF, est4 1n­

olu!da su oomis16n del l~~ Esperar tasa de lnter&s m4s bajas serta a

nuestro Juicio. pretender ayuda o donaciones, pero no pr&stamos.

Flnalmente bar que tener en cuenta que en nuestro País, el sls­

tema bancarto, en sus pr'stamos a la lndustria '1 al comercl0, estl o~

brando tasas del 9 ~ ,. superiores, sin oOlltar con la eanlsión ,.. otros

gastos aparte.

rl
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Estas conslderaciones son conclu7entes en el sentido de que la

tasa de lnter~s que cobra elBIRF en su. Pl"'stamos es muy razonable;"

Recapitulando, daremos las razones que a nuestro juicio permiten

sostener que los cr~dltos del BIRF so. altamente convenientes para sa '-, .# , .tI' F ~ ¡11' , ~ .; ,r ."

t1sfacer neoesidades de o~pltalesforáneos en Am'rlca Latina. espe-

cialmente en lo que 8e refiere a la finanolación de empresas de utl11-
dad p~blloa~

1) El BlRF no compite con el capital privado.

2) Impulsa la Inversión prlvada~ sirviendo de lntermediario entre los

capltallatas extranjeros 1 los proyectos flnanolables.

3) Conourre a mejorar el Ambiente para las invers10nes privadas.

4> Estudla detentdamente los proyectos que financia.

5) La asistenoia t60nlca que presta y la constante lntervencl6n du­

rante la ejecuc16n de los proyectos.

6) Porque los plazos de reembolso ~ las tasas de interés son adecua­

dos a las ftBalldades de los pr'atamos.

7) Por la elasticidad eventual de las oondiciones del servicio de las

deudas.

y los inconvenientes,
, " .... , .~ l' ,r .,r .J' .f ,r .- i': ,

1) Inconverttbl11dad de gran parte de los fondos que presta.

2) La exlgencla de la garantía gubernamental.

3) Llm1tac16n de las 1'lnanciaciones a los importes en moneda extran­

jera neoesarlos para la compra de los equipos ., las maquinarias;

De los tres lnconvententes. el primero no es imputable a la po­

lítlca del Banco. mlent~as que el segundo va a ser salvado por la pr~

yectada corporae16n Financiera Internacional de la oual nos ocupare­

mos m4s adelante. Quedaría por considerar la pos1bil1dad de modifloar
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la pr~ctlca del Banoo en cuanto a la 11mltac16n de sus orédltos a

la satlsfaoo16n de las erogaoiones en monedas extranjeras de los pro-
yeetos finanoiados.

~é8t8ll0S Autorizados por el Banco Internaolonal
de Reconstrttcct6n y Fomento durante el Afto 1955.
clasificados por el destino de los mismos;' En mi- ·

llones de dólares.

Destino de los créditos

Carreteras {Construco16n
y oonservac1&n)••••••••

Irrlgac16n •••••••••••••
Energía el&otrlca •• ~;.~
Ferrooarrlles .~ ••••••• ~

Equipos para una flbl'l -
ea de cemento ; ••••••• ;­
Ma~lnarlas agrícolas ••

Importes
",,, ,,'''';

í~:~
(,~;~ )
( 1 )

17.5 ~ t ~15.9

2,5 ( 1 )
1,5 ( 1 )

-~88í7 t12 ~)

Partlclpac16n en la financla-
ot6n por otras entldades sin
la garantía del Banco ••••••

Fuentes Cuadro preparado en base a los boletines
Q81,jo~o Monetario Internaoional ( Internatlo­
Dal F1nancf.al News Surve7.) :Mmeros VII.. 26 has­
ta VIII, 26~ Las oifras entre paréntesis repre­
sentan la cantidad de ope~ac1ones autorizadas;

Este cuadro permite ratificar algunas obse~vac1ones hechas en

el transcurso del presente oapítulos

1) La relativa escaseZ de las operaciones y el escaso monto de los

créditos conoedidos.

2) El destino de los créditos es oasi tntegr8mente. la ftnanolao16n

de servioios de utl11d~d pÚblica.

3) La partloipac16n de entidades bancarias prlvadas en las operao1o­

nes del BIRF•. que en el afio 1955 lleg6 a un 9 %aproximadamente;
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La Aoo16n del Banoo de Exportaoiones e Importaciones de Waahlngtan$

El Ex-Im-Bank es una agencia del gob1erno de los Estados Unidos

cuyo objetivo b(sloo oonsiste en concurrir al fInanoiamiento ¡ fac!­

litar las expo:t'taoiones y las importaoiones.entre los Et;E';U .U; '1 las

nao1ones extranjeras o entre los E.E.'i~U": '1 las repartlciones o indi­

viduos de tales naolones extranjeras. De acuerdo con sus estatutos,

la polítioa del Ex-Im-Bank al igual que la del BIRF. DO es la de com­

petir oon el oap1tal privado en las finanoiaciones o inversiones ex­

teriores, sino, la de complementar y estimular al capital privado de

los Estados Un1dos en dtcha tarea.{l)

La olasificacián de las operaciones que realiza el Banco, de a­

cuerdo con la memorla del Ex-Im-Bank, es la. siguientes

1) Pr~stamos a la industria pr1vada o a los gobiernos de países ex­

tranjeros destinado a la adquislc16n de matertales. equlpos# suminis­

tros y servlclos norteamerioanos destinados a proyectos ouya realiza­

c16D fortalecerá la economía de diohos países y mejorará la poslci6n

de los m1smos en lo que a la Pl'ovls16n de d61al'es se refiere.

a) Pr~stamos a empresas privadas extranjeras para la adquislc16n de

mater1ales~ equipos, suministros y servloi•• de los Estados Unldos.

destinados al desenvolvimiento de fuentes extranjeras de materlas prl-
mas esenoiales requerldos por la lndustria norteamericana.

3)·Pr~stamos destinado a la finanoiación de la exportac16n de produo­

tos norteamerioanos .. prinoipalmente de biene·s de oapital, finanoia­

o16n en la que partlo1pa el Banco oon los exportadores norteamerlca­

1108.(2 )

(1) ~jr (2) "BX':'ím-Bank of Washlngton, • N1net1ensth Sem1annual Report
to Coagress foX' the Per1.od.~jul,. - deoember 1954. " P{glna 1.-

j
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De estos tres tlpos de operaoiones. sobretodo el primero convle-
ne a los latereses de los paises lat1noamerlcanos~La polftloa de

pr~stamos delEx-~-Bank fu' de limitados alcanoes hasta el afio 1940;

todas las operaciones basta esa fecha se vinculaban direota o indi­

rectamente oon el problema de la escasez de d61ares de los pa!ses

que comeroiaban con los Estados Unldos y sus pré6tamos tendían a ali­

vlar dloha escasez. Pero a partir de 1940,. con oaráoter m!s acentua­

do a partir de 1945. la polítloa de los préstamos del Banoo tom6 más

vasto aloanoe e incluso reoonoo16 la necesidad del desarrollo indus-

trial de Am~r1oa Latina y el papel que los préstamos de capitales pd­

blloos podrían jugar en ese movimiento. Muohos prAstamos auto.t'1zados

desde entonces oonfirman la nueva tendenoias el Ex-Im.-Bank ha tLnan~

ciado en gran parte la acería de Volta Redonda del Brasil y rec1ente­

mente ha ac oedado UD cr&dlto a nuestro país para la compra de los e­

quipos y materiales necesarios al proyeoto siderúrgico de san Nlcol!s.

Al mlsmo t1empo se mantiene con ritmo intenso, el otro t1po de

préstamos del Ex-Im.-BankJ el destinado a resolver las d1t1cultades

del comercto norteamer1cano con los países latinoamericanos debido a'

la ca~encla de d61ares de éstos. Ea decir. se 'trata de préstamos para

salvar las dificultades del balanoe de pagos. Sobre todo el Brasil ha

requerido con frecuencia tales cr~d1tos. Tamb1en la Argentlna~ al no

ser so01al del Fondo Monetario Internacional. no ha podido acudir al

BIRF para satisfacer sus necesidades de capitales pibllooá. En 1950

se concret6 una operaolÓD importante del tipo que estamos oomeatando

con la ArgeDtlnaJ el Ex-]m-Bank autor1z6 un or~d1to de 125 ml110nes

de d61ares a un consorcio de Bano oa Argentinos para obtener la liqul­

daoián de ebllgac10nes oomerciales de nuestro pa!a en d61ares estadou-

d
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unldenses, deuda que obstaoulizaba en grado sume la oorrlente oomer­

c1al entre ambos paises., Esta obllgac16n deber! canoelarse en 10 a­

nualidades a partir de 1954 oen un 1nter's del 3,5 ~ anual. debiendo

garantizar el Banoo Central de la Repdblloa Argentina el reembolso

del prinoipal 7 el pago de los lnte1'9ses.(1)

De los pr6stamo8 relaoionados con el desarr.llo eoon6m1co. el

Ex-Im-Bank de Washington tambléll tlene conoedidos algunos a la Argell-
tIna; entre ellos Wl ol'&dlto de m$n 5 mll10nes a la Socledad Minera

Argentina sa,. dest lnado a la oompra de maquinarias ya equlpos para

la extracclóa de ilngateDo 7 la produco16. de sulfuros 1 otro, otor­

gado al 141nlstet'10 de Transportes de la Nación por uta 2.520.000'.'-­

para la compra de loo..otoras dlesel-el'ctrieas en los EstadosUnl­

dos.(2)

Plnalmente la mencionada ep8rac16n por 60 m1llones de d61ares

est4 destinada a l. oonstruoo16n de 1& nueva planta slderdrglca de

San Nicolás. El 1mpol'te de dlcho or&dlto se utilizar! para la compra

de mate1'1ales en los E;E;U.U~ asl como para sufragar el lmporte en

d61ares de la asIstencia tt$cnloa desde dioho país;; La canoelac16n

del pr~8tamo se efectuará en 18 afio. a partir de 1959 oon un tnter&s

del 5 %anual.(~)

, Llama inmediatamente la atenolán otra caraoter!sttoa importante

de los or~ltos del Ex-Im-Bankl Como se trata de una entidad oficial

norteamericana. 16g1oamente realiza pr~st~os para oomprar equipos

en los Estados Unidos exoluslvamen~eJ en cambl0 los,pr~stamos del BIRF

(1) '''7'' ('2}'"Ex-'Im-Bsnk Qf WashlJ1gtons • Tenth Semlannual Repol't to
Congress tor the Perled ~annuary - June 1950. • WashingtonD.C. Hglna 13.'. .. ~' .

(;) - F.M.I.J Internatlonal Flnanoial News SurveYJ tt Export..Im.
port .. Loan to Argentina. ti Vol. tIl:I. NG.~6~ 18""de marzo de
1955¡P'glna 291.-

d



• 214 ..

permiten haoer adquisioiones de bienes de capital en cualquier pala.

oon tal que baya disponibilidades de la div1sa oorrespondiente.

Es tamblen caracter!stloa de las operaolones del Ex-Im-Bank, de

no fiDanola~ lntegramente las eperaolones. sino de hacer participar

a los exportadores en las mismas y tambten a banoos privados.

El Ex-Ia-Bank. al igual que el BIRF, ooneede crédItos tanto a

empresas privadas como a los gobiernos dlreot~ente. pero en el prI­

mer caso tamb1an requiere la garantía del gobierno respeotivo o de

una entIdad estatal responsable·. Por ejemplo, el P1'6stamo hasta 125

millones de d61ares conoedido a UD consorcio bancario argeBtlno re­

qulr16 la garantía del Banoo Oentral Argentino; Sobre el lncanvenlen-
te de esta exlgencia ya nos hemos exteriorizado en este capítulo.

Los gastos looales relaoionados con las ob~as que el Ex-~-Bank

ftnancia tamblell deben ser satisfeohos por los pl'estatar1os~ T8Ilblen

a este inconveniente nos hemos referido en oportunidad de analizar

las operaoiones del BIRF. Pero el Ex-Im-Bank ftnanota.. adamAs de las

compras de los bienes de capital. la provlst6n de materlales. mata-

rlas primas y serv101oa t&onloos desde los Estados Unidos.

Como agenoia gubernamental, el Ex-Im-Bank obtiene sus fondos del

tesoro de los Estados Unidos, dentro de las autorizaoiones aprobadas

por el congreso norteamerioano. Según la ley del afio 1945 que aotual­

mente rige al Banco, su cap1tal accionarto es de 1000 mtllones de d6­

lares; Segt!a el artíoulo 6 de la menoionada le7~ el Ex-Im-Bank est4

auter1zado a emitir de tanto en tanto sus oertiflcados. bonos, obli­

gaoiones y otros papeles para ser adquir1dos por la seoretaría de la

tesorería de los E.E.U.U•• pero el monto total de dlchas obligaolones

pendientes no debe exceder en mas de tres veces y media el capital -
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accionarlo autorizado. Siendo dicho capital de un bl116n de d61ares.

de aouerdo con la ley de 1945, la capacidad m!xlma de prestar del

Banoo sería de 4,5 btllones de d61a~es.(1)

Una ley posterior, la No. 570 del 9 de agosto de 1954.. elev6

dicha oapacidad de prestar del Banco a 5 billones de d61al'es;!' De ma­

ner" que toda esta capacidad de prestar es oon fondos del gobierno

de los Estados Unidos.

StD embargo es. como ya hemos menoionado, la política del Banco,

hacer partlcipar tamblea a los fondos privados en sus operaotones.·

Esto lo hace de dos maneras distintas.

Por una parte obllga al exportador norteaaerloano cuy..,s ventas

ha finanoiado. a participar oon una parte pequefta de la suma total

de la operao16n-.·

Por la otra, invita a los bancos privados norteamerlcanos a to­

mar parte en sus operaciones. ya sea por cuenta propia o con la ga­

rantla del Banco. De esta 61tlma manera. es deo Ir. haele~do partiol­

par a la b~nca privada norteamericana 1 garantizando la operac16n, el

Ex-Im-Bank podría en realidad expandir sus ope~aolones al lnfinito.

stn embargo esto también tu' previsto en la le7 que lo rige;' Dioe al

respecto el art(culo 7 que el Bano e no puede tener enntngtÍn momento

oompraaetldas Gpe~aolones. ya sea 'por pr~stamos direotos o por garan-
tias otorgadas sobre fondos prestados por terceras instituoiones. por

un lmporte que exoeda en más de cuatro veces y media el capital aut~

rlzado de 1000 m.111ones de d6lares. De acuerdo con' esto cabe lnter-

(l"Et-IIf1':':BáJilt oí Washlngton, 11 15th~ Semiannual Repol't To Congre8s
Fo%' Th~ Pel'lodJul,.- De~embel- 1952;' tt Appendlx H. Export Impol't
Bamk Aet ot 1954 as Ammended. Hglna 11;-

J
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pretar que el Banoo puede prestar oon sus propios fondos hasta 5 bi­

llones de d61ares 1 mediante la garantía de fondos prestados por te~

ceros hasta 500 millones de d6lares. La &nlca manera de aumenta~ sus

d1sponlbl11dades de fondos para prestar sería entonces. la de obte­

ner mayores participaciones de oapitales privados sin la garant~a del

Banco.: Esto es 16g1co, porque de lo contrario se desvirtuaría el prl!!

.olpl0 de que el Banoo ne debe hacer cGmpetencla al capital privado

sino colaborar con el mismo.

De acuerdo con la política actual del Ex-Lm-Bank. el exportador

norteamericano participa en un 20 $ del importe total de la operao16n;

el importador debe por su parte adelantar otro 20 %mlentras qUe el

Banco se hace cargo del 60 %restante. Por dioho importe es qUe el

Banoo 1. aouerda o:t'~lto al compradol'.(l)

Las eperac1.ones del Ex-Im-Bank, al igual que las del BIRF. al

financlar obras de utilidad soc1al en gran parte. (construcc16n de

oarreteras". d1ques", usinas, etc.) tamblen contrtbuye a. hacer m&s f'~
1

vorable el ambiente lat1no~er1cano para las lnvers10nes de oap1ta-

les :privados.

En general, las ca»acter!stlcasde los pr~stamos que aeuerda el

Ex-Im-Bank son muy parecidas a las del Banco Internaoional de Recen.!

trucc16n y Fomento.-, Consideremos por ejemplo, el or&dlto otorgado al

Paraguay en septiembre de 1954 por 7,_2 m1llones de d61ares;(2)
.'.

Su objeto es financiar el oosto en d61ares de la provis16n por

parte de los E.E.U.U. de equipos, mater1ales, suministros y servicios

relacionados con la asistencia t~cnlca durante la construoolón de un

{l) "1'3.1; #, Internatlonal F1nanc1al News Survey¡ tt Export Import Bank
- Policles.'n Vol; VIII. lro. 16. 14 de octubre ~de. 1955. página 1,0;.
(2) F.M.I.; Int~lnan~1al News SurveiJ " Expol't Imp01't Bapk Loan to
. Paraguay.-II Vol. VII~, No'.'; 12, 17 de septiembre de 19·54. página 95-;.

_.....1
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sistema de provls16n de agua corr1ente a la oiudad de Asuno16n, y

el asesoramiento durante los primeros meses de su funoionamiento.

Por de pronto hay una parte de la 1nvers16n que requiere sumln1stro

de moneda paraguaya y que el Ex..~Bank no finanoias es la que se

refiere al suministro looal de·mano de obra, materiales y otros

ltems que ascender! se oaloula, a unos 1;0 millones de guaraníes;

Por lo visto tampoco el EX-Im-Bank financia el costo de los gastos

locales. Sin embargo el or~dlto que concede el EX-Im-Eank en este·

caso parece ser más amplio que los del :BIRF porque no 8610 compren­

de las sumas necesarias para la oompra de bienes de oapital sino tam-
bien el costo en d6lares de materiales y del personal que presta su

asesoramiento durante los primeros meses del funalonamtento de la

obra.•

Ea ouante al aervlel0 de los Pl'&stamos del Ex-Im-Bank. es slml­

lar tamblen al de los oonoedidos por el BIRFJ por ejemplo el crédlto

otorgado a la Sooiedad Mixta Slderdrglca Argentina por 60 mlllones

de d61area (v'ase página 213) se realiza en 18 afios y la amortiza­

ci6D. también comenzará reei'. despu~s de UB tiempo prudencial. en el

oual se estima que la obra ha entrado ya en funoionamiento. En este

'caso este per1Qdo es de 4 aftos. Ea ouanto a la tasa de 1nter~s, co­

munmente 8e acerca al 5 %.' Ea este caso la tasa es del 5 %,. en el

caso anterior del p~~stamo al Paraguay, del 4 5/8 %. En cuanto a la

convenienoia de dichas tasas, nos remitimos a lo dicho para el Banco

Internacional de Reconstruoción y Fomento. (V&ase página 208)

A pesar de que la pol!tlca del Ex-Im-Bank depende de las d1rec­

~lvas del Co~reso Norteamericano y de otras lLmttaclones que hemos

sefialado al pasar, em los palses latlno~er1canos se reoonoce gene-

s
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l'almente con gran encomio la aca16n de este Banoo porque ha compren­

dido las neoesidades de desarrollo de la reglón aún antes de entrar

en funcionamiento el BIRF y antes tambien, de los estud10s praot1ca~

dos por las ,Naciones Unidas per intermedio de la Camls16n Econ6mloa

para Am&r1ca Latlna.

Total de Cr~dltos Autorizados a la Am'rlca Latina
poX"'el 'Ex-Im-Benk "desde 'el' 12/2L3U<nasta ~81'~31/12

" .r ~de ~1'5h~'~ t 'en 'mtles 'de "d61ares.) , " ,~ ~ , ,~ , ~,

Paises

Brasil •••••••••••••••••••
M'31oo •••••••••••••••••••
Argentina •••••••••••• ~ •••
Perd •••••••••••••••••••••
ahlle ••••••••••••••••••••
Ouba •••••••••••••••••••••
Colombia •••••••••••••••••
Venezuela ~ •••••••••••••••
Uruguay ••••••••••••••••• ;'
Bolivia ~ •••••••••••••••••
Eouador ~ •••••••••••••••••
Haltl ••••••••••••••••••••
Paraguay •••••••••••••••••
Totales S

Importes

Fuente, Ex-Im-Bank ot Wash1ngtonJ .. 19th. Semlannual
; .~ ,~ ,~" Report toCengress tor the,~Perlod July .. De-

cembar 1954.-

J
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dúránte el 'Aa. 1925, 'óláál:tléádóé 'Pór 'Pá.{áéá ':( póií 'lí' ,
tlilálídád

cdé

.~ los ~m.{ámóá~ ~ ( ~ ézí;JÍlí11ózíéá 'dé ~ d'iáréá~ ) .~ ,
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Palses

Perd •••••••••
Brasil •• ~' ••••
Argentina ••••
Paraguay ••••••
Costa Rica • ~.
Halt f. ; ••••• ~~
Ecuador ••••••
M&3100 •••••••

Importes Destlno

Equl pos de mlnel'ia •••• e.••

i'laanclao16n de compras
de bienes de capital •••••
Equipos, materiales y
asesoramiento para la
instalaoión de aoerías •••
Carreterastnol.eollsel'V&o.
Proyectos de Irl'lgac16n ••
Provls16n de agua potable.

Importe.

100,-­

75,7°

62.-­
12,20
7,-­7.--

';'.".'"

Fuente, Boletines del Fondo Monetario Iaternaclonal,
; , .- ~ .' ~ (l:aternatlonal Flnanelal Ne.. Survey,) del

ldmero VII, 26 hasta el VIII, 26., corres­
pondientes al afio 1955.

r
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P~Oleotos de otras Entidades Financieras

A ralz de la ~ltlma reun16n de Ministros de Haoienda o EcoDam!a

propiciada por el Consejo Interamer1cano Econ6mlco y Soc1al de la

O.E.A. en Río de Janelro entre noviembre y dio1embre de 1954. surgle
$ -I .~

ron varias propuestas para acelerar el desarrollo eoon6m1oo latinoa-

merlcano mediante la colaborac16n mAs amplia y mAs adeouada de les

capitales pdb1100s extranjeros, sobretodo de orlgeD Rorteaaerlc&no.

Como el Consejo Interamertcano Ecollóm1oo y 8001a1 sollcltara la

oolabo~ac16n de la Camls1ón Econ6m1ca para Am'r1ea Latina en la pre­

parac16n de la reunl6R, la Secretaría Ejeoutiva de la mlsma. baje la

dlreco16n del Dr. Ra61 Preblsch prepar6 un lnfo~e pre11m1nar sobre

los dist1ntos problemas del desarrDllo econ6mlce de la reglón. que

también se refiere al aspecto del finanoiamiento de dicho desarrollo

mediante el aporte de capitales pdbllcos extranjeros;

El menoionado lnfo~e preliminar se refiere a la poslb111dad de

emplear los capitales pdb11cos internacionales para alentar la lni­

ciativa 1 las tnverslenes de los empresarios radicados en Am&r1ca La~

tlna.(l)

Sostiene que el sistema bancario de los paises latinoamerioanos'

satisface las necesidades de los lndustral1es en materia de présta­

mos a corto plazo relaoionados con las necesidades de oapital circu­

lante, pero no se halla preparado ni tiene los recursos suflo1entes.

para desarrollar una política pe~ente de cr'dltos a mediano y lar­

go plazo con desttno a la financiación de nuevas lnverslones en bienes

(1)'Intó~mé;Frellm1narde la Seoretaria Ejecutiva de la C.E.P6A.L.J
ti La Cooperaoión Internacional en la polítioa de Desarrollo La­
tlno8JDerlcana'." Provis1onal. Santiago de Chile, agosto de 1954.
P'glna 57••
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de oapital. At1n en los patees que ouentan e en bano os espee 1alment S·

dedicados al tomento industrial, se choca con el inconveniente de

la esoasez de medios de dichas instttuoiones.

La idea que expone el lnforme mencionado consiste en ha.cer lle­

gar los fondos pdblloos internaoionales a los empresarios de los paí­

ses latinoamericanos por lntermedLo de entidades f1nanoleras de ca­

r40ter nacional. Ya hay una experienoia de esta índole del Banco ID­

ternaclonal de Reconstrucc16n y Fomento d.e resultados poco alentado­

res. Con la garantía del goblerno de M&31oo, dlcho banco otorg6 lO

millones de d61ares a un consorcio de banoos mejicanos particulares.

para que ~ste concediera a su vez a los industriales del pata, cr&­

dltos para la financiación- de nuevas inversiones en bienes de capltal.

Los resultados obtenidos no fueron halagadores por la exceslva

cantidad de requisitos que debían oumplirse en oportunidad de la oo.-,
oesión de cada préstamo. En efecto, para cada operac16n se requería

la aprobac16n previa del BIRF 7 se exigía la presentaci6n .de un 06­

mulo de lnfo~aclones desproporcionado con la importancia del orédl­

to; las aprobaciones que se requerían para q~e la GPerac16n marchara

eran nada menos que ouatro; prLmero debia 16g1camente dar su aproba­

c16m el banco prestamista; luego dos bancos integrantes del consoroio

oon carácter de garantía solidarla; la tercera aprobac16n debía dar­

la la wNacional Finanoiera,· que era la instituoión oficial mejioana

que había otorgado la garantfá del Estado ante el BIRF '1 finalmente

se requería oomo ya Blenclonamos. la aprobac16n del 13IRF~'

Por otra parte en lo referente al riesgo de cambio, las opera­

clones no resultaban ventajosas para los prestatar10s porque éstes

deb!an cargar eo. el 50 ~ de dicho riesgo. cuando ea las operaciones
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oomunes de los bancos mejicanos este riesgo no ex1st!a porque el eré-
dlto se oonced!a dlreotamente en pesos mejicanos;

El informe preliminar de la Seoretaría Ejecutiva de la CEPAL ad-
vierte que en realidad no hay en esta experienoia dlf1cultades de

fondo lnsalvables. No habl'!a motivo para que no puedan conoederse su-,
mas globales a las instltuoiones financieras s611das 1 serias de ca-

da pat. oon destino a cr~dlto a largo plazo para la industria, sla

tener que solicitar aprobac16n pl'evla para oada cr&cilto, salvo cuan­

do el Lmporte del m1smo sobrepase cierto límtte. Serta sin embargo

necesario lnfo~ar con posterior1dad sobre cada operación realizada.

por dichas entidades. Se podría en oambl0 limitar la oantndad de an-

tecedentes a presentar ea cada caso por los prestatarlos.

M4s difioil de soluclonar a nuestro julcl0, sería el problema

de la organlzao16m de 108 pr6atamos de fondos extranjeros a las dls­

tintas entldades flnancleras nacionales de los países latlnoamertea­

nos. Actualmente sole se podrían realizar a traves de una de las dos

Instituciones que ,a conooemoSI el Ex-Im-Bank ., el BIRF. Sl se efec­

tuaran dichas operaoiones por lnte~edl0 del BIRF babr!a que sortear

el inconveniente de la garantía gubernamental que los estatutos del

mismo requieren ouando se prestan fondos a entidades prlvadas.

Sostiene el informe prel~lnar que el BIRF podr!a oonceder dl­

choa Pl'~stamo. a traves de una entidad slml1al' a la pro18c·tada COl'P.2

rac16n Finanoiera Internacional. Pero se inclina más por proourar los

tondos extranjeros a traves del Ex-Da-BaDk ya que esta lnstltuc16n,

al no tener que procurarse los laRdea·del mercado prlvado de caplta­

les. podría actual' OGB mAs amplitud de crlter10 que el BIRF. Sin eE­

barge sería muy dificil oonseguir que dichas lnstttuclones se pre8-
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taraa para operaciones de esta índole. Por ello la Seoretaría Ejecu­

tiva de la CEPAL considera qulz4 .48 oonveniente aÚD~ proyeotar una

nueva ent1dad PÚblioa internaoional de naturaleza stml1al' al BmF "1

al Ex-Im-Bank, pero adaptada especialmente a realizar el tlpo de opa-

raoiones deseadas.

Para llegar a conocer mejor las necesidades de las industrias de

los diversos palses latinoamericanos. habría q¡lz's que establecer a­

gencias en los mlsmoa a fin de estreohar oontaoto con el sistema ban­

cario local, para lo oual t~b1en se requerlr{a personal especializa­

do que podría surgir de los mismos banoos lattnoamericanos.

Pero la idea de formar una entidad financiera nueva tamblen pre­

senta el inconveniente de que cada uno de los paises latlnoamerlcanos

tendría que aportar fondos para formar su oapital. cuandQ preclsamen­

te capital es lo que les hace falta a diohos pa!ses~ Es muy probable

que ~stos preferirían en todo caso hacer directamente las lnverslones

neoesarias en sus prop1os proyectos 1 no flnanclar una entldad que des-
pues le lmpondrla oondiciones para proéurarse tondos que ellos mismos

aportaro1J.~ en parte. Sin embargo no debe olvidarse el aporte de oapt­

tal norteamericano que qulz!a podría haoer mAs atrayente al proyecto

para los países latlnoamerloaDos.

Respecto a la oontrlbuc16n del caPItal norteallerlcano, el informe

preliminar de la Seoretaria Ejecutiva de la OEPAL ha proploiado una

inioiativa realmente Lnteresante. Observa qUe los E.E.U.U. perciben

unos 100 millones de d61ares anualmente en concepto de lmpuestos que

gxaavan Las lnve!'s1ones norteamerioanas en Am'rloa Lat 1ne.. 81 el gob1er-
no de E.E;U~U. dejara estos ingresos rtsoales de fuente latinoamerioa-

na para engrosa~ los fondos destinados al desarrollo econ6mlco de la

J
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regt6n, babr!a hecho una oontribución lnteresante para dicho fi. que

representaría un saorificio mínlmo para el ararlo norteamerioano que

peroibe anualmente miles de m11lones de d61ares en oonoepto de im­

puestos. En oaso de insuficlenoia de los fondos as! renDidos. podría

tamblen reourrlrse al redesouento en el Banoo de Exportao1ones e Im­

portaoiones de parte de la oartera del Fondo.{l)

El fondo proyeotado podl'!a denominarse "Pondo Imtel'Bmel'loano de

Desarrollo Indust~1al, Agríoola y Minero." Las bases para su funo1G-
""

nsmlento sar{an mas o menos las s1gu1entes;

El tondo se orearla en la oiudad de NUeva York. po~ un perlodo

de ,0 anos, oon un oapital nominal de 250 millones da dólares del.
cual al 20 %sa cubr1rta lnmedlat~ente y el 80 ~ restante oonstltu!

ría un fondo de garantta. La susorlpc16n del oapital la efeotuarían

por mitades 19pales loa E.E4U.U. y lG8 paises lat1noamer1oanos; Para

la susorlpo16n de las ouotas de 6stos 41t1mos se tendrtan en ouenta

los coeficiente. que corresponden a su partlclpao16n en el Fondo Mo­

netario Internacional; A la Argentina le correspondería una cuota 1­

gual a la bras11ena. Como oontribuoión espeoial del gob1erno de los

Estados Unldos el proyeoto prevé un aporte de 50 millones de d61ares

durante 15 aflos·. El fondo podrta hacerse de reoursos adicionales eml­

t1endo obligaciones en los mercados finanoieros de los países mlem­

bros o en cualquier ot%'o mercado, prev1a consulta oon los gobiernos

respeotivos; .podría tamblen tomar pr'stamos del BIRF. del Ex-Im-Bank
, .

o de cu_lquler otra instltuc16n que oonsidere aoonsejable; podría fl-

nalmente vende%' o desoontar las obllgao1ones que hublere adqul%'ldo~'

tl) ;Informe,":frel1minar de la Seoretaria Ejeoutlva de la C;E;P~'A;L;S

n La Cooperao16n Internacional en la Pol{tloa de Desarrollo Latt­
noamerlca~a.· Provisional. Santiago de Ohile. agosto de 1954.
Página 64.- ~



El fondo estaría facultado para prestar a banoo o entidades fi­

nancieras de los pa!ses latlnoamerioanos, prlvadas o públioas, de re~

oonocida solvencia. Estas a su veZ podrían faoilitar estos Qhorros a

los empresarios mediantes 1) ~6stamos 2) Compras de obligaciones eml

tldas por empresas latin.oamericanas l' ~) Garantizando las emisiones

o pr'stamos efeotuados por las mismas. El plazo de las operaciones

podrta variar entre ; 7 12 anoa.

El fondo podr!a financiar no 8610 la lmportao16n de blenea de

capital de los prestatarios sino tambiell una parte razonable de las

lnverslones que las empresas tengan que realizar-en el prepl0 país.

Las operaciones de or&dlto solo podr!aa efeotuarse en d61ares. salvo

cuando se coloque. obligaciones en monedas de los países mlembrGs des..
tinadas a cubrlr 1nversiones lnternas.(l)

Entendemos que este proyeoto oomo otros tantos, ouenta con exoe­

sivo optimlsmo oan el aporte de capitales norteamerlcanos de oaraoter

pdblloo. olvidando que los mismos ya se hallan lnvertldos en el EX-1m­

BaDk 7 en parte tamblen en el BIRP.- Seguramente los Estados Unidos no

van a estar dispuesto a financiar otra lnstltuc16n mis de crédito pd­

blleo lnternaoional, menos ada cuando '1& apoyan el proyeoto de la COl'-
porao16D Flnanolera Internáolonal.

Por otra parte tampoco no le serta r!el1 al fondo proyeotado. o!

tener fondos de loa mercados finanoieros en los pa!ses latinoamerioa­

nos, donde 110 alcaazan n1 para la flnanolacf.6n de los pro¡ectos qUe

tienen los respeotivos gobiernos. Para evitar la duplloao16n Umeoe­

sarta de instttuciones de cr~lt. tnternac1onales# aada una con su

política propla y con la consiguiente falta de unidad de aco16n~ se-
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r!amos partidarios de otorgar los tlpos de cr~dltos a que nos l'ete­

rimos mediante unasaoo16n especial que podría orearse dentro de la

proyectada Oorporao16n Finan.ciera Internaotonal,. aproveohando que la

m1sma ouenta con el benep14clto del gobIerno de los Estados UDldoa;

Dlcha Corporac16n Ftnanotera, para conceder pr&stamos con desti­

no a los empresarios latlnoamerloano8 pod~ta garantlzar conjuntamen­

te con el BIRF, emtsiones especiales ouyo productos 88 podr!a desti­

nar a los banc os de fomento latinoamericanos _ en oada uno de loa cua«

les UJI representante del 13IR!' podría ser tnvesttdo de la autoridad

suflolente para aprobar operaoiones hasta dete~1nadG limite en cuan-
to al m.onto J al plazo;. Las inversiones en monedas locales deber!an

ser finanoiadas con recursos proploa de las entidades latinoamerica­

nas, que para lograrlos podr!an emitlr bonos en SU8 preplos mercados'.

Esto 8er~a posible al los pueblos latinoamerioanos realizaran

tlJl e.tuerzo, ahorrando ús ., gastando menos en bienes de oonsumo'.

S~lo as! se lograr!a finanoiar la parte de los gastos locales en loa

nuevos proyeotos de obras de utl11dad ptibltoa s1n provocar nuevas de­

valerlzaclones monetarlas.

Tendríamos entonces q~ 108 banoos de fomento lattnoamerloanos.

existentes G a crearse. contar!an para sus pr&stamos a los empresa­

rios looales de moaadas extranjeras para la lmportaot6n de bienes de

capital que les serfan proporclonadas por las ~181ones de la Corpo~

l'aos.6D Pi.anotera Internacional 7' e en moneda nacional para la ttaan­

elaolón de 108 gastos locales.

N08oouparemos ahora de.tr. pr018cto, para la 01'9a016n de UD&

entidad flnanciera Lateraaerioana. Se trata en este oaso de un ~anoo
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1

(1} *Ing.Vt.ctor M.Navart'etes " Un Banco Interamerioano para el Finan-
cl~tento del Desarrollo~Eoon6mloo. ti RevlstaEconom!a ¡F1nan­
zas-.' Afio VI. Timo IX. No·. 264.~: 1+ de llovlembre de 1954. P4g1na 285_,
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Chl1e.

La admln1strao16n de este sistema podría tomarla a su cargo el

BIRF. De lo oontrarl0, el pr~¡eoto propone la oreao16n de una nueva

entldad~ el Banoo IDteraaerLoano, con sede en Washlngton 1 un oapital

en acciones de 1000 ml1lonea de d.61al'es. El oapltal se piensa flaan­

clar de la s1gulente manel'a~ Los E;-E;U.·U"· aportar!an una tercera par­

te; otra tercio los Bancos Centrales latinoamerioanos que depos1tar!an

hasta el 50 %de su oro. para garantizar los cr&dltos mencionados al

1,5 ~ 8Jlual y fina.lmente el tercl0 restante sería susol'lpto por &001.2

nistas privados. que trian integrando sus aectonea con el 2 %del.,'va­

101' de oada operaolón de exportao16n e lmportao16n que realioen OOD

Latf.n'~amér1oa; Adeas el Banco Interame%'lcano, segdll el pl'07eote de

Carlos D'vl1a. podría ~ltlr bonos eñlos Estados Unidos 7 Europa has-
ta 100 m.illones de d61ares por aflo aproxtmadamente.

, ~-#:

Hay tres razon~s que DOS lncllnan a sostener que este proyeoto

est& destinado a fracasarJ

a) El proyeoto cuenta oon"obtener de los Estados Ull1dG8~ '00 millones

de d61ares anuales a 10 afIos de plazo 7 sin intereses ademls de

otros fondos del .1a.0 orlgen a 8610 1.5 ~ de lnter&s anual. De a­

quí a pedir donaclenes a los norteamertoanos no hay muoha distanoia.

b) MAs ilusorio aún DOS parece la ldea de que los banoos centrales de

los paía8a latLa~erloanosvaya. a conseatlr en la entrega del

50% de sus reservas de auf!teraa en garantía, cuandG estas de por

si ya son tan eacasas.

o)-Flna~ente serta imposible obligar a los importadores 7 exportado­

res norteamerioanos a partlclpar en la financiaoión de una eattdad

de esta !.dole~ entregandG el 2 %del importe de sus eperaol••ea
\t
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con Lattnoam'rloa.

110 es de extl'afíar pues que el proyecto, presentado en la Confe­

renoia por el ministro de hacienda de Ohile. Sr.Prat, no haya encon~

trado apelo.

Etecttvamente. el Seoretario Adjunto del Tesoro de 108 E·.E.U.U••

Senor Overby manlfest' que no era necesario crear un Banco Interame­

ricano. pu6. solamente el Ex-Im-Bank cuenta aún con 2000 millones de

d.61al'es que no 8sth compromettdos 7. en ouanto al BmF, dispone tam­

bien de fondos adlo1onales. Ademls aflad1& que "Estados Unidos no par-
......

tlclpar! en el estudio de estas lnlelatlvas~ porque dispone ya de UD

sistema m!s etio1ente, y porque existen perspectIvas de que se dispon­

ga de fond.os mayores. por interm.edio de la proyectada Corpol'ao16n Fl­

nanoiera Internaolonal~ que anunciara recientemente el secretar10 del

tesoro de los Estados Unidos;n (1) Hu&rtano del apo78 norteamel'f.c&l1G,
.,...

el prefecto efectivamente DO pudo prosperar;

En lA m.lsma cont'erenola de la OeE.A. a la cual nos ref'erlmos_ ae

deold16 luego fo~r una ·cam1s16n de expertos" con representantes de

varlos banoos centrales d; Am&rloa Latina para~e8tudiar 7 preparar den-
tro de 6 meses un plan pa~a una nueva entidad tlnanelera regional que

ayude a los pa{ses latinoamericanos en el esfuerzo de oapltallzac16.

que requlere la reallzac16n de sus proyeotos de desarrollo econ'mlco•.

Del trabajo 'de esta comls16n l'esult6 otro proyeoto de entida.d finan.

e lera lnt el'8JA8l'loana. que 88 118.116 esta vez -BANCO INfERAJ4ERIOAlC DE

DESARROLLO ECONOmCO.ft

(1) ~Edúüdó 'LIaDosJ titA Reun16n Econ6m1.ca Intel'amel'lcana de Rl0 de Ja­
nelro~1t Rev1st~ ~-Econom.{a Y' Flna:nzBs. tt Afio VI. Tomo XII., No. 268"
Páglna~7. BtlenOs_A1res, 2 de dlclembre'"'lde 1954.-
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Todos los p'a!a8s integrantes de la O~E.A. serian miembros de as­

te Banoo y por lo tanto tamb1en cont1'1bul.r!an a formar su capital de

200 millones de d61ares dividido en 4000 partes de 50 mil d61ares ca- ,

da una.

El proyeoto prevé una susoripc16n m!nlma para los 18!ses latlnoa..

mel'toanos y los Estados Unidos deberían susoribir el 50 %de lo que

aportaran aquellos. La ouota mlnlma oons1stlrla en dos acclones~ el

50 %de las cuales debe ser satisfeoho en oro u d&larese El 50 %res­

tante de dicha cuota mínima tiene oaricter de aporte de garantla, que

solo serta exigible ouando el Banco la requiriera para responder a sus

obligaoiones frente a terceros.

Las ob11gaciones pasivas del Banoo consistirían. aparte de la e­

m1s16n de 108 títulos representativos del capital. en la ~1s16n de 0­

bllgaoiones, l'ecepc16n de dep6sttbs yo en la oontraoc16n de pr'stamos.

Sus operaciones actlvas conslstlr!an eI;l el descuento Y' el redes­

ouento de documentos de cr&d1tos, pr~8tamos e lnversiones a oorto pla­

zo (hasta 3 affos,) medle~o plazo (de tres a ooho afios) 1 a largo pla­

zo (de mAs de 8 aflo·s.) Adem!s 1ntervendl'!a para gal'ant1zal' Pl"stamos

de terceros a los gobiernos o a empresas privadas de los países latl-

noamerlcanos.

Seg~n el proyeoto el Banco podría ope~ar tambl&n oon gobiernos 7

otras entidades de los pa!ses miembros paraS

a) Faoilltar el financiamiento de proyectos autollmortlzables'.

b) Finanoiar obras y servicios b!slc08 naoionales o locales.

e) Cubrir 108 gastos locales de proyeotos de desarrollo.

d) Financiar provisionalmente obras que exigen fondos a largo plazo.

ouando fuere p~alb18 obtener estos reoursos de otras 1nstltuclones
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de crédlto.

e) Autorizar líneas de or~dlto para flnanclar programas de desarro-

11o~(1)

Se establece que el Banco adoptarA las medidas necesarias para

asegurar que los fondos proporcionados por '1 sean 1nverttdos en los

fines para los cuales fueron conoedidos.: En nlng6n caso podrá obli­

gar al prestatario a hacer oompras en un determinado pala~

La ouota mínima de oapital para los países latlno~er1canos se

fija en un 20 %de la: cuota originariamente as1gnada para el F;M;I';­

A la Argent1na~ que no es social de F.M~I. se le asignaría una cuota

igual a la del Brasil:.'

Este proyecto deberá ser discutido en la pr~xlma Conferencia E­

con6mlca Interamerlcana a realizarse en Buenos Atres. Desde ya. ade­

lantamos que no tendr! exlto ~uesto que los Estados Unidos no lo apo-

yarAn. Los E.E.U.U. en cambio prestan todo su apoyo al proyeoto pre­

sentado por el BIRF referente a la CORPORACION FINANCIERA 11'n'ENACIO-

NAL~.

Al estudiar la acc16n del BIRF en Am'rtca'Latlna ya hemos sefia­

lado algunos puntos flojes de su pol!tlo~, Entre otras oosas hab!amos

dicho que resultaba obstacul1zador& la exlgenoia d.e la gal'antfa gube.t

namental en el caso de pr&stamos a empresas privadas; AdamAs los cr~~

d1tos del BIRF son exclusivamente del tipo que devenga intereses fi­

j08_ que muchas veces no atraen al capital privad"', Falta el llamado

aventure capital-. es deoir lnversiones ouyos dividendos dependen de
~ -
los beneficios obtemldos por los empreaarlos prestatarios.

eI)~~61étfñ'dé!Banco Central del Eouador. Afio XXVIII. Nos. ,;2/~~~ -
marzo-abril de 1955- Quito. página '1... "
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Bato se tuvo en ouenta en el proyecto presentado por el Conse~

jo de Direotores del Banco Internacional de Reconstruooi6ny Fomen­

to. el 14 de abril de 1955. Este proyecto lnclu,-e los estatutos para

crear una CORPORACICN FlNANCIEP..A INrERNACIONAL. 81 bien se tratarla

de una enttdad afiliada al BIRF, la C.F;I. sería finanoieramente 1n­

dependl.Bte del Banoo. Para elle tendría su propio capital acciona­

rlo de 100 millones de d61ares dlvld1do en acciones de 1.000 d61ares

cada una# que deberian ser suscrlptas por los miembros en la misma

proporc16n que las suscripclones al BIRF. en oro y d61ares; L6g1ca­

mente este capital es por sl lnsuficiente para cumplir oon los obje­

tivos de la C.'F.I~; para el grueso de los fondos prestables la misma

depender!a de ,la colocac16n entre los ahorrlstas prlvados de sus bo­

nos y obligaoiones.

La C~~I. estaría autorizada segdn el proyeoto. a lnerttr no so­

lamente en tItuloa de renta t1ja (debentures por ejemplo) sino tam­

blen de participar en inversiones cuya renta ser!a variable de acuel'-
do con los benefIcios de las empresas respectlvas~ Es deo ir, pQéll'!a

operar con el ll~do "venture oapital" sl. ejercer SlD embargo el

derecho de control que es de pr'otlca en las 1nverslones dLreotas.

No podrá en cambio 88S'1n sus estatutos (1), invertir en acetones.,

Los ob3etivos prlnclpales de la C~F.I.· serian 188 s1gule.ntesa

a) Practicar inversiones en ~preaa8 prlvadas de car!etar produotivo,

. en oolaboracl6n oon los Inversores privados, sin el requerimiento

de garantía gubernamental alguna.



b) Servir de intermediario entre oportunidades de tnvers16n por un

lado '1 capitales pr1vados más dlreocl6. experta por el otro.•'

e) Creac16n de condiciones mAs favorables a la 1nvers16n produotlva

de capitales privados 7 estfmulo a la mlsma;(l)

El proyeoto sefiala tamblen algunos prlnoipios a los cuales ten­

drla que ajustarse la corporación Financiera Internaclonal$

a) He deber' dedicarse a nlnguna operac16n para la cual haya capita­

les privados dispon1bles.

b) No podr4 asumir la responsabilidad de la d1reoo16n de empresas en

las cuales tiene oap1tal 1nvertido.

o) La C¡;F •.I., tendr4 que mov111zar sus fondos y renovar sus dlspoaf.­

b111dades vendiendo sus inversiones a ahorrlstas P1'1vados.(2)

La caractertstloa de operar s1~pre en colaborac16n con el oa­

pital privado no constituye nlnguna novedad. puesto que tamblen el

BmF '1 el Ex-Im-BaJlk solo desembolsan una parte de los fondos reque­

ridos para cada empresa·•.

El heche de que la O.F.I.• tenga que haoerse de fondos nuevos

ven~lendo sus inversiones a capitalistas privados tampocG no es nin­

guna novedad porque el BmF tamblen lo hace en cierta forma. puesto

que vende las obllgao1one,s de sus pl'estatar1os en el· mercado privado

de capitales.

La finalidad pr1nclpal que deben sat1sfacer los pr'atamos de la

C.F.1., contrlbull' al desarrolle econ6mloo. te.mbf.~n es coma del BIRF

y de1 Ex-Im-Ba.nk.

(l);Iñtérñá~lónalBank tor Reoonstructlcn and Development, ·~e Pro­
posed Internatlonal Flnanolal Corpcratlon." May. 1955'--

(2) Ulllted NatlonsJ "The Propoaed,IBternatlonal Ftnanoe Oorpol'atlO1.1.;tI
Ne... York, 13 de enero de 1955.~

e



En qué se dlferencia ~ntonces la pro7ectada C;F~I. de las. eatl­

dades flnanoleras ya ex1atentea1

A nuestro enteDder, en lo 81gulenteJ La C;F;I' deber' lnterve­

nir en operaciones interesantes para el capital privado. en oolabo­

rac16n oon el mlsmo, mientras que el BIRF 8610 realiza lnversloa8s

en proyeotos que no atraen al capital privado; En c ensecuenc La, ac­

tuando la C.F.I. con la mentalidad del lnve:rsoX' privado, estudlar!a

igual que ~ste, la pol.!ttca, las leyes. las condlciones econ6mloas~

sociales, 1 demás elementos de los pa!ses de lnvers16n en cuanto pue­

dan tener tnflueno1a sobre el &xlto de sus lnversiones. Es dec1r. p~

ra las operaciones de la C¡F.I; el clima favorable e8 tan importante

oomo para los propios inversores privados.

Se pensar! entonces oon a18una raz~n que muchos proyectos de

creación de servioios b!slcos que requleren capitales a largos pla­

zos y bajo lnter's. como los hay muchos en Am&r1oB Latina. quedarían

s1n financiar. De ninguna manera. Consideramos que para este. clase

de proyectos siempre estAn las financiaciones del BIRF y del Ex-Im­

Bank. Precisamente la idea es que las operaciones de la O.F~I. lle­

nen el" claro no cubierto po~ las operaciones de aquellas entidades

flnanoieras evitando asl la oempetenola entre las mlsmas. No se ha­

rb competencia porque el EIRE' '1 el Ex-Im-Bank proporcionarAn COIlO

hasta el presente. oapitales para proyeetos poco atrayentes para los

capitales privados y que requieran pr'stamos ·a baja lnter~s 7 largos

plazoa. La C;F.I.' en oambio actuar' oomo un lDYersor privado;: Y esto

&lt~o, a nuestro enteDder, tiene una gran ventaja porque s610 de es­

ta manera se oonsegulr' estimular al genuino inversor priva.do; solo

as! podr4 oonstltulrse una espeoie de clear1Bg entre las oportun1da-



des d~ lnve~s16n y los capitales privados. porque de invertlr en fl­

nanciaoiones de servlcios b'slcos a bajo lDter&s no conseguirla la

C.F.I; unQ de sus objettvos, que es precisamente vender sus lnversl~

nas a los ahorrlstas privados. Bajo este aspecto la inioiatlva que

ooment8Jllos nos ~ece fella. Al lnvertlr con la misma mentalidad del

inversor privado en proyectos productivos de 4reas subdesarrolladas.

la C;F;I. lograrla al mismo tiempo el oumplimiento de varios prop6-

sltos I

a) Concurriría a la creao16n de UD clima mAs propioio para las t.ver-
slones siguientes.

b) Como aotuar!a junto con el capital privado, lo atraería efectiva­

mente a las regiones subdesarrolladas.

e) Al buscar las oportunidades de lnvers16n '1 atraer luego a los' ca­

pitales privados. la C:~.I. haría realmente el papel de 1'1ex. eR­

tre los proyectos flnanclables y el capital privado que propugna

el pro7ecto de su creac16n;

De acuerdo con los t'rmlnos de sus estatutos, el proyeoto entra­

rA en vigor deSPUés de haber sido aoeptado fo~lmente por ;0 gobler­

nos# cuyas 8uscrlpclones lmporten por lo menos 75 mlllones de d61ares.

El presidente del BIRF. Sr~, Eu.gene Black. extel'lorlz6 mucho op..

tlmlsmo en relael6n ~con la creac16n de la Corporact6n Ftnanclera In­

ternacional. Ea efeoto entre otras cosas manlfest6. en la reunl6a a­

Dual de 108 Gebernadores del BIRF Tdel F.M.I. celebrada eA septl~.

bre de 1955 (1) que ya vislumbraba la puesta en marcha de la O:'F;.-I~;;

(1) ':f.1A:;:t.r":tJátel'national Financial Newa SUl'vel' n Annual Meetings ot
the Fund and the Il1ternatlonal :Bank. a Vol.VIII, No.• 13•. 2~ de
septiembre de 1955- P&glna 97'."



que unos 50 países habían manifestado ya su lntenc16n de fo~r par­

ta de la C"F;I. y que los dos mayores eventuales partlcipantes en el

capttalde la mlama, 108 Estados UBidos y Gran Bretafta, ya habían t1
nalizado los tr&mltes oonducentes para obtener la respeetlva autorl­

zac16n lagls1atlva~

Efectivamente. el 5 de diciembre de 1955, los Estados Unidos a­

ceptaron foraalaente formar parte de la nueva instttucIón, medl8Jlte

la firma por el secretario del tesoro, George Humphrey, de los artl­

culos del acuerdo y el dep6s1to en el Banco del lnstrumemte de apro­

baclón por parte del presldente Elsenhower.' Los otros pa!ses que tam-
bien firmaron deftnttivamente el aouerdo de la C¡F.I;· son Canad4 e

Islandla~ La suscrlpc16n de oapital de los mencionados países llega

a 38•.779.000•.-- d61ares. Los gobiernos de 44 otros mtembroa del BmF

baJ1 exterlorizado au lntenc16n de adherir a la C.F'-I-.' con lo cual se

sU8crlblr!o otros 49~890.000~-- de d~lares del capltal prevlsto;'(l)

S1 bien a osotros consideramos segura la constltuot6:n. de la C.F.I.i

depende ahora de la adherencia de la mayor cantldad poslble de pa!aes

latlnoamericanos a la nueva entidad. para que la misma pueda lnflulr

favorablemente# con sus operaclones. sobre las lBversiones de capita­

les prlvados en la reg16n. Queda por ver todavía ou4ntos de estos ~1-
ses estu.4n dlspuestos a sacrlflcar el oro y los d~l81'es necesarlos

para oumplir con las suscripciones de sus CUQtas mínimas en el capl-

tal de la entldad'¡:

el) ·'F.Ji'I·.~ 'IJiternatlonal Flnanclal New. Surv87J "U;S. Membersh1p lB
IéF.C;." ... Vol.VIII. No. 24. 9 de, dioiembre 4e~1955·~~ página 189.-
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CONFERENCIAS Y CONVENIOS RELACIONADOS CON LA INVERSION

DE CAPITALES EXTRA1~'JEROS EN AKERICA LATINA.

a) Principios Sustentados en Oonferencias Internaoionales
Ji ,ro JO r- .. ' .,." p~ ... j,.' • oO' ..... .:' ¡; .... ..~ .~. .... r' .r s- .. .... ¡1.1 ... _"" ,t' .-- r -:' .r ," .r .. " J'.r r ," ~.~.r ," ¡ti l' ~ i" ,

Ahora que hemos visto ouales han sido las tendencias recientes

de las inversiones de oapitales extranjeros ·en Am'rloa Latlna 1 e8­

tudiado el "cllma" que la reglán ofrecía a los lnverslonlstas forá­

neos durant; el transourso de la 41tlma d6cada, ver~os ouáles deble-
ran haber sido, según los hombres de gobierno 1 los entendidos de am-

bas Am&r1oas. los prlnelplo8 rectores que deber!an haber presidido

tales inversiones.

Estos principlos se establecieron como conseouenoia de la labor

de varlas Conferenoias Interamerloanas que reflejaron el deseo de los

estados americanos de colabora%' ampllamente en el sentido de promover

ante todo, una corrIente amplia 1 oontinuada de oapitales 1nternao1o­

nalas y además que las inversiones extranjeras S8 realioen dentro de

un amblente libre de trabas, ooncedlendo dentro de lo posible, igual

trato a los capltales naolonales y a los ext~anjeros dentro de oada

país.

De aouerdo oenesto, la resoluo16n 50, punbo 4~ de la COI'lFEREN­

OlA INTERA:MIm.ICANA SOBRE PROBLEMAS DE LA. GUERRA Y DE LA PAZ.. celebra­

da en M&jlco entre el 21 de febrero y el 8 de marzo de 1945 estableoe

ques "Las repÚblloas amerioanas se empanarán en prestar amplias tao!­

lldad;s para el llbre tl'á1'lco e lnv81's16n de oapltales, dando 19ual

tratamlento a los oapitales naclonales y extranjeros. salvo ouando la

lnversión de estos ~lt~os oontraríe pr1nciplos fundamentales de 1n-
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ter~8 pdblloo. ft ( l )

El punto 6. de la resoluo16n 51 de la mlsma oonferenola# pre­

eonlz6 la oonvenlenola de asegurar el trato justo y equitatlvo a los

capltales extranjeros# estableciendo dloho prlnoipio en convenlos b!
laterales e multilaterales.

Veamos entonces los dos grandes oonvenios multIlaterales qUe

tra.taron de estlmular la lnvers16n de capitales extranjeros en Am~r~­

ca Latina, otors'ndoles un trato equltat1vo~ nos referimos a la Car­

ta de Comeroi0 Internacional de La Habana y-al Oonvenio Eaon6m1ao de

Bogot!.

LA CARTA DE COMERCIO INrm=-tNACIONAL DE LA HABANA es produoto de

un convento multilateral en al cual han part1c1pado oasi todos los

patses amerIoanos-; 8111 embargo hasta la fecha sus d1spos10 tones t1e­

nen un valor meramente deola.rat1vo porque el c onvení,o aún no ha en­

trado en vigor.

Es de lnter~s especlal para nuestro estudio el artículo 12 de

este oonvenio,

1) "Los estados mlembros reoonooen que las lnverslonea lnternaciona­

les pueden contribulr al desarrollo eoon~mlco y a la reconstrucci6n#

y por consiguiente al progreso social; Reoonocen al mismo tiempo que

el movimiento internaoional de capitales se veral estimulado en. la. -me'"

d1da en que los países ofrezcan pos1b11idades de tnvera16. a los ex­

tranjeros y les garant10en oondloiones de seguridad. tanto a las 1n­

ve~a1ones existentes como a las futuras.

tl )'I,td.D~ntónio Oarrl110 Flores $ "El problema de las invers lones
privadas extranj eras en Bogot!;'! En "El Mercado de Valores." 191&­
jloo~ 14/6/1948 Ano VIII. No. 24.... ~



- 239 -

2) Los estados miembros oonservan sus faoultades des
~

a) Tomar lasmedldas pertlnentes para asegurarse que las inversio-

neS extranjeras no servirán de base para 1ngerenoias en sus asun­

tos lnternos o en su polítioa nacional.

b) Decidir sl autor1zan en el futuro las inversiones extranjeras y

sobre que bases y medldas;

e) Prescribir las oondiciones de equidad en lo concerniente a la pro-
piedad de las lnvers10nes existentes;

d) Prescribir y ap11car otras oondioiones razonables a las 1nvers1o­

nas existentes y futuras.'

3) Queda a potestad de los astados miembros~ exportadores e importa­

dores de oapitales - celebrar conven1os bilaterales y multilaterales

sobre las oondioiones de segur1dad o restriociones a las lnvers1ones;

4> Los astados miembros S6 oomprometen dentro de lo anteriormente es­

tableoidos

a} A aoordar posibilidades razonables de inversión a los oapitales

que se enouentren dispuestos a aceptar 1 asegurar suf1c1entes ooa

d1c1ones de seguridad a las tnversiones existentes o tuturas~

b) A tOlll&J.' en debida cuenta el heoho de que conv1ene evitar la dls­

crlmlnael6n a lnve~8tones extranjeras.

e) A solicitud de oualquter estado miembro., estableoer oonsulta ooa

&1 o tomar parte en las negoolaoiones sobre capitales a que antes

nos referimos. 81 semejante conven10 fuese aceptable.

5) Loa estados miembros p'odr'D favoreoer la cooperaoión entre oap1­

tales nativos 1 extranjeros cuando lo estimen oonveniente según sus
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planes econÓJBloos."(lJ

Respecto al inof.so l. de este art!culo no hay observaciones que

hacer.

En cuanto al 1nciso 2;, deja exolusivamente a cargo de los pai­

ses importadores de capltales al tomar medidas necesarias para la o­

rientación de las inversiones extranjeras e inviste a aquellos de fa-
cultades de regulao16n exoesivas, que entendemos, son tnoompatlbles

oon la promoc16n de una oorriente de capitales e8pont6nea., Nos refe­

rimos en particular a los inoiso b), o) 1 d). sobre-todo &ste dlt1mo

por su excesiva vaguedad (Uotras condioiones razonables") podr!a dar
-origen a cuestiones enojosas# adamAs de ~ue podrta ser empleado por

oualqu1er pals 1mportador de oapitales camo v&lvula de esoape para

imponer reglamentaoiones a las 1Bvers1ones tor!neas. tnoompatibles

oon el espírttu de la Oarta. Adem!s este oonvento. én lugar de esta­

bleoer categ6rloamente los prinoipios general a los cuales deberían

ajustarse las 1nvers1ones extranjeras en matarla de 'seguridad o de

restrIooiones a las mismas, deja en el inciso }., a oargo de oonve­

nios bilaterales el entendlm1ento de oad_ país importador de caplta~

les con los Estados Unidos al respeoto. L6g1camente 108 pa!aes lati­

noamerioanos se hallan &R desventaja con respecto a los Estados Unl­

dos en tales negooiaciones por su mayor debl11dad econ6mlca 1 porque

son ellos los naoes! tados de oap!tales';

El inciso 4; de la Carta (del artíoulo 12) consiste de recoman­

daoiones generales relaoionadas oon la conduota a observar por los

(1) ,Jéádá 'Itéjéá Heroles J aLa Carta de La Habana." M&310 9, 1948.
página .
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países lattnoamerlcanos frente a los capitales for4neos dispuestos

a lnvert1rse en la reg16n.

En 1'8.súmen oonsideramos falla fundamental del artíoulo 12 de la

Carta de Habana el'heoho de que solo busque obtener garantt&a para

los inversores extranjeros y que la concrect6n de los mismos quede

a merced de convenios bilaterales. en la celebrao16n de les ouales

seguramente los pa.!ses latinoamericanos se enoontl'arlan en desvellta.­

ja frente a loa Estados Unidos.

Repettmos que las dlsposiciones de la Carta de La Habana no se

han llevado a la práotloa; Los oonventos bilaterales oelebrados en­

tre los Estados Unido. 7 dos naciones latinoamerioanas retareBte a

inversiones de oapitales extranjeros, se apoyan m!s en las disposi­

olones del Convenio Econ6m1oo de Bogot' que en la Carta de La Habana.

EL CONVENIO ECONOMICO DE BOGOTA surgió de la IX Oontereno1a In­

ternacional Ame~lcana celebrada en Bogotá entre el 30 de marzo y el

2 de mayo de 1948; Contiene en sus artíoulos 22 al 27 del cap!tulo

4. trascendentales resoluoiones relaoionadas oon las inversiones La­

ternaolonales de capitales. que fueron firmada s por los represeD­

tantes de los 20 pa!ses iatlnoamertcanos ~ por los Estados Unidos:

Sin ~bargo tampoco este oonvenio ha entrado en vlgor; 12 de las tlr-
mas meRolGRadas han sido puestas con reserva expresa a dlspeslclo­

nas específ1cas del conven10 1 la necesarta ratlf1cac16n solo ha 81­

do dada hasta ahora por los gobiernos de Costa Rlca. PanamA 7 Roadu­

ras i. , (El Convento tlene que ser ratifloado por las dos terceras par­

tes de los estados mlembros de la o~a.)
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Transoribiremos seguldamente la parte dispositiva del Convento

en ouanto se refiere a 1averslones extranjeras. (artíoulos 22 al 27,

cap!tulo IV).

Indiscutiblemente las dlspos1elones de estos artículos afirman

cond1oiones ideales para un clima favorable a las inversiones forA.

neaa~ Pero estas oondloiones ideales, obserrvamos, no han sldo ofre­

oldas slno mu"1' raramente, sl revlsamos las oonolus1ones a que hemos

llegado ~portunamente respeoto a las oondioiones imperantes en Am&­

rioa Latina para las 1nve~slones for!neas.

El artlculado del oonvenl0 responde a las asp1raolones, tanto

de los patses latlnoamerloanos o0010 de los Estados Unldos; L&st1Dla

que hasta la fecha haya permanea ido oomo Ulla bella expresión de anhe­

los 7 nada mAs, porClqe una cosa es el oonvento 7 otra la realidad.
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Artíoulo 22S
, , , , , I ~ # , , ,

Los estados 'declaran que la lnvel's16n de oapitales priva.dos y la

lntroducclóa de t'cnleas modernas y oapaoldad administrativa de o­

tros países para fines productivos 1 econ6m1oos 1 sooialmente ade­

cuados, constituye un facuDr importante de desarrolle eoon6m1oo ge­

neral y del progreso social consiguiente. Reoonooen que la oorrien­

te de lnverslones 1nternaolonales de capltales' será est1mulada en la

medida en que los estados otrezoan a los naolonales de otros países

oportunidad para haoer sus inversiones y seguridad para las tnver­

siones existentes y futuras. Los oapitales extranjeros requ1ereXl tra-
tam1ento equitativo. Los estados, por lo tanto~ acuerdan no tomar m.!

dldas si. justltloac16n o s1n raz6n v&llda e discriminatorias que le-
slonen los dereohos legalmente adqulr1dos o loa intereses naoionales

de otros paises en las empresas, capitales. espec1alldades. artes o

teonologtaa qUe 'atos hubieran sUl1l1nlstrado~ Los estados se dar4n

recip».camonte facilldades 7 estímulos apropiados para la tBversl6n

y re1avers16n de oapitales extranje~os 7 no ~pondr4n restrioc1ones

1D3uatlflca~as para la transferenoia de tales oapitales 7 de SUB ga-

nanctas;· Los estados aouerdan que no 1mpondr4n en sus respectivos te­

rrttorios trabas !rrazonables o injustificables que priven a otros

estados de obtener. en oondiciones equltatlvas. el oapital. las ha­

bl11dades, y las t~on1oas necesarias para su desarrollo eo.n6Dlloo;~

Artículo 23.
,,,,,,,,"',#,,

Los estados deolaran que las lnversiones extranje~as deben haoerse

no solo oon la deblda conslderaol6D a la gananoia leg!tlma de los 1a-
verslonlstas,. sino tamb1en con. miras a aumentar el ingreso nao'tonal

7 acelerar el s61ldo desarrollo soon6mioo del país en donde se baga
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la tnv81'si6n, J a fln de promover al bienesta:r:- 8001a1-1 eoonómloo

de las personas que dependen directamente de la empt'esa en cuestión:;:

Deolaran además, oon respeoto al empleo '1 a las oondioiones en que

se llevan a cabo, que se debe oonceder trato justo 1 equttattv. a

todo el personal, aaa10nal 1 extranjero 1 que se debe estlmular la

mejora de la preparao16n t&cn1ca y administrativa del personal na­

cional. Los estados reconooeD que, para a8egurar que el capital prl-
vado e ontrtbuya al más alto grade postble a su desarrollo y progre:

so y al adiestramiento de los nao tonales, es conveniente permitir

que las empresas. sln perjuicio de las leyes de cada pata, empleaR

y utilicen los servioios de un-n6mero razonable de t~O.1008 1 per­

sonal directivo, oualqulera que sea su naoionalidad;

Art!oulo 241
~ , , , , ~ # ~ , # - ~

Los oap1tales extranjeros quedarAn sujetos a las leyes nao1onales.

con las garantías previstas en el presente cap!tulo y espeola~8Dte

en el art.22 "1 SlD perjuioio de los aouerdos vigentes o futuros en­

tre estados~ Los estados reafirman su derecho de estableoer dentro

de un régimen de equidad y de garant{as legales y judlclales efectt-

vasJ

a) Medidas para evitar que 1nveralones extranjeras sean utilizadas

direota o indlrectamente como instrumento para intervenir en la po­

lítica naoional o para adjudioar la segurldad o los intereses funda-

mentales de 1"08 pa!aes que las reoiben; -;

b) NOl'mas relativas a la extensión, oondiciones '1 t~rm1nos en que se

perm.1ttrá la lnvers16n extra.njera en el futuro';

A!'t{ou~o 25s
'" , .". ,# -' 1"' ; ;,. ,.

Los estados no tomarAn aoc16n dlsor1m1nat1va contra las tnversiones

" .~.J
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por virtud de la cual la prlvac16n de los derechos de propledad le­

galmente adquirldos por las empresas e oapitales extranjeros se lla­

ve a oabo por oausas o en condlciones dlferentes a aquellas que la

Constltuo16n Q las leyes de cada país para la exproplao16n de propl~

dades naclonales~', Toda exprfilPlao16n estará acompañada del pago de ­

justo precio en forma oportuna adecuada 7 efecttva.

Al't!oulo 26s
r

"., " ". , i' , , .. " ,; .

Loa estados deolaran su lntenc16n de promover las inversiones sanas

fomentando, en lo pGsible 7 de acuerdo con las leyes de oada país,

el establecimiento de prinoipios uniformes de contabilidad de las em-
presas .as! oomo de normas sobre los informes que puedan o deban ser

utilizad.os po:r los lnvers10nlstas partlculares;-'

Art!oulo 2:Z,
Cada estado, para est1mular las invers10nes prlvadas heohas oon 1'1­

nes de fomento econ6mtco, procurará dentro del marco de sus propias

instituciones, 11.8rallza~ sus leyes de trlbutao16n para reduolr pro-,
greslvamente y a\Úl el1mlnal' la doble tX'1butae16n en lo que se refte-

ra a las rentas prooedentes del extranjero y evttar tributaoiones

discriminatorlas e lndeb1d~ente gravosas, sin orear, al. embargo,

vlas internaoionales de eyas16n flscal'~ Los estados procurarán tam­

bien conoertar rAp1damente oonvenios para evitar la doble trtbuta­

ct5n.(1)

. Sin embargo sobre un punto del Convenio no fu' posible lograr

una solua16n satisfaotoria para todos los pa1ses lat1noamer1oanos~

(1 )·,oM:í!ÍiátéiaíÓ de Relao iones Exteriores y Culto de la R;ArgentlnaJ
"Instrumentos firmados en la IX Conferenoia Internaoional Ame­
rioana. Bogot4." ,0 de marzo - 2 de mayo de 1948~ Buenos Atres,
1949. Pttglna 57/59c

; "
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El punto debatido est' oentenlde em el artículo 25 y se reilere as{#

además del prinoipio de igualdad de trato de naoionales y extranje­

~03 en materia de expreptao16n~ sometl~ndolas a las mismas leyes.

serta o no oonveniente -que el Convenio declarar oomo lo hace en la

pa~te final del artículo 25._ que toda expr0plac16n estará aoompafia­

da del pago de "justo precio en forma gportuna# adecuada y efectiva.-

Ea efecto, ~gran parte de los países signatarios del Convenio ~

hecho reserva expresa respecto a la parte final del menclonadQ artí­

culo 25';-

La Argentina expres6 su reserva en el sentido de que no adm1te

la preeminenoia de convenciones Internacionales sobre textos oonstl­

tuc10nales de los paíse8 latinoamericanos, n1 admtte para los capl­

tales extranjeros Qtra jurlsd1oo16n que la de sus propios tr1bunales~

M~jlco tamblen hizo reserva expresa de la parte final del art!­

culo 25. xnan1festando que la norma que allí se establece deb_f.a que­

dar subordinada a los textos de las constituc1ones de los diversos

pa!ses.

19ua~ente Guatemala observ6 especialmente la parte final del

artículo 25 del Convenio de Bogotá. subordtn'ndclo a las disposicio­

nes oonstituciQnales expresas de oada pala.

Cuba en oambio. ace,:pt6 sin reserva.s todas las dlspos101or:e s del

Conven10 relacionadas con las 1nversiones ror!neas, lnolusive la par­

te final del art!oulo 25;;: La delegación de dioho pata hlzo Insertar

en el acta o1'1c1al de la OeD1'ereno1a, una declaracl6n en el 8eD.tlde

de que la cllusula relativa a la lAdemnlzac16n para inversores ex­

tranjeros expropiados está de aouerde estrictamente con la CODStltu­

clfm de Cuba';-
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Cuando finalmente se puso a votación el prlnclp10 c onbentdc en

la parte final del -art!culo 25. de los 19 votos emttidos sobre el

particular, 10 deolararon.que nada de lo que se aprobaba en Bogot'

pod!a desvirtuar las leyes constituoionales de los patses le.ttnoame­

rlcanos;··(l)

En definitiva, en la Carta de La Habana y en el Convenio de Bo­

gotá, por le que a nuestro tema se refiere, los patses exportadores

e importadores de ca~1tales de Am&r1ca han contraído oiertos compro­

misos, a pesar de que los mismos adn no se hayan formalizado;:

Los Estados Unidos han reconocido que cada nac16n debe tener

el derecho de fijar los t&rmlnos y las oondioiones bajo ~as ouales

aceptar' las tnversiones extranjeras; tambl~ han reconocido que pue­.1'

den contrlbulr a aumentar la corriente de capitales hacia los pa!ses

subdesarrollados l1beralizando sus leyes trlbutar1as y proporoionan-
do pr~stamos lntel'gubernamentales a largos plazos;

Los países de ~rlcaLatlna por su parte, se han oompromet~do

a no dlscr1m1nar oontra los oapitales extranjeros en las leyes que

dicten y a no tomar s1n justlfloacl6n medidas que los lesionen,;' Re­

petimos que hasta el presente todo esto es oomo un 1deal al cual ­

quls1era llegarse pero que está muy lejos de ser alcanzado.

En el Acta Fl:nal de la X COÑ~ERENCIA INTERAMERICANA celebrada

por la O.Ea. en -Caracas, marzo de 1954. támblen se 'han hecho una

serie de reooaendaoiones relac10nadas oon la polttloa a seguir por

las naciones americanas en materla de inversiones extranjerB.s;-' En

tl) 'Bto,D,Al1tenle Carrillo Floress tt El Problema de las Invers1o:-'
nas Privadas Extranjeras en BQgQtl.",EnJ n El Marcado de Valo­
res, ~ Afio VIII. No¡.:24, 14 de junto de 1948-.·..
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esencia se preconiza nuevamente que las nao iones importadoras de ca-
pltales tomen las medidas conducentes a la oreación de un amb1ente

favorable para los capitales extranjeros y que las naciones expor­

tadoras de oapitales. (l~ase E;E;U;U~) eliminen la doble trlbuta­

ot6n;~': Finalmente se exhorta a la concel'tao16n de aouerdos para cola­

borar en la reallzac16n de estos deslgnlos;(l)

LA CONFERENCIA INT:mAMERICANA DE INV:ERSI01'lES DE NUEVA ORLEANS

se oelebr6 entre el 28 de febrero y el ~ de marzo de 1955. Entende­

mos que esta reunión 8e mereoe un lugar aparte de este cap!tulo de­

bido al particular or1ter10 oen que tu& encarada';'

Las oonferencias oriciales que ven~o8 tratando hasta ahora

se perd{an en una serie 1nte~lnable de discursos. entrevistas per­

sonales y dellberaclcnes ouyo resultado era siempre un conjunto de

deolaraciones y recomendaoiones sobre lo que debla hacer o dejar de

bacer cada pats para favorecer las inversiones extranjeras pero cu­

yo resultado prácttco era invariablemente nulo.

A raíz de elle el "Internatlonal Development Advlsol'Y Board,"

grupo de ciudadanos norteamerloanos designados por el presldent~ de

loa E.E;U.U:.' para asesorar sobre ciertos aspectos de eoonomía pol!.­

tloa extranjera, decid!.6 llamar a una conferenoia, cuyo obje-to tam­

bien serta el de promover una maror afluencia de oap1tales privados

de los Estados Unidos a los pa!ses latinoamericanos, pero ouyo ca­

rtetar no ser!a oficial sino, mas bien partlcular~;

La reunión estaría destlnada a poner en contacto directo a los

hambres de negocios latlnoa-erloanos, ooa pos1bles inversores estado
. -

(í) ,JI órgá1Í.lzáéí6n de los Estados AmerlcanosJ "Déoima Conferenola 111­
teramer1.cana. Acta F!.nal~·tt Caracas, ~zc de 1954~-
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. unldens8s.

"La junta aonald~r' que una reu~i6n patroalnada co~untamante
.....

por los intereses oomeroiales e industriales de los Estados Unidos

7 de Am¿r1oa Latina ayudaría a disipar aprehensiones. aumentaría la

oonfianza reo{proca, 7, enfooarla la gran oantidad de oportunidades

de toda olase que se presentan aotualmente para una lnvers16n sana

y segura en las repúblioas latlnoamerloanas"(l)
"""

En otras palabras. se eSpera lograr mediante el e cneao so de los

hombres que hablan el idioma de los negoc1os, los resulta4•• que no

se han obtenido hasta el presente oon las conferenoias lnternac1o-

nalas de tipo of1oial.

La junta organtzadora llam6 a la oont'el'encla oon la idea nor­

teamerioana sobre las inversiones extranjeras. eS decir oonsideran­

do que los oapitales privados 1 no 108 públloos aportarían la m!s

efeotiva solucián a las necesidades de desarrollo latinoamer1canas.

T~blen la oonferenoia tuvo el car40ter de una empresa de lnlc1atl­

va privada, a pesar de le cual, tanto el gobierno norteamericano c~

mo los de varios países de Lattnoam'rloa, manifestaron su lnter&s 1

ofreoieron su apo~o•.

Mediante organizaolones patroclnado~a8 en cada pata latinoamer1­

cano. la conferencla oonslguf.ó que cada miembro preparara ln1'ormes Pl'!.

11mlnares respeoto & las oportunidades espeo{flcas de inversión que

desearía disoutir e en lnteresados de los Estados Unldos'. Estas orga­

nizaoiones al mismo tlempo Pl'eparar.on informea que seiíalaban el ~ell­

ma a actual en sus respectlvos paises reSPecto a las lnvers10nes •

{í} ~tfLá;éóñtérenQta Interamerlcana de Inversiones de Nueva Orleana."
Revista • Economía '3" Flnanzas." Afio VI.T~o XII, No; 274,. 1'481 ...,
na 89. Buenos Aires. ?:1 de enerQ de 1955;¡;·.
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forlneaa; Para reunir a los participantes de los E.B.U.U; 7 de Aa'­
~lea'~Latlna 1nteresados en los mamos aspectos. un servicio de opor­

tunidades de lnvers16n servía de central de lnteroambi0 que permi­

tía a loa hombres de negocs.os de los E;;E.'U;U~· ponerse en contacto

con sus colegas latlD.oamerlcanos:.,

El SeflorR';S;Hecht que presid16 la e onfereno 1a, manl1'estc$ que

~sta tenia tres misiones princ1pales que cumplirl

1) Lograr una mayor comprensión de quienes l1wIUl la batalla de la

libre inlclativa en Estados Unidos y Am3r1oa Latina y ellmln~

olerto sentlmlento de desconfianza entre nosotros, basado en 1­

deas el'roneas que tenemos unos de otros·;

2) Estudiar cuidadosamente los obst'oulcs que impiden una mayor in­

vers16n de capitales norteamericanos en Amérioa Latina y anali­

zar los mejores medios de superarlos, ya sean pol!tlcos. t'onl­

008 o pslcoll>glc08"'.

3) Una dlscual6n alnoera de las oportunldades de lnversl6n que se

abren a los capitales norteamerloanos en los dlversos países de

Latlnoam&rlca~(l)

La- conferencia fU' lDaugurada por el mtamopresldente de loa

E.E;·U.U.;. hall&ndos8 tamblen presente el vioepresldente; Ambos ex­

presaron su r' en el futuro eoon6mico de los pa!ses latlnoamerioa­

nos ya sefíalaron el magn!flco campe que presenta Am&~loa Latina P8.%'Q

los capltales nOl'te~erloauos, siempre que ~ste encuentre allí,l·as

garant{as neoesarias, y los benef1cios que las lnverstones represen-

(1' ;:aáÍ'Í't~.~grantzS "Las Inversiones EstadoUD.ldenses en la Am&l'lca
Latina asolend~n~a 6;400 Mlllones de ptSlarea. tf Revista n. Eeono­
m!ay F1nanzas." Afio VI, Tomo XII. No~' 278. Pág1u. 139•.Bsa1­
res6 , de marzo~de 1955.-
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tartan para los patses favoreoldos oon ellas, que verían aoelerado

su desar~ollo econ6mloo y elevado el nlvel de vida de sus habitan­

tes; Se hlzo hlnoap1~ empero~ en la oonveniencia de que los oapita­

les inverttdos fueran pr1vados y qUe la func16n gubernamental se li­

mitara exclusivamente a los servioios pdbllooa y a fao1litar la ao­

o16n de los empresarios privados;

, Los partioipantes en la oonferenoia fueron unos 800, de los

ouales la mitad aprox1~damente. eran delegados lattnoamer1oanos.

Los proyeotos de inversión sometldos a la consideraoión de la oon­

ferenc1a superaron los ;00; entre ellos figuraban, estableoimiento

de la industria del azdoar de remolacha en el Uruguay¡ da un inge­

nio azuoarero en Honduras; de plantaoiones azuoare~as en Colombia,

plantaoiones de café en el Paraguay; f'-br1oas de ferti11zantes '1 de

productos químioos en la Argentina, Venezuela y M&j1co; tnverst6n

en una f'brloa de casas prefabrioadas en Asunot6n, Paraguay•. ato~

El Safio%' Heoht es oauteloso en apreoiar el ~lto de la oonre»

renoia; Dioe al respeotos "No nos hacemos ilusiones de que se po~

drAn firmar contratos de iiversi6n en cuatro dtas.~.~e.a "Mi con­

cepto de la conferenoia es estes a Los hombres de negooios no~tea­

merioanos no saben lo bastante de"'Am.'rica Latina. Todo cuanto pode­

mos hacer para ponerlos trente a frente y lOgl'ar que se C0nozoan

mejorar' la mutua oordtalldad~n{l)

"'"En lo que se refiere a los puntos 1) y ~) la oonferenoia po-

siblemente haya llanado su objetivo exitosamente. En cambio por' lo

que respeota al punto 2)nlngW1 P%'OSft'So se ha logrado·.~ Sigue stendo

el) ~Hál'~1';W;l'taantzJ "Las Inversiones Estadounidenses en la Am'rlaa
Latlna~a801endt!n~a6~4oo Ml1lones de D61area." Revlsta "Econo­
mla 7 Finanzas," Afio VI, Tomo XII, No'•. 278. P4g1na 1~9.~Bs"s.,
,/;/1955·.- ~



tema favorito de los lnversores y func1onarlos aol'tesm.81'1canos. tt la

creao16n de un clima favorable,."
-

"Deb~os reoonooer," dijo el Senor R.S;Heoht. " Que no puede 0-

~ - ~

bllgarse al oapital prlvado a 11' a ninguna parte, sino que debe a-

tra&l'selo mediante un ambiente favorable para las 1nvers1ones~ Esto

indica que no es probable que los d61ares norteamerioanos se aventu­

ren en tierras en que no est6n plenamente protegldos la integridad

de la industria partioular nacional y el derecho de gozar de sus fru-,.
tos-;' En este sentido, por supuesto, lo sucedido en el pasado const1-

tuya un factor muoho m!s o9nvlnoente qUe las promesas para el futu­

ro;"{l) Pero Hecht tamb1én reoonooió que lo menos que el gobierno
-norteamerioano puede haoer para alentar las inversiones en el extran-

jaro serta otorga:!' incentlvos en materia tributaria;

b) Tratados Bilaterales en Matierla de. Inversiones ExtranjeI'a!;

En realidad se han oelebrado dos tipos de tratados bilaterales

relaoionados con las inversiones forb.eas en Amérioa Latina'. El. pri­

me1'o ó~bre todos los aspectos relacionados e en el problema. El segun-,
do tipo trata s6lo un aspeoto paroial. el relaoionado oon las garan-

t!as que los Estados Unidos otergan a las inversiones oontra det~l­

nad os riesgos que OQ1'ren en el extet'1oX'-.-

En ouanto a los conven1os bilaterales del primer tipo, rec1ente­

mente se han concertado dos de ellos entre los Estados Unidos y doa

naciones latlnoamerlcanaa; el primer. oon el Uruguay, tuá firmado el

2, de noviembre de 1949 y~aprgbad() por el senado norte8D1er1oa:no en

(1"Rárri;W~É'r&lltzJ ti Las Inversiones Estadounidenses en la Am61'f.oa
Latlna~solend~n_a 6.400 Millones de D61al'e8~tt Revista- "Eoono­
mía '1 Fieanzas,," Afio VI" ~omo XII.. No. 278" P&gtna 1~9;~:Ba;;As~,
3/3/1955-.- .~

....
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1950. pero adn no fu' rátltlcado por el Urugua7_ El segundo ooa Co­

lombia,' fu6 firmado el 26 de abril de 1951, no habiendo sido ratifi­

oado hasta el presente por ninguna de las dos partes oontratantes.

Sl los oonvenlos ne han sido aún definitivamente aprobados por

ninguna de las partes, manos aún han sldo :pllestos en pr!otLca, por

lo que nada puede adelantarse sobre su e1'lcao1a para estimular la

lnvers16n de oapl tales norteamerlcanos en Am&r1oa Latln~-~": Por otra

parte es neoesario observar qUe estos tratados bilaterales han sido

oonoertados por los Estados Unldos justamente con dos pa!ses en cu­

yos territor1os los oapitales forineos enouentran un trato relativa­

mente favorable.•: Preoisamente Colombia es uno de los países lattnoa­

mericanos haoia donde fluyen oon mayor regularidad loa oapitales nor-¡I

teamar1canos; Celomb1a es 19ualmente uno de los países que m'a llbe-

ralmente autoriza la transferencia de divtdendos y otros rendlmlea­

tos al exterior.: Por otra parte la relativa estabIlidad de las oon­

dioiones econ6mloas y políticas en el Uruguay 7 la libertad de movi­

miento de que gozan los oapitales en dicho pats más otros faoto~ea

favorables .. hacen pr!otloamente lDJl8oesarl0 dicho tratado.

·La CEPAL (1) oomenta que "comparando las disposiciones del trata-~ ;

do oon las leyes 1 reglamentos vlgentes en el Uruguay respect9 a las

inversiones extranjeras. se puede oonoluir que su ratlf'loao1.6n no en-
trafIar!a nlngán oambie de importanoia en la legls1ao16n y en las P.2,.

.~ . . ~

lítioas usuales que afeotan las 1nverslones de los E.E.U .U'; en el

uruguay;;-

{í)'ú;Ñ;;óÉPW$ " Las Invel'slones Extranjel'~ en el Uruguay;;"
Montevldeo•. 2 d'e mayo de. 1950~. Ñ,g1na 26,,-



... 254 -

:Menoionaremos rápidamente las disposioiones mAs importantes del

-Tratado de Amistad, Comeroio 1 Desarrollo Econ6mloo,· celebrado en-
·0.

tra los Estados Unidos y el Uruguay.

Uruguay se oompromete a no tomar medidas disoriminatorias contra

los oapitales norteamerioanos dentro de su territorio; Con algpnas

exoepclones, la entrada y las aotividades de las inversiones nortea­

mericanas están regulada.s .por el pr1nolpl0 del "trato nacional. n De

lo contrario regirá el prinoipio de la "nación mAs favoreoida~n

El trato naoional oonsiste en soma er a los oapitales norteame-

rlcanos, en todas las olrounstanc1as, a condiclones no menos favora­

bles que las vigentes para los capitales naolonales.

El convenio fija los seotores de la economía uruguaya en los o~a

les no se permite la entrada de oapitales nortaamer1oanos en condi­

clones de l~aldad con los oapitales preplosl son estos, la agrioul­

tura., los servioios públlcos~ los transportes y los bancos de deseuea

tos.

Se conoede en el tratado a las empresas extranjeras, el dereoho

de oontratar libremente en el exterior, expertos t'onlooB, personal

direotlvo y otros empleados espeoializados, sin tener en ouenta su

naoiona11dad.

En ouanto a las naolonallzaclones y a las exproptactones, el tra-
tado estableoe que deberán hacerse en todo caso da acuerdo con las

layes a~ltcables, las cuales deberán asegurar por los menos el pago

de una-oompensaoión justa y oportuna, de manera adeouada y efeotiva.

Esta d1spos1c16n es pr'ot1camente 'oopLa de la pal'te final del art!cu-
lo 25 del Convenio Eoon6mloo de Bogot!.

Aunque no se incluyen definiciones sobre lo que se ha de oonsl-

<
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derar ajusto·, "oportunoU , -efectivo· y ~adecuado" se ha 1ntrodu-
~ ~ ~ ~ ~ - ~ ~

oldo una dlsposlo16n oonoreta en una o14usula relativa a las res-

triooiones de cambio para dar un trato favorable a las transferen­

cias de importes pagados como lndemalzac16n por prop~edade8 ex¡ro­

piadas.

En materia de trlbutao16n a los capitales norteamerioanos t~­

bien se aplioa el principl0 del -trato naoional·. Inexplioablemente

no se dice nada de la doble tr1b~tac1ón, lo oual const1tuye a nues­

tro entender una laguna fundamental en este tratado.

Respeoto al oontrol de cambios el tratado estableoe el prlnol­

ple de la exeno16n de oontroles para las remesas or1g1nadas por las

inversiones norteamericanas salvo en periodos de escasez de d1~18as.

durante los ouales el Uruguay podrta aplicar· restrloo1ones oen obje­

to de asegurarse la disponibilidad de dlvlaas extranjeras para lmpor-
ta~ aquellas meroadertas y serv101os que sean esenciales para la sa-

lud y el b1enestar de sus habltantes. Cuando hay esoasez de divisas,

el pala ~portador de los oapitales tend~á la obligación de tomar

"med.1das razonables y eapec{rIcas" para aseguX'8.l" las remesas ortgina-
~ ~ ~

das por loa capitales norteamer1oanos, Y' de oonsultar a los E.E.U.U.

oon respecto a tales med1das. Debería haberse deflnldo con mayor pre­,
ols16n a nuestro entender. lo que se entiende por un período de ssca-
saz de divisas. para evitar poslbles disousiones al respecto;

Precisamente una cláusula del tratado prevé las posibles oontre-
verstas entre los signatarios ace~oa de la lbterpretaot6n o ap11oa­

alón del tratado; las somete primero a la vía diplomátio°s. y en últ1­

ma lnstanc1a, a la Corte Internaoional de Just101a.(1)

(1) ~NádtOrtéá'l1nldas,C.E~ y Soo1al, C.E.F~A.L.$ -Las Inversiones Ex­
tranjeras en el uruguay." Montevideo, 2 de ~ayo de 1950; Piglna
26.- ..

d
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Nos referirem.os ahora al segunde tipo de oonvenios bllaterales

que hablamos meno1onado. El país exportador de capitales que desee

estimular las inversiones privadas en el extranjero puede ofreoer

garantías a los inversores oontra los riesgos oonoretos _ que e8t~

expuestos sus oapitales. Entre los riesgos prinoipales que pueden

cubrir tales garantías figuran la imposibilldad de transferir las u­

tilidades o de repatriar el capital como oonseouenoia de las restr10-
ciones aplioadas mediante el oontrol de cambios y las p&rd1das de ca-
pltales originadas por las expreplaclones sin Lndemnlzac16n adecuada.

Las garantías contra determinados riesgos dlstlntos de los 00­

meroiales, que oorren las inversiones norteamerioanas en el exterior,

fueroll establecidas por el gobierno de los Esta.dos Unidos en el afio

1948 y oon posterloridad el sistema fu~ ampliado mediante leyes com­

plementarlas~ De aouerdo oon el sistema, los inversores en el exte­

rior pueden obtener gare,nt{as contra los riesgos resultantes de la

lnconvertlb111dad de otras monedas en d61ares y de expropiaciones

sin 1ndemnlzao16n previa o adecuada. Reo1entemente tamblen se ha

propuesto en los EStados Unidos inolulr dentro de los riesgos ase-

gurables los ~e~lvados de guerras, revoluoiones e ln8urreoolones~

Estas garantías se conoeden únicamente a las nuevas inversio­

nes aprobadas por el organismo enoargado del sistema. lnclu!dea los

aumentos de oapital en las inversiones ex1stentes~ El inverslonista

tiene que ser ciudadano norteamerioano o cuando es soc1edad, de ca­

pitales estadountdenses, organizada de aouerdo a las leyes de su

pala y con la mayor!a de sus S00108 de nao1onalldad nortea-erlcana.

La autor1dad de aplicación del sistema es la Internatlanal Coopera­

tlon Admlnlst%'atlon (I.-C.A.) y abarca las 1nvers1ones en todos los

d
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palses latinoamericanos oon exoepolón de la Argentina.(l)

Para poder gozar de la garantía de la I.C~A. las inversiones

en acciones tndustr1ales deberln realizarse por un plazo mínimo de

5 años y los pr&ate.mos por; años como mf.nlme; Los bonos em.itidos

por gobiernos extranjeros y colooados en los Estados Unidos están

1nolu{dos en la garantía.

Para que la I.C.A. otorgue la garantía en cuestlónl ea necesa­

rio pagar una pr1mea del 1 %anual sobre el valor nominal de las ga­

rantías contra expropiaciones y una tasa algo inferlor sl se trata

del r1.esgo de lnoonvert1b111dad. De acuerdo con las dlt1mas modifi­

oaoiones a la leglalac16n pertinente,(2) estas tasas han sido redu­

oidas de uno a medio por ciento sobre 1 %del lmporte de la garantía,

y en cuanto al monto mb:1mo de las mismas que era del 175 %del im­

porte global de la inversión en d61ares . ha sido aumentada al 200 %
de la misma cuando se trata de lnversiones direotas.

Lo importante es que de acuerdo oon la política de la I.C.A.,

las garanttas solamente se conceden a aquellos inversores que operen

en patses que hayan concertado aouerdos espaoiales con los Estados

Unidos relativos a la conoesión de estas garantías. El propósito

que el gobterno de los E.E.U.U. persigue con tales acuerdos especia-
lea, es el de obtener de los gobiernos de los países de 1nvers16n

el reconooimiento de los derechos de aqu~l sobre las monedas, pro­

piedades u otros bienes o títulos adquiridos por los Estados Unidos

en aquellos casos en que el lnverso. norte~erlcano invoque o baga

uso de la garantía otorgada por la I.C.A~

(1)'úidtéd;Náti1ons$ "Forelgn Capital in Lat1n Amerlca." New York.
1955." P'g1na 3'1;". '-

(2) F'~)~~I.; Internat10nal Flnanolal Newa Surveys "F.O.A. Investment
Guarantee Program;" Vol.VII, No~,l, 11 de f'eb~ero de 1955,. 1'&­
gina 249.-,
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Es considerable la importanoia que aeta inst1tución puede ad­

quirir a los fines del estableoimiento de oondioiones más favora­

bles para la thverslón de cap1tales extranjeros en América Lattna.

Es una manera práct1ca de los Estados Unidos, de contribuir a la

formación de ese "Cllma1t favorable para sus oapitales en América
""'" "'"Latina que tanto reclama. Se t~ata pues de que el ndmero de estos

tratados sea el mis elevado pos1ble oosa de que incluya a las in­

versiones en toda Am~rl6a Latina.

Veamos entonoes cuáles sen los tratados oelebrados para poner

en práctioa este sistema de garantías a los 1nversores norteamer1­

canos. Segdn una publ1cac16n del Departamento de Camare10 de los Es­

tados Unidos (1), reoientemente Colombia se ha adherido por un tra­

tado bilateral al sistema del I;O~A. med1ante el cual los lnve~so­

res estadoun1denses en aquel país pueden obtener Qhora la garantía

del gobierno de los Estados Unidos de que los ingresos de sus cap!­

tales pueden convertirse en cualquier momento a d61ares. En el caso

de este tratado# solamente se halla inoluido en la garantía el segu­

ro contra 1noonvert1b111dad. El tratado celebrado reolentemente oon

Boliv1a abarca en oambio, la cubertura tanto del riesgo de lncDnve~­

t1bllldad oomo el de expropao16n. Segdm la misma publlcact6n, estos

tratados son una tendencia relatlvamente reoiente en Am&r1oa. Lattna.

El ~lmero de la serie ha sido celebrado entre los Estados Unidos y

Haltt hace pooo mAs de dos afios. Siguieron despues los oonvenios ce-

lebrados por los E&tados Unidos oon Costa Rioa, Guatemala, Ecuador.

Perd, Honduras, Bolivia y ahora tamblen con Colombla~ Se dioe tamb1en

di

(i)'Fóre.'.. ígñ;éómmerce Week~¡, "Colombia And U.S~Jcin In Investment
Program" Vel; 54, No~24, 12 de dioiembre de.1955.- Ñglna 24.-
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que aotualmente hay negociaciones pendientes con varios países la­

tinoamerioanos pare. 11101utr en el sistema de garantí·as, las inver­

siones norteamericanas en los mismos.
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OONCLUSIONES

Reoapitulando. los rasgos mAs sallentes de le aoaeoido en ma­

terla de lBv~rslones extranjeras en Am'rloa Latina durante la déoa-

da 1945/1955, fueron &stoS$

l.) Insuflciencia de las Inversiones en Relaa16n a las Necesidades

Estimadas de Oapitales Extranjeros.

Las inverslones nuevas durante la d&cada que nos ooupa no lle­

garo. ni al promedio de 108 400 ml110nes de d61ares anuales, mlen­

tras que las neoesidades reales de capitales extranjeras han sido

estimadas en 2.800 millones de d61ares anuales. De acuer-de e en esto

las lnverslenes extranjeras deberían incrementarse nada menos que

en UD. 700 %.-
2.) El Tipo d. Inversión que Predom1n6 en la Postguerra tu' el de

la IDvers16. Direota 7 su origen Prlaclpal, 188 Estados Unidos

de Norte~'rlca.-

~.) UD. 50 %Aproximadamente de las IBverslones Directas Nel'te8Jll8l"1­

camas en Am'rloa Latina ne FU.~OD de Fondos Nuevos s1no de uti­

lidades RelDvertldaa.-

4.) El Saldo N~t. de lall Invers10nes de .Cartera tu' Negativo Debido

a la Falta de Nuevos Empr&stltos 7 Tamblen Debido a la Repatr1a­

cló. de Gran Parte de la Deuda Pdb110a Externa.-

5.) La IDverslón de Capitales Pdbllooa, Nueva Tendenoia en Materia

de Inversiones InterRaolenales de Capttales muy Iadicada para la

Fl.aaolac16. de Empresa. de Utilidad P4blloa, fu' TambléD mU7

Escasa en Relao16a a sus Posibilidades Reales.-
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6.) Las Remesas de Benefioios al Exterlor de los Capitales Norte­

amerloanos Invel't ldos en Am6rlca Lat ina han Superado a la8 Nue..

vas Inversiones'.·

7~·) Aumental'on en los últimos afios las Inverslones de Capitales La­

tinoamericanos en loa Estados qnldoaé-

8~) El Saldo Neto de las Inversiones Norteamericanas en Am'l'l.oa La­

tina Durante la D&cada fué Negatlvo, 81 S8 lo Estableoe compa­

rando 6nloamente las ~tradas 7 Salidas de Fondos;.

Pero sl se tienen en: -ouensa las exportaoiones adioionales que

originaron dlchos fondos, las Importaciones que ahorraron, la In­

troduooión que hlo1eron de nuevas téonioas, los ingresos adio1ona­

les que proporoionaron a los flsoos de pa1ees latinoamerioanos y

otros factores mAs, debe reoonooerse que arrojaron un saldo poslti-

vo para la eoonom~a de la regf.6n•.

S1n embargo no puede dejarse de reoalcar la escasez de las 1~

versiones nol'teaD'lerlcanas '1 su 1noonvenlente composioión;

Inoonvenlente oomposioión porque Am&rlca Latina requiere sobre­

tódo fondos para la flnanolac16n de servloios b'sleos, a ouyo fin

se adaptan muy bien las lnverslones de oartera. (Tambten los capita­

les p6bllcos;)

Han predominado en camb10 las lnvers10nes direotas cuyo eleva­

do !'endlmlento ha provooado la slt~ac1ón a que hemos llegado. o sea

que salen m!s tondos por remesas de benefioios de los que entran por

nuevas inversiones; EBto oontribuye a agravar la sltuao16n del balan-
ce de pagos de Lattnoam'rlca y a mantener loa oontroles de cambios

que a su veZ traban el libre movimiento de oapitales y por lo tanto

a su veZ tienen por efeoto desalentar las nuevas lnve~slones~
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Ea l •• Estados Unidos se imputa la e80aS8Z de lavar.lenes te.'

rúeas al ·cll.8 destavol'abl$ que al respeote predomina en Am6l'loa
.. ;..

Latlna. N••otros 1a hemos aJlallzado 1. extellSu cada une de los tao-

tores que oont.t'lbuYeB a ~ la f'ol'lD&o16. de dioho ol1ma '1 estamos ahora

en 81tuacl&. de hacer el balance, dlr!amos~ de los Bismos.

l.) Prohlblclones de Invers16n en Determinados Seotores de Actlvlda­

des,

No tiene la trasoendencia que se le quiere dar; Revisten al~­

na tmportanola prAoticas La prohlblo16n de lnverslón en los servl~

el08 pdblloos en general. pero ello 8010 ocurre en la Argentlna;

Los restantes paises solo prohiben la lnve~816n extranjera en los

servicios de cabotaje ~ttlmo y a6reo. Finalmente en la industrla

petrol!fera. solo Argentina. ~ra811. _'31co 7 Bollvia excluyen las

inversiones extranjeras. Quiere deolr que en todos loa demás campos

de activldad hay amplia oportunidad de inversiones luoratlv&& pa~a

loa capltales extranjeros. Oonsideramos pues que estas pocas restr1~
;-

olones no pueden ser consideradas oomo faotor negativo del ol1ma pa-

ra las inversiones forineas.

2.) El Peligro de Expropiaoiones sin Oompensao16n Adeouadas

Desde que en las constituciones 1 disposiciones legales de los

pa{ses latinoamericanos no se enouentra adecuadamente asegurado el

capital extranjero contra exprop1aolones ., como adeMa la lnestabl­

lidad polltloa 7 el naoionalismo Lmperantes actualmente en Latlnoa­

m'rlca podrían t4ct~ente provooar nuevas expropiaoiones, puede atlr-
~se que se estl en este caso ante un factor disuasivo para las tn-

versiones fOl'úe&s.
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3~) El Nactonallsmos

Provooa lntervenoiones del estado en la econom.!a privada J an­

te la inestabilidad polltlca reinante, una constante lnoertidumbre

en cuanto a la enlp1s16n futura de dlchas intervenoiones. Es un fac­

tor disuaslvo para la 1nvel's16n de capltales,tanto nacionales oano

extranjeros.

4.) La Restl'lccl6n a las Remesas Ftnanoleras 7 al Llbre Movimiento

de Oapttales en Generall

ES el factor que mAs contribuye. a nuestro julo10, a desaalmar

las lnv81'slonea extranjeras en Latlnoam6rloaé Pero no puede genera­

lizarse porque ello 8010 es clerto para parte de los patses de la

reg16n. entre ellos la Argentina, Brastl, Chile, Boltvla, Paraguay,

EQuad~. Oosta Rioa 7 Nlcaragua~-

5.) La Legls1ao16n P1soal,

Al no dlsor~lnar, en general, contra los capltales extranje­

ros, puede considerarse oomo Faotor que no entorpeoe las lnverslones

tOl'lneas; por otra parte los lmpuestos de los patses latinoamerioa­

nos suelen ser mAs bajos que en los patees exportadores de capitales

J en este sentido estlmulan,las lnverslones foráneas. En cambto el

efeoto de la doble lmposlclón sobre las tnversiones torlneas es na­

gatlvo~ Sln embargo astf.D18JIlos que la responsabilidad por la ellm1na­

c16n de la doble lmposlc16n oae sobre los patses de origen de los oa-
pttales. m4s que sobre 108 patses donde estos se radlcan.-

6.) La Legls1acl6n So01al en Am'rloa Latina,

Es demasiado onerosa porque recarga los costos de produoción

sin oonteJ!1pla!'~el oorl'elativo aumento de l'endlm.lento de la mano de
'.

obra'.! AdemAs e8 dlscrlm.lnatol'la en muohos patses. Qontra la mane de
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obra extranjera.

7.) La Inestabl11dad Pol{tlc&S

Es otro factor que contribuye a frenar a los lnversores por

los cambios freouentes de polltlca eoon6mlca que Lmpltaa, con la

consecuente lnoertldumbre sobre la lnteno16n de los gobiernos re8~

pecto a las ~presas extranjeras.

8.) La Inflac16ns

Es un mal casi general en Latlnoam6rloa, que provoca justos

temores sobre la integridad de los capitales lnvertldos. Con la de-
preolaclón de las monedas looales, la repatrlac16n de los fondos se

realtza en condiciones desventajosas para los lnver8ore8~

Resumiendo ahora, pod.-os declr en favor del amblente que ofre-
,l' r .1 .• r- ~ .- .. ... .' oO' _ .. ." ... r r r' JI''' ," .-: .~ .; .' ., J' .- ,JI .... ,. ... ._. ~. ~

ce Latlnoamérlca a 108 capltales extranjeros guas

l.) Ha7 amplia oportunldad para inversiones lucrativas. siendo re­

lativamente pocos los oampos reservados a los capitales Daoio-

2~) 81 blen la m8yorla de los patees latlnoamericanos a4n no cuen­

tan oon mercados consWB1dol'es lmportantes, ello se compensa en

parte con las poslbllidades de exportaclfm~~que ofrecen sus pro-

duetos.

~.) En algunos países ha,. relativa libertad de mov1mlento para los

oapitales extranjeros.

4~) En los patses latlnoamerlcanos no se d18cr~lna lmposltlvamente

contra los capltales torAneoB 7 los lmpuestos son relattvamente

bajo8~
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Pero deb~os reoonocer en cambl0 la existenoia de los slgulen-
" .r .r ;' ,_ r _ r "';,.r ¡. .1' l' .~ /' .' " ,-.' .- .-' ,# . '.. .... Jo •• .- • .#

tes obst&culo8 para las inversiones foráneas en Am'rlca Latinas

"81 se lograra el1mlnar estos lnoonvenlentes, aunque mas no sea

parcl11lm.ente, se habrla dado un gran paso para lograr esa amplia 00-

rriente de oapitales extranjeros que tanto se reolama en Am'rlca La­

tina. PERO COMO PODRIA. LOGRARSE ESTO 'l

RESPECTO A LA ESOASEZ DE SERVICIOS BASICOSI A mtestro modo de

ver un problema b'slco del desarrollo eoon6mloo de Am'rlca Latlna

reside en la falta de energía 7 &n la carencla en gran parte, de sl~

temas de transportes 7 oomunicaciones eficaces. Mientras estas nece-
sldades no encuentren soluo16n satlsfaotorla. el establectmiento d~

nuevas lndustrtas no habla mas que agudizar el problema-;: A4. Pal'a

la expansl6ndela agricultura en muohas zonas de Latlnoa_rlca S8

requlere la reallzao16n de obras de lrrlgac16n. incluslve la ereo-
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o16n de diques. sin mencionar la neoesarla meoanlzac16n de las ta~

l'8a& agrícolas.

Debido a su e.caso rendimiento, estas empresas aotualmente no

atraeR a los oapltales prlvados~ Por ello estlmamos inútil toda dls­

cuslón respecto a sl debe predom1nar en Am'r1ca Latina el cap1tal P~

bllco o el capital privado en las inverslones extranjeras.

En ausencia de las ~verslones de cartera, presentan caraote­

riatlcas ldeales para finanoiar aquellas obras b'slcas, los pr'sta­

m08 del ll.I;R"F'.' o del Ex-liJ.-Bank:; Ya hemos hecho referenoia a las

ventajas de las operaciones de dlchos banoos. Se impone entonces dar

los pasos neces9.:rlos para lntenslf1.oarlas.

Sin embargo no debe esperarse todo de estas tnstttuo1ones. Los

capitales latlnoamericanos deberán colaborar en la flnanclac16n de

los servicios blslooa.

Se ha objetado por ejemplo que los pr'stamos del EIRF se l~t­

tan a la flnanolac!.6n de las erogaoiones en moneda extranjera que

originan las obras; A nosotros, por el contrario, esto nos Parece

.oportuno; Cuando menores sean los oompromisos que los palses latino­

americanos contralgan en monedas extranjeras. tanto mejor, porque

tambl6n ba~ que pensar que la carga de los servicios lLmlta la capa­

oldad de absorol6n de oapitales extranjeros'. No puede financiarse

todo el desarrollo econ~mlco oan deudas extranjeras~ Aqul se presa!

ta la oportunidad para que los países de la reg16n organioen la ti­

nanolac16n propia de los gastos lpeales que entraflan estas empresas,

mediante la creac16n de instttuoiones nacionales de funolonamiento

similar al del B~I.R;P·;':

Mediante la emls16n de bonos que redltu$Q un lnter~s razonable
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se podr!an canalizar los capitales looales haoia obras produotivas

de 1nter~8 general. L6g1camente se dirá que no hay ahorros sUf101e~

tes en Am6rlca Lat1naJ que los gobiernos tamb1$n colocan sus t!tu­

los en el mercado, en parte tamb1en para la flnanclae16n de obras

pdbllcas. de manera que la oferta de ahorros ya est' oublerta 7 que

por ello precisamente se requlere~ mAs capltales extranjeros; En

realidad nos encontramos aqu! ante un problema cuya dlluoldact6n

requeriría una obra aparte; o6mo financiar en ausenc1.a de ahorros

suficientes. el desarrollo econ6nlco sin recurrlr a prooedimientos

inflacionarios;· La lnvers16n de capitales extranjeros serta otra~l-
ternatlva DO menos c&noda que la lntlao16n pero cuyo remedio tamblen

tiene que ser transltorl0 porque no debe olvldarse que los cap1tales

for!neos luego debel'm repatrlarse;

Por eso sostenemos que sin el sacrificio de los proptos pue­

blos latlnoame~lQanos nada puede lograrse; Este saorificio debe oon-
ststtr en awmeatar los ahorros disponlbles apelando a una reduco16n

del oonsumo excesivo 7 a veoes lnnecesarl0 que prevalece. adn entre

las clases obreras•. Los capltalistas latlno~erlcanos por otra Par­

te_ deberían abstenerse de atesorar fondos o de llevar sus oapita­

les al exterior como suoede a menudo y los gobiernos deberfan con~

tribuir, saneando de una veZ por todas sus flnanzas. para evltar la

emlsl6n de tft.ulos como medio oorriente para equilibrar sus presu­

puestos de gastos ordinarios; De esta manera deber!a lograrse una

mayor disponibilidad de fondos para flnes productlvos de interés ~

nel'als pl'f.mero reduciendo consumos innecesarios y atrayendo a oaps'­

tales que antes se manten!an Lnaotlvos o emigraban y segundo. redu­

oiendo la demanda de ahorros por parte del estado;
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Sostenem08 pues la necesidad del flnanclamiento por parte de

oapitales naoionales basta donde sea poslble, de los gastos que or!

glnan las obras de servicios b4s1cos, reservando el ~pleo de los

capitales for4neos a los bienes 7 servicios que tmpresclndlblemente

deben ser tmportados~ Otra raz6n que just1flcar!a esta manera de

prodeder, sería que la disponibilIdad de oapitales del Ex-tm-Bank

'1 del B.l.R.F. tampoco no es illmltada··. Con da raz6n se impone en­

tonces su ~pleo para la adquls1cl6n de aquellos bienes que deben

pagarse en divisas extranjel'as~

Además, contando con entidades financieras nacionales, el ln­

conven1ente de la garant!a gubernamental que exige el :B.I;R.F. en

la concesl6n de sus pr&stamos dejarla de ser tal, pues la garantta

la podría otorgar en todo caso la entidad flnanciera naclonal, que

serta un organlsmo oflclal~

La 801uol6n no estl tampooo en la ereac16n de nuevos organis­

mos internacionales de caractel' finanoiero como pretenden los paí­

ses latinoamerioanos. puesto que de cualqulel' manera con ello no se

lograr!a nLngda aumento de dlsponlbl11dad de fondos para cr~ltos.

En oambl0 se llegarfa mAs lejos aprovechando en un 100 ~ los oapita­

les del :B.I.R2~ ., oolaborando con capitales proplos en la finanoia-
c16n de los servicios b4s1oos.

RESPECTO DE LAS RESTRICCIONES A LAS REMESAS FINANClmAS y AL'

CONTROL DE CAMBIOSI

En realidad aqul el problema radica en la vulnel'abl11dad exce­

siva del balanoe de pagos internaoionales de los pa!ses lattnoame~

rlcanos, sobre todo el de aquello,.., .,pa!s8s que no pertenecen al '1'ea
;'

monetarla del d61~. Cons;cuencla l~.g~a, de8Jlo. como hemos vlsto

." .....:,"'"
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en su oportunidad. tu' el lmplantamlento de controles de oambios

que sujetan los movimientos lnternaolonales de oapitales a p~l­

sos prevlo8 7 a tasas de cambio tijas.

En honor ). la verdad, este problema no puede ser resuelto '1-.
nl1ateralmente por los patses latinoamericanos desde que su causa

debe buscarse en las restrlcoiones al com81'o10 lnternacional produ­

oido por la lBconvertlbl11dad de la8 moneda 7 por el bl1ateral1amo

que eS su consecuencia; por las vlolentas fluotuaoiones que sufren

los preclos de los productos pr1mar1
tos

en el mercado mundial 7 por

la polltloa lnconveniente que a menudo persiguen las naclones acree-

doras.

Serta ln4tl1 buscar soluolones por el lado de los patees lati­

noamericanos, stn resolver antes la sltuac16n cambiarla internaclo­

nal. Sln embargo, se ban empleado algunos expedlentes para evitar

la lnmovl11zao16n que la falta de dlvtsas o el oontrol de cambios

~pon!an a los capitales extranjeros en Am&rlca Latina.

Por de pronto una manera Pl'&ctlca de lograrlo 7 que es aplica­

da frecuentemente .por los tnversores norteamerioanos conslste en co­

locar los capltales en lndustrlas de exportactón Que producen auto­

atlcamente las dlvlsas requeridas para cumplir los servlclos finan..

cleros! los Pa!ses latinoamerioanos por su parte. han oontrlbu!do a~

torlzando a los exportadores la llbre dlsposlc16n de las dl~sa8 en

el ex1;e1'1or;

Tamblen loa pa!s6s latinoamer1canos han tratado de resolver par-
clalmente la"dlfioultad de las remesas financleras. autorlzando tralla-
ferenclas mtn~mas pero 4nlcamente a los capitales l~ertldos en de.

termll18.dae &.etlvidades '1 bajo determinadas condlclones~Queda por ver

ah sl podl'b cwnplll' con las remesas m{nlmas que han autorizado; la
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dltlma palabra al respecto la tiene slempre la sltuao16n del balan-
ce de pagos';;~

Ser!a ataoar m&a a fondo el problema de las restrlcc10nes a

las remesas financieras, tratar de reestructurar los rubros inte­

grantes del activo y del pasivo de los balances de pagos en los pai-

ses latlnoamerloanos. Para ello deberta, diversificarse la produc­

o16n agr!oola ~ la minera, e intensificarse el desarrollo industrial

para ganar divlsas obteniendo nuevos renglones de exportac16n ., aho..

1'&1' divisas evitando clertas lmpol'taolones.' Pero aq,ul nos hallamos

evidentemente en un clroulo vlctoso porque para ello se neoesitarían

preclsamente nuevos bienes de capital del exterior cuya p);'ovls16n

requerirla divisas, ya sea prooedentes de inversiones o de nuevas

exportaoiones.

La dnlca manera pera salir del paso serta seleccionar ouidado­

samente las futuras lnv~rslones,. permitiendo solo aquellas que con­

ourran al ahorro o a la produooi6n de 4lvlsas_ es deolr selecoionan­

do las inversiones extranjera8~ De esta manera los egresos en mone­

das extranjeras que ~ovocan las remesas flnanoleras de los capitales

extranjeros "1 SUB lmportaoiones adicionales se vel'lan compellsadas

con creces por nuevos lngresos en divisas eomo conseouencia del au­

mento de las exportaciones;

Una prAotlca perjudioial que deberían abandonar clertos países

latlnoam.el'lcanos es la de supl'lmlr unllateralmente, en 'pocas de es­

easeZ de oambio. los servicios financieros de los oapitales extranj~

r08, reservando sus dlvisas para las importaoiones; El oontrol de

oamblos deberla ser preolsamente,una garantía para que los lnverso-
"-- "~O

res extranjeros tambl'en·puedan contar. en periodos de penuria de cam.-
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blos, por lo menos oon parte de las dlvisas necesarlas para efeo­

tuar sus remesas.; Es compren.sible que en tales casos resulta ás

urgente la neeesldad de las importaoiones ~presclndlbles pero no

ha,. que olvldar que las lnverslones extranjeras tamblen evitan ele!.

tas coapl'as del exterior y no es justo entonoes haoer uso de las

ventajas que las mismas brindan por un lado (reduoct6n del pasivo

del balance de pagos debido a menores importaciones y aumento del

activo por nuevos ingresos de oapitales) e lmponerles por el otro,

un sacrltlcto en beneficio de los países deudores (suprlmtendo un

nuevo rubl'o pasivo del balance de pagos con la supl'es16n de las re­

mesas flnancieras.)

En todo caso las restrioolones a las remesas flnancieras debe­

rían resultar de acuerdos oelebrados entre los pa!ses acreedor~s 7

los deudores, camo se ha establecido en el Convenio oelebrado entre

los Estados Unldos y el Uruguay.

Los Estados UnIdos por su parte. est!n aportando una contrlbu­

cl6n muy Interesante para la soluc16n de este probl~ garantizando

a los lnversores contra los riesgos de la lnoonvertlbl11dad en aqu~
. -

110s patses que hayan celebrado acuerdos especiales al respeoto oon

los Estados Unidos.

RESPECTO ALA INFLACIONs

Busoar el _toco Da efectivo para e.llmlnar la lnflac16n es UD.

tema que eScapa al prop6s1to de este trabajo'. Pel'o reemplazar 1asft-
nanclaolones de tipo lnflacionarl0 por financiaciones medlante la in-....

vers16n de capltales extran3eros. es precisamente uno de ellos. Lo .~

nos que podrlahacerse para no perjudlcar a los inversores extranje-

'ros en caso de depreciaoiones monetarias serta reglstar, tanto las
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entradas como las salidas de los fondos. al ttpo de oambio del mer-
oado l1bre. 81 bien se favorece a los capitales ext~anjero8 ouando

se registra un ingreso a un tlpo de oambio mls bajo. dlstinto al

del mercado l1bre, ello siempre entrafla el peltgro que. para la po~

tertor repatrlaot6n no se disponga de divisas a dichos tipos prefe­

renolales y entonces la demanda de dlvlsas provocadas por los serv!

0108 finanoieros 8610 podrlan atenderse a los tipos del marcado 11­

bre. mucho menos favorables. con la consecuente reducc16n de los

fondos expresados en monedas extranjeras.

RESPECTO A LA DOBLE IBPOSICIONS

Este e8 un problema que debe ser encarado conjuntamente por

los Estados Unldos J por los patses latinoamericanos. Por ello nos

pareée lo m!s lndlcado la celebl'ao16n de convenlos bilaterales al

respecto. Resulta lnexplicable -la falta de clAusulas relatlvas a la

doble lmposlc16n en los tratados celebrados par la repdbllca del d6­

lar con Colombla ., con el Uruguay.

Prlncipalmente los Estados Unidos, cuyas tasas impositivas sue­

len ser más elevadas. deberlan tomar la lnlclattva reduoiendo 108 1m-
puestos sobre las utlltdades de fuente extranjera o bl$n ampliando

los descuentos por lmpuestos que actualmente se oonoeden a los lnv81'-
scres en el exter10r por ~pue8tos pagados en patees latinoamerica-

nos. ESte descuento podrla extenderse a toda clase de l$puestos;

Los países latinoamerloan08 deberlan contribuir tamblen. medla~

te concesiones impositivas correlativas, sobre todo en lo que se re­

fiere a tmpuestos cuyo descuento no se autorlza en los Estados Unidos.

Esta serta la dnlca manera de lograr una reduool6n definitiva de 1m.­

puest os a favor de la8 utl11dades que obtienen las empresas estadou-
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apreoiable para futuras inversiones.

RESPECTO A LA LEGISLACION SOCIAL IMDECUADAS

Deber!an revisarse en algunos tal.es. clertas leY8s sociales,

especialmente relat1vas al trabajo, de ouya flnanoiactón deben ha­

oerse oargo las empresas privadas en gran Pal'te,. pero sin lograr en

cambio una elevaci6n en el rendimlento de la mano de obra que oom­

pense el mayor costo resultante; nos ret.r~o8 sobre todo a las le­

yes de despidos 7 a las de salarlos m!Dlmos.

Hay además en las empresas ingerenoias exces1vas de las entida­

des gremiales ouyas exigencias contribUyen a nivelar para abajo el

rendimiento de los trabajadores. Estas facultades exoeslvas de las

entidades sindioales deberían lim.itarse.: Lo mismo las leyes qUe 0­

bliga.D a destlnar un poroentaje m.ínlmo de la n6mli1a de sueldos ..., sa­

larlos al personal nacional 1 qUe obligan a emplear un poroentaje

m!nlmo de trabajadores nao1onales.

En detlnltlva. babl'ta que el1m.1nal' todas las dlsposlclone."que

encareoen la produool6n porque permi ten al obrero tl'abaj al' por deba­

30 del ritmo requerido sea porque de cualquier manera le aseguran un

jornal mtntmo. o porque 10 protegen de la oompetenoia de la mano de

obra de los mismos pa!S8S exportadores de los oapitales.

RESPEOTO A LA I:NESTAJ3ILIDAD POLITICA. AL NACIONALISMO Y AL PE­

LIGRO DE B.P.ROPIACIONES SIN OOMPENSACION ADECUADA J

Nos enoontramos ante 1.pedimentos de índole ds bien psloo16gt-
ca de mU1 dificll supresl6n; Se trata de rtesgos extracomerolales¡

de las p&rdldas eventuales que podr!an sufrll' las propiedades de los

inversores extranjeros, 1& sea debido a oambios de tndole pol!tloa
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slones;' Preoisamente los Estados Unidos han tomado la tn1c1attva

en esta materia mediante los seguros que acuerda la InternatLonal

Cooperatlon Adm1n1stratton a las inversiones norteamericanas por

alertos riesgos no comerciales a que est&n sUjetos sus capitales

en el exterior. Los riesgos cubiertos incluyen además del de in­

cODVertlbl11dad, los de las exproplaolones sin lndemnlzaal6n prevta

o adecuada. AdemAs se ha propuesto reoientemente cubrlr los rlesgos

derivados de 1nsurreoo1ones, revoluciones y guerras.

81 bien hemos insistido muoho en el "cl1ma" que ofrece Am'rlca
..... ....

Latina a los inversores extranjeros. en partioular de origen nortea-

mericano, dicho factor no debe ser tomado oomo dnlao elemento deter­

minante de la euant{a ,. la oomposlo16n de las inversIones fOl'!neas~;

Aparte de la sltuacl6n pol!tlca mundial 1 de las condioiones desfa­

vorables bajo las ouales se desenvuelven aotualmente el comeroto '1

las finanzas tnternaolonales. la disponibilidad de oapitales 1 las

oportunldades de inversiones existentes en los ~smos pa!ses expor­

tadores de capitales, son de mayor trasoendenoia aún para condlclo­

nar una mayor o menor afluencia de fondos del exterlor~

Prinoipalmente en los Estados Unidos. el rápido progreso téo­

nioo se va enoargando de abrtr oonstantemente nuevas oportunidades

de lnvel'sl6n lucrattva para los capitales propios; No ¡nade apreoiar-
se por lo tanto oon preois16n, en que medida hay que responsabilizar

a oada uno de estos dos factores por la relat1va esoaseZ de las in­

varelones norteamericanas en la reglón durante la dlt~ d'oada. Lo

olerto es que el ambiente latlnoamerlcano coadyuva oon el factor d1s-
ponlbl11dad de capitales para determinar la ouantía de las tnvers1o-

nas extranjeras y nos Interesa parttcularmente porque puede ser in-
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tluldo por los gobiernos de los patees latlno~erlcano8mientras

que el otro faotor (dlsponlbl11dad de capitales) esta fuera del

aloanoe de los mismos;

Tamblen h~os comentado en su oportunidad las oaracte~!stloas.

en general favorables de las tnvers10nesde capitales P&blloos pa­

ra el desarrollo econ6mlco de la Am&r1oa Latlna;~ Pero de aquí no

debe lnferlrse que deben prefertrs8 en todo oaso a las 1nverslones

prlvadaB~' No, oada tipo de lnvers16n tlene. por sus oaraotertstloQs#

un oampo de aplloac16n bien determinado en Am&l'loa Latinas ~as in­

versIones de capttales pdblloo8 deben satlsfacer las necesidades de

flnanclaolón de 108 servicios bú1ces en oolaborao16n con los capi­

tales nacionales. En csmbl0 la lndustrla. la mlnería y el comercio

deben. ser campos de tnverst6n exclusivamente prlvada";

Por otra parte. visto que la oapaoidad de absoro16n de capita­

les privados en Am'~lca Latina tlene un l!mtte dado por el costo de

las remesas financieras y su carga sobre el balance de pagos, se 1~

pone la ouldadosa seleoc16n de las lnvel'slones privadas extranjeras

oomo 4nlca manera de lograr una reestl'uotul'acl&n tavorable del balau-
oe de pagos. que constituye por su vulnerabilldad. el mayor tmpedl-

mento para una oorriente regular de oapitales torbeos haola ~t1n.o­

am'rtca;
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OARAOTEISTICAS DE LAS INlERSIONES FORAEEAS EN
,. ." r , r .i .• ~ J'- ~ ~. ~ - ." ,. ~ -"':'- o'· T

MElICA LATINA DURANrE LA DECAnA 1945/l955~-

La oas1 totaltdad de los capitales extranjeros provino de los

Estados Unldos pero en esoala 1nsuflo1ente. sl S8 tienen en ouenta

la8 neoesidades aotuales de Am'rloa Latlna.

El ttpo de lnversl&n prevaleciente tué el - direoto ". slgu1éS

dole en importancia la lnversión de oapitales p6bllcos.

En los E.E.U.U. las inversiones directas tienen muchos p8.l'tl­

darlos, que les atribuyen estas ventajas,

1) Van aoompaftadas de conoclmlentos téontoos.
2) Su rendimiento se aoomoda a la sltuac16n eoon6mloa

del pata de Inversión.
3) Crean nuevas aotividades eoon6mloas.

En cuanto a la ventaja 2) sostenemos que lnteresan más. en Am!
rioa Latina, las 8ituaciones de abundanoia o esoasez de divisas, que

no colnclden necesariamente oon periodos de auge o de receso raspee-
tlvamente.- Además debe oonsiderarse sl la 1roduco16n de diohas ln­

versiones se destina al mercado lnterno. a la exportaoión o a la ex­

portaci6n del pats de origen de los tondos. La ventaja ;) 8610 es

tal, s1 la lnverslón orea determ1nadas acttvldades nuevas,. Agrega­

mos por nuestra cuenta otras ventajas de las 1nverslones d1reotas$

una a traves de las reinverslones, en oasos de depres16n general o

esoasez de divlsas. El país deudor se evita en el momento m4s opor-

tuno, un drenaje de ciroulante interno 1 una demanda de divisas ex­

tranjerasj' otra la poslbilidad que tiene el 1rJ.verso1"' de intervenir

directamente en las empresas., de selecciona!' los campos de lnv8rs16n.

El inversor norteamericano 001006 oon prefe~eno1a sus oapitales en
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aotlvidades ralaolonadas oon la exportact6n, por su elevado rendi­

miento (petr61eo) 7 porque as! logra,oonvertlr sus ingresos en d6-

lar8S.

Sigue un anAlls1s de la dlstrlbuo16n de las inverslones direo­

tas norteamericanas por aotividades y por pa{ses.(l)

Es notable la elevada proporo16n de las reinversiones Qon re­

lac16n al total de >lnverslones nuevas. Buena pat'te de- aquellas tué

forzada por imposibilidad de remesar utilidades al ext&rlor~

En la d&oada 1945/1955 tamblen se han practioado en clertos P~

ses latlnoamerioanos, de aouerdo oon leyes espeoiales, rad1oaoiones

de capitales que presentan muoha semejanza con las Inversiones dl.

rectas, pero se diferencian de éstas por la intervenoión de las au­

toridades de los países de inversión para seleoclo11a1'las 7 l'eglamen-
tarlas.

Hubo tamblen clerta tendenoia de finanoiar importaciones de ble-
Bes de cap1tal mediante instltuciones o oonsoroios banoarlos.

Slgue un ouadro demostrativo de la influencia de los faotores

negatlvos del saldo neto del movimiento de capitales extran3er08 en
.. ..- -" ,:' .' r r ,... 1'." .. ~.. .-:-,.- ~ _. ,r ". !'" JO " .1' .; ,.r ,JIi

Am&rlca Lat lna (2) LAS UTILIDADES DE LAS INVERSIONES NORTEAl4EICANAS

EN Amérloa Latlna rueron tds elevadas que antes, deb1do al cambio en

la composlct6n y en el tipo de las inversiones. En Lattnoamérloa se

critica el monto elevado de estas ut111dades¡ en oambi0 en E.E.U~U.

algunos sostienen que son insufioientes; las oifras que hemos podido

reunir, por su disparidad, no perm1ten arribar a ninguna de las dos

(1) páglnIB 21 Y 22.­
(2) páginas 50 1 51.-
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oonolusiones. Lo cterto es que diohas utilidades. durante la d&aa­

da 1945/1955, superaron por sl solas, al monto de las nuevas lnver­

slones~ Comeroialmente hablando no puede criticarse el espt~l~u de

lucro de 108 lDYeraores, pero desde el punto de vista del desarro­

llo econ6mico latlnoamerloano es Lnoonvenlente que los servicios tl-
nanoleros exoedan a las nuevas 1nversiones; S1n. embargo no puede a­

fl~se que Am'rloa Latina 88 desoapltallza ~on las inversiones

norteamerioanas porque los oapitales orlginales quedan tntaoto8~

Por otra parte hay que conslderar las exportaciones adlo1onales, y

por lo tanto elf.ngreso suplementario de divlsas a que da lugar el

grueso de las inversiones direotas. Ten13ndolo en ouenta, el saldo

neto del mov~1ento de capitales extranjeros resulta p081ttvo~

Otros faotores negativos que oomentamos son las NACIONALIZA­

CIONES DE EMPR$=J.AS EXTRANJERAS DE SERVICIOS PUBLICOS j LA REPATRIA.

CION DE EMPRESTITOS EXTERNOS y la salida de oapitales latlno~erl-

canos a los Estados Untdos; Tampooo puede medirse el saldo del mo­

vimiento de capitales extranjeros 8610 por la cantidad de fondos

. que entran y salen, sino que tamb5.eIl cuentan los benefioios de 6r­

den general que se derivan del ingreso de oapitales extranjeros;~

EL CLIMA PARA LAS INVER8IOI\fES DE CAPITAL PaIVADO F.XTRANJERO
.. ~ " .r .r ; ~ .- r- #' .-.r ,o'?.:,r'....,;.-.~"~.,,... t'. ,. .r , ". ,.r ,r ,.1" r r' ",' ~. .0#' ". ,.r ~. r r ~.

EN AMERICA LATINA:

En p4.gtna 77 enumeramos los factores que oonfiguran ese IIcltma~
.....

Sonl LA LEGISLACION ESPECIFICA y LA SELECCION DE LAS INVERSIO:NES~

Atribuimos lmportancia a las ~oh;tblctorle' de lnvel's16n en la explo­

tación petrolífera y en los servioios pdbllcos;-

Acto seguldo (l) nos referimos a diversas leyes sobre inversión
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de capttales extranjeros de pats9s latlnoamerloanos 7 conclu!mos

de que no puede generalizarse y hablar de n. legislaoiones fuerte­

mente restrtctlvas ft en Am&rlca Latlna.La; EXPROPIACIONES y EL NA­

CIONALISMOS Solo hubo tres oasos notables de exproplaolones de:.'oa­

pltales extranjeros en _'rica Latina pero en ltlnguno de ellos~ la

tndemnlzact6n tu& previa, justa ¡ efectiva. Las legislaoiones de los

paises latinoamerioanos tampoco no establecen nlBguna garantía etec­

tiva en este sentido;' LAS RESTRICCIONES A LAS REMESAS DE UTILIDADES

y EL CONTROL DE CAMBIOS~ Para lograr el ingreso de capitales es ne­

oesarto ofreoerles alerta lLbertad de movlmlento": Esto DO se cump116

en muchos países durante la d'cada que nos ocupa; Al!n en aquellos

donde hay aotualmente relativa llbertad de movlm1ento de capitales.

s1empre existe el peligro de un bloqueo a los mismos debido a la i­

nestabllidad de sus ingresos en divisas extranjeras, oonseouenoia

'sta de los freouentes desequllibrios en sus balances de pago8~ 81­

gue;un an411s1s de la sltuao16n en que se enouentran los capitales

extranjeros en los diversos palees latinoamerioanos. en cuanto a la

posibllidad de su lngreso. repatrlac16m y a las remesas de utlllda­

des.(l) LA IMPOSICIONY LA DOBLE DIPOSICION, 8610 hemos podido oona-
tatar entre las legislactones de' los patses latinoamericanos, dos

tipos de impuestos disorlminatorlos oontra ~presa8 de capitales ex­

tranj eros.
T

Se rafla'ren· a las remesas de dividendos al extel'lor y a

las utilidades·de filiales y subsidiarlas de ~presas extranjeras.c

En o~bl0 son numerosos los casos de conoesiones lmposltlvas exolu­

sivas para las empresas de capltales fortneos. La doble lmposlo16:n
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en oambio es unlnconverd.ente sel'lo~ Se prod.uce porque los pa!s8s

exportadores de capitales gravan, por ~egla general, tanto las uti­

lidades de fuente extranjeras ceae las de fuente naoional'; LA LmIS­

LlCION SOCIAL, es harto a~ndante en Am&rlca Latlna 7 su financia­

e16n esta en gran parte a cargo de las empresas, llegando su monto

a representar a veoes un importe igual o superior a lo~ mlsmos jor­

nales. :En. muohos países organizaciones slndicales poderosas tlenen

tngerenclas exceslvas en ouestiones internas de las empresas;

otros factores dete~lnantes del olima para las inverslones ex­

tranjeras en Am&rloa Latina que ooment~os brevemente S9 refieren a

la tnestablltdad pollttoa, a la inflaoión y al incumplimlento en el

serviclo de 108 pr&stamo8;

EL CAPITAL PUBLIOO EN A.MJ§tICA LATINA;

Los pr&st~os del Banoo Internacional de Reconstrucoión 7 Fo­

mento (B;I,.RéF.) ,. del Banco de Exportaolones e Importao Iones de

Washington (Extmbank) se distinguen. oomo oapitales pdbllco8 de las

otras inversiones, no por el origen de los fondos ~pleados sino por

sus especiales oaracterísticas; Su acc16n, beneflo1osa, no ha podtdo

llenar" por su relatlva escasez, el alaro dejado por la falta de ln­

verslones de cartera. Refutamos en base a cifras a quienes sostlenen

que las l~erslones lnternaotonales privadas fueron esoasas en la ~l-
tlma d'oada, comparadas eon las oflciales:;' Los pr&stamos del B;I.R~i'

y del Exlmbank no complten oon el oapital prlvado sino que lo estt~

lan Y' cOI1plementan su acc16n¡ toman a su cargo riesgos que los oapi-

tallstas privados no oorrerían.

Respecto a la pol&mlca entre representantes norteamericanos y
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latinoamericanos, sosteniendo aquel¡os que la dnloa lnvers16~ de­

seable es la espontbea. prf.vada, l' reolamando los segundos oaplta..

les pdblloos. por su mAs faol1 oontrol y menor costo, opinamos que.

desde luego, es preferible la lnvers16n espont&nea~ Pero en vista

de la falta aotual de estímulos para promoverla, conslde:ramo~ muy

conveniente la lnvers16n de capitales pdblloos, que preparan el te­

rreno a las Lnverslones privadas mediante la flnanolac16n de obras

blslcas; Los capitales pdblloos son de oosto relativamente bajo;

van acompaftados de asesoramiento t&ontco, planlfloao16n cuidadosa

7 control permanente. Seguidamente 8lJJ1umel'amoa '''las distlntas fuen­

tes de donde proceden los fondos que emplea el B~I·~R~F;' en sus pr~s-
tamos.(l)

Los pr&stamos fueron conoedidos casi exoluslvamente a gobier­

nos, porque son &stos los que realizan obras b4sicas; adamas el re­

quislto de la garantía gubernamental 1nhlbe a los empresarios pr1va-
dos; Sigue un ouadro que resume la lnterveno16n del B~I.R.F. antes

y durante el desarrollo de sus opel'aclones~ E1B~I.R~. 8610 finan­

cla aquella parte de las operaoiones que se finanoia oon divisas ex­

tranjeras. Los plazos de reembolso recten Qorren aproxtmadamente de~

de el momento en que la obra flnanclada entra an funolonamiento. Di­

chos plazos 7 las disposioiones sobre la moneda con la cual debe e-

feotuarse el reembolso, son el!stLcos; Flna~e~te eXponemos las ra­

zones por las ouales consideramos muy oonvenientes para Am&l'lca La­

tlna las operaciones del B.I.R'.F.(2)

Las caraoterísticas 7 destinos de las operaciones del EXlmbank,

( 1 ) ;P&gtna s- 18~~'­

(2) P&glna 209.-
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entidad oficial norteamericana son muy parecidos a las del B.I~lr3.

pero sus cr&dltos 8610 autortzan la adquisición de equipos en los

Estados Unidos.'

PROYECTOS DESTINADOS A CREAR OTRAS ENTIDADES FINANCIERAS 31M!-

LARES~

Un primer proyecto se reflere a la poslbl11dad de conoeder

pr&st~os de 'ondos pdbllcos internaoionales a entldades banoárlas

de pa!ses latln~erlcanos para que ~stas a su veZ 108 distribuyan,

entre los empresarios oon destino a adquisiciones de bienes d.e ca­

pital.' La CEPAL propuso la part1clpac16n norteaJl181'1oana, destlnando

al efeoto los impuestos que su flsoo reoauda de $Mpresas norteame­

rioanas radicadas en Lat1noam'rlca.

Otro proyeoto latlno~erloano se refiere al "Banco Interameri­

cano para la Pl'omoQl~n del Desarrollo Eoon6mlco~·~Razonesde su f'l'a_.
casos La pretensión de obtener 300 millones de d61ares 'anuales por

10 afies y sin lnter~s de los E;;E~'U.U.; la idea de que los bancos

cent~ales latlnoamerloanos consentirían la entrega del 50 %de sus

reservas de oro en garantía; la pretens16n de hacer participar a los

expo~tadores e ~portades norteamerioanos oon un 2 %del importe de

sus .operac1ones oon Am&r1ca Latina. Otro proyecto. el Banoo Intera­

mericano de Desarrollo Econ6mlco tampoco obtuvo el apoyo necesar10

de los E.E.U.U. Parece mejor encaminado el proyeoto de creac16n de

la " Corporac16n Financiera Internaclonal (C;F~I.-) como entidad a1'1- .

liada al B.-I ••R~F. Estaría autorlze.da a invertir tamblen en empresas

de rentas variable (VentU1'e capital). L-os fondos para sus operaoio­

nes Pl'ovendr!an de su oapital accionarlo y de la colooao16n de bonos.'

Entre sus objetivos se enoontrarfa tamb1en la oreac16n de oondioiones
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m4s favorables a la inversión productivas de oapitales privados;

La O.F~I; se dlfel'enclar4. del B.I.R.F~· en que intervendrá en ope­

raoiones atrayentes para los oapitales privados; el B;I.R~. solo

realiza tlnanolaolones que no atraen a aquellos.

CONFERENCIAS Y COI~VENIOS RELACIOI~DOS CON LA I:NVERSION DE CA-

PITALES EKTRANJEOS EN AllERICA LATINA;

Aqu! nos ocupamos de los prinoipios en mater1a de lnversl6n

de oapitales extranjeros sustentados en la • Oonferenoia Intersme­

rloana sobre Problemas de la Guerra y de la Paz,· en la • Carta de
--. --,

Oomeroio Internacional de La Habana,· en el " Conv.to Eco:n6mloo
-""\ .....

de Bogotá • 1 en la " Conferencia Interamerleana de Inversiones de

Nueva Ol'leans;n
"""

Tratados bilaterales amplios sobre la materia solo fueron ce-

lebrados dos hasta la teoha. Ultlm8J11ente tamblen se est4n coneee­

tando tratados bilaterales para inoluir a las inversiones norteame­

rioanas en Latlnoam'rloa dentro del slstema de seguro contra ries­

gos no oomero~ales que tiene establecldo la Internattonal Coopera­

tlon Adm1nlstratlon.

CONCLUSI01TES

Aqul reoapitulados brevementes los rasgos esencIales de las

inversiones extranjeras en Am&rlca Latina durante la d~cada 1945/

1955~ Luego haoemos la apreclaoi6n t~nal de los factores positivos

y negatlvos determinantes del ·cllma" para aquellas; RESPECTO A

LOS FACTORES NE:GATIVOSs

Para la flnanolae16n de la mejora 1 estableoimiento de Servi-

oios B'si~óá-ñóá ' in~ííñ~~á -Í>ór 'í~á .~r~df.tos del':a~Í;R;F~'Ó'd~í ' ·

~~__.4
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Exlmbank. Para la flnanclao16n de las erogaciones en monedas 100a­

les debertan establecerse bancos de fomento que podr!an haoerse de

fondos emitiendo bonos en loa mercados looales. Habría ahorros di8-
ponlbles para dicbos bonos sl se consumiera marios, sl se practica­

ran menos invers10nes especulativas y sl los gobiernos se abstuvle
. -

ran de enjugar d~flc1ts presupuestales oon emisiones de tftulos;

Se 1mpone la austeridad propla; no puede espel'arse mucho del' extran-
jero'.

El problema del oontrol de cambios. Soluo16n de fondo a largo
, ~ .r ? ;- " ...~ ..r i' ." ..... ..... J" r ,. f .tI" ,. .' ,. '" ,. .1- .. •• ,-.r ..~ r"."

plazos Reestructuraoián de los balances de pagos~ Soluc16n a corto

plazol Seleoo16n de lae lnversiones; Para las inversiones admlti­

das deberla mantenerse siempre el servlo10 de las remesas de utlli­

dades, d&ndoles la misma primacía que a las 1mportaclones esenoia­

les. En todo caso las restrlcoiones a los servlo1os flnancleros de­

berlan apllcarse siempre de común aouerdo con los pa!ses de orlg~

de los fondos;

La lntlac16ns Una moneda sana es la mejor l'eoomendao16n para

logra%' tondos extranjeros; Sl no puede evltat'se cierto grado de 1n­

tlact6n. por lo menos debertan reglst~ar8e, ttntO las entradas 00­

mo las salidas de capitales al mismo tipo de cambio, preferlbl~en­

te del oambio libre.

El problema de la doble lmposlc16n debería ser encarado prime-
,.¡A .' ;- f''' ';' ,r _' .... f' .... r ,r ". ... .r , .jI- ~ _~ l' .r .1" T- .... .... .l'a .,,' ... .r JII .4" ...- .tti .~

ro por los países exportadores de oapitales y reolen en segundo tér-

mino por los gobiernos de palees latinoamericanos mediante conoesl0-
nas imposltivas cOl'l'elatlvas~

La legls1ae16n soolal lnconveniente deber!a ser revisada. aju~
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tada a las posibilidades de las empresas y a las neoesidades de

los tl'abajadol'es~ Es oondtc16n que el oosto adicional de las le­

yes so01ales sea compensado oon un aumento oorrelativo en el ren­

dimiento del trabajo.

La inestabilidad pol!ttoa, el naoionalismo 1 el peligro de

ex:ero~i~~i~~e~ < ~1~' ~omPe~~~~16n' ~de~~ad~'~Á~ePt~d~"que .~~to~f~c-
, ~ ". ... r r .. ., ,." ... r- .0- ,# ~. 3' ,. .- """ ",' ~ r- .- o' ..- p. .,- s- r ,.' ... ,JO .e " .." " ,. ,.. ~- .... i~ ~

torea son difíciles de eliminar del ambiente latlnoamerlcano, 10

que correspondería hacer entonoes es fijar oon preols16n en conve­

nios bilaterales o multtlaterales. las tndemnizaolones a que se ha- ~

rían aoreedores los inversores extranjeros en caso de produclrse

tales aconteclmientos;
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