INVERSIÓN EXTRANJERA: CON AYUDA DEL CEPO (*)

Por Raúl Galíndez

Advertencias preliminares. La CEPAL realiza sus estudios sobre la base de estimaciones y cifras oficiales proporcionadas por los Gobiernos. Las cifras de Inversión Extranjera Directa (IED) corresponden a los ingresos neteados de las desinversiones (repatriaciones de capital) efectuadas por inversionistas foráneos. En su caso, se supone IED la integración de capital que sobrepasa el 10% del total accionario de una compañía. Porcentajes menores se consideran inversiones de cartera.
El Informe. El Organismo acaba de presentar “La IED en América Latina y el Caribe-2012” (**) expresando que por tercer año consecutivo, sus países siguieron atrayendo flujos crecientes -6,7% respecto de 2011- aún en un contexto internacional negativo. Al punto que, al alcanzar el récord histórico de US$ 173.361 millones –algo más del 3% PIB regional- sumaron el 13% de los flujos mundiales, que por su parte, se contrajeron 18% (de US$ 1,6 billones de dólares a 1,31 billones)

Se observa que internamente se produjeron disparidades significativas. Los flujos dirigidos a América del Sur crecieron 12%, al Caribe 39% y a Centroamérica 7%. 

En cuánto a magnitudes (millones de US$ recibidos) y crecimiento porcentual (2012/2011) el ranking de los principales países receptores queda integrado así:

1. Brasil: 65.272 (-2%)

2. Chile: 30.323 (32%)

3. Colombia: 15.823 (18%)

4. México: 12.659 (-35%)

5. Argentina: 12.551 (27%)

6. Perú: 12.240 (49%)

Las contracciones de México y Brasil deben interpretarse en un contexto de enormes stocks de IED acumulada en años anteriores.

En la composición sectorial, los servicios ocupan el 44%, la manufactura el 30% y los recursos naturales el 26%, aún con patrones distintos en las subregiones. 

En América del Sur (sin Brasil) los recursos naturales —en particular la minería— captaron el 51%, 12% las manufacturas y 37% los servicios. En Brasil, el sector manufacturero concentró el 38% en 2012, resultando inferior al promedio del quinquenio anterior. 

EEUU y los países de la UE continúan siendo los principales inversores, aún cuando aumentó fuertemente la participación de las inversiones realizadas por empresas latinoamericanas (multilatinas) responsables del 14% del total de la IED captada por la región.

Flujos de IED recibidos por Argentina. Los ingresos de US$  12.551 millones (alrededor del 2,5% del PIB) se integran, en su mayor parte, por Aportes de Capital por US$ 3.708 millones (30% del total, cayeron 9%) y Reinversión de Utilidades por US$ 7.984 millones (64%, aumentaron más del 100%) El resto son Préstamos Inter Compañías (7%)

Resulta obvio que es el resultado de la aplicación del cepo a la repatriación de utilidades que, como sabemos, termina afectando el ingreso de nuevo capital –también complicado por la brecha cambiaria- la inversión y el empleo.  El caso Vale (Proyecto Potasio Río Colorado) que frustró la entrada de, por lo menos, US$ 6.000 millones y la esterilización de 11.000 puestos de trabajo en Mendoza, aplica al modelo. 

Ello explica por qué llegamos a superar, si bien por pocos dólares, a Perú y recuperar el 5º puesto en la preferencia de inversores extranjeros.  Durará poco.

No obstante, hay que reconocer que, en realidad, es una tendencia que se ha profundizado en toda la región en los últimos años, pero asociada al aumento de la renta generada por la IED, que estimula a sus beneficiarios –los inversores- a reinvertir. Voluntariamente.

En cuanto a nacionalidad de los inversores, la CEPAL debe referirse a la estructura vigente a fines de 2011, pues no ha sido detraída YPF, ya que no fue pagada aún la expropiación (hoy técnicamente confiscación) del 51% de Repsol. El ranking a esa fecha se presentaba así:

1. España

2. EEUU

3. Países Bajos

4. Brasil

5. Chile

Multilatinas locales. No fue mucho, esta vez, lo que invirtieron compañías nacionales en otros países de la región. Sobre un total de US$ 48.704 millones (4% del total mundial) colocaron US$ 1.089 millones, -26.8% que en 2011, representando apenas el 2.2% del total regional.  México fue el más dinámico. Invirtió US$ 25.597 millones, el 53% del total. 

Aquí también el cepo jugó un papel importante. No obstante, mes a mes, observamos casos de internacionalización de empresas argentinas de los rubros más diversos.  Ello es bueno, mas está claro que cuesta mover el amperímetro cuando no intervienen las clásicas: Techint, Molinos, Irsa, Impsat, Eurnekian.

Podrá objetarse que no hemos abordado las Fusiones & Adquisiciones asociadas a la IED. Es que será objeto de otro trabajo. Después de un receso.

Cerramos expresando que 2013 no aparece a priori, como un año mejor. Tampoco la CEPAL es demasiado optimista. No sólo por el cepo. Ni somos confiables ni nos mostramos amigables con la inversión foránea. El reciente ataque de Intercargo a LAN, desoyendo fallos judiciales, es apenas un ejemplo reciente. Si sus jóvenes funcionarios desordenan sus mentes pensando que un país se administra así, le están errando fiero.  En su momento –todo llega- tal vez no les será posible oponer obediencia debida.

De todas maneras, a no desesperar. Nada es para siempre.

(*)  Publicado por www.salvadordistefano.com.ar el 19.05.13

(**) http://www.cepal.org/publicaciones/xml/5/49845/LaInversionExtranjeraDirectaDocIinf2012.pdf
