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los ultimos afios. En tal sentido, dichos flujos se consideran factores de primer orden

en el proceso de globalizacion. Dada la importancia que en la actualidad representa la
inversion extranjera, como manifestacion de la actividad internacional de las empresas, en el presente
articulo nos proponemos analizar los flujos de inversion directa en Venezuela. Se estima de interés
realizar un analisis que permita identificar y explicar los flujos de inversion interna y externa; también
que permita explicar la procedencia y localizacion, su concentracion en ciertas areas, la desinversion
en otras y su movimiento general en la economia venezolana. Se trata de presentar una panoramica
general que pudiera facilitar una interpretacion sobre el comportamiento de las inversiones venezola-
nas y las tendencias que las mismas puedan adoptar en un momento determinado, lo que puede
orientar a fijar posiciones y decisiones a nivel micro y macroeconémico.

I s flujos de inversion directa entre los paises se han incrementado significativamente en
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1. INTRODUCCION

Una forma de manifestacion de la interna-
cionalizacion de las empresas corresponde a los
flujos de inversiones directas de un pais a otro,
los cuales se han incrementado notablemente en
los Gltimos afios. Como consecuencia, estos flujos
de inversiones internacionales se han consolidado
como la fuerza conductora fundamental del
proceso de globalizacion. Asi, segun los informes
anuales de la UNCTAD (World Investment
Report), los flujos de entrada de inversiones
directas internacionales a nivel mundial han
pasado de una media de 159.331 millones de
dolares (US $) en el periodo 1986-1991, a una
entrada de US $ 310.879 millones durante el
periodo 1992- 1997 y de US $870.251 millones
en el periodo 1998-2003 (Ramirez y otros, 2006).

Este proceso ha facilitado y ampliado la opor-
tunidad de producir y comerciar entre distintos
paises, independientemente de las distancias que
puedan separarlos. Segun Alguacil y otros (1999),
durante el ultimo medio siglo, las inversiones
extranjeras directas han ido ganando terreno
como via de internacionalizacion de la actividad
econdmica en la mayoria de paises, lo que ha
generado una mayor interdependencia econémica
anivel mundial.

En funcién del papel fundamental que repre-
sentan las inversiones de capitales en el mundo
actual, se considera importante analizar los flujos
de inversiones directas que entran en Venezuela,
denominados INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA EN EL PAIS (IED) y los flujos que
salen del pais o INVERSION DIRECTAEN EL
EXTERIOR (IDE).

2. ANALISIS DE LA INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA (IED)

En Venezuela, como estado miembro del
Acuerdo de Cartagena, la IED se define como

la entrada de capital por parte de empresas de
propiedad de un extranjero o de un cuerpo corpo-
rativo con domicilio legal fuera de sus fronteras
(SIEX (2), 2005). Segun la Gaceta Oficial
No. 34.930 de la Republica de Venezuela, Decreto
No. 2.095 (1992), las IEDs se consideran aportes
provenientes del exterior, propiedad de personas
naturales o juridicas extranjeras. Son validos los
que se realicen mediante moneda libremente con-
vertible, bienes fisicos, moneda nacional con
origen en recursos con derechos a ser remitidos
al exterior y las reinversiones que se efectlen.

2.1. Una vision general de las Inversiones
Extranjeras Directas (IED)

Como se indico, la IED se vincula con la parti-
cipacion de capitales de extranjeros en la econo-
mia venezolana. Dicha participacion, siguiendo
la metodologia del Manual de Balanza de Pagos
del FMI (2004b), se realiza mediante tres modali-
dades: Asociaciones y participaciones en el capi-
tal, Utilidades reinvertidas y Otro capital.

El FMI (2004-b) entiende por Asociaciones y
otras participaciones en el capital, la inversion
que se realiza en "participaciones de capital” o
"titulos de participacion en el capital” en una
empresa con residencia en el pais, por parte de
otra empresa o inversores que residen fuera del
pais. Para que esta inversion se considere directa,
debe ser igual o mayor al 10% del capital
accionario de la empresa en la que se invierte.

La Reinversion de utilidades representa la
inversion de todo o parte del beneficio liquido no
distribuido proveniente de una inversion extranjera
directa en la misma empresa que estén
registradas en la SIEX (Gaceta Oficial, 1992) y,
Otro capital, viene a ser el concepto residual que
corresponde a cualquier otro instrumento de
inversion directa que no se vincula con los dos
anteriores.
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En el cuadro No. 1 se observan estas tres modalidades de IED. Se aprecia que 1997 fue el afio de
mayores inversiones en Venezuela del periodo analizado, pues la IED se situ6 en US $ 6.202 millones,
cifra ésta también confirmada por el Handbook of Statistics on line de la UNCTAD (2004 y 2006).
Para el afio siguiente (1998) se advierte una disminucion de 1.217 millones (- 20%) para ubicarse en
US $4.985 millones.

Tras undescenso en 1999 a US $ 2.890 millones (- 42%), se registra en el afio 2000 una recuperacion,
al percibirse una entrada de US $4.701 millones de capital extranjero en el pais. Durante los siguientes
dos afios nuevamente disminuye la entrada de capitales a US $ 3.683 en 2001 y 782 millones en 2002.
Se observa una nueva recuperacion durante 2003 del 240 % con respecto al afio precedente, para
caer otra vez en 2004 en casi un 43 % comparado con 2003, pues totalizaron US $ 1.518 millones

Cuadro No. 1
INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN EL PAIS
(En millones de US $)

IED 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004

Asociaciones y 1.612 | 1.904 | 940 | 2.615 | 1.115 | 577 | 442 | 351
participacionesen el capital| (26%) | (38%) | (33%) | (56%) | (30%) | (74%) | (17%) | (23%)

Utilidades reinvertid 885 | 1.166 | 277 | 354 | 800 | 797 | 1.045 | 1.535
e8 TEIVETRAES 1 (14%) [ (23%) [ (10%) | 8%) | @2%) | (102%) | 39%) | (101%)

3.705 | 1.915 | 1.673 | 1.732 | 1.768 | -592 | 1.172 | -368
(60%) | (39%) | (58%) | 37%) | (48%) | (-76%) | (44%) | ( 24%)
TOTAL 6.202 | 4.985 | 2.890 | 4.701 | 3.683 | 782 | 2.659 | 1.518

Otro capital

Fuente: BCV, 2005. (Cifras porcentuales entre paréntesis).
Un signo positivo indica una disminucidn del activo o aumento del pasivo correspondiente (3)
Un signo negativo indica un aumento del activo o disminucion del pasivo correspondiente.

Segun lo anterior se advierte un comportamiento heterogéneo en las IED, pues se aprecia que la
diferencia entre el afio inicial (1997) y el final (2004) es de - 75,52%.

2.2. Analisis de las IED

Para profundizar en el estudio de la IED y con la informacion incluida en el cuadro No. 2, a
continuacion se analizan qué sectores atraen una mayor inversion extranjera.

Segun el BCV, los tres instrumentos indicados anteriormente (Asociaciones y participaciones en el
capital, Utilidades reinvertidas y Otro capital) se dividen en dos sectores: el publico y el privado. En
éstos, se distingue a su vez dos subsectores: el financiero y el no financiero. Por dltimo, por laimportancia
que el petréleo tiene para la economia venezolana, el subsector no financiero distingue entre las activi-
dades petroleras y no petroleras.



80 Anédlisis de los Flujos de Inversion Directa en Venezuela:1997- 2004

Al ser préacticamente nulas las IDEs del Sector Publico, el analisis sélo se realizaré para el Sector
Privado.

En 1997 ocurrid el maximo registro del periodo con US $ 6.202 millones. Esta inversion fue apuntalada
por el sector no financiero petrolero privado en Otro capital, el cual represent6 el 48% del total. Ello
coincide con el inicio los convenios de apertura petrolera durante el segundo gobierno de Rafael
Calderay la participacion del capital privado, lo que incentivo a invertir en dicha modalidad. Durante
este afio también destaca la inversion privada financiera en Asociaciones y participaciones en el
capital de US $ 1.029 millones, en parte favorecida por la captacion en capital extranjero en la indus-
tria manufacturera (FMI, 2004a).

Cuadro No. 2
INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN EL PAIS (IED)
(En millones de US $)

INVERSION DIRECTA | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
EN EL PAIS

Asociaciones y participa- 1.612 | 1.904 940 | 2.615 | 1.115 577 442 351
ciones en el capital (25%) | (38%) | (33%) | (56%) | (30%) (74%) | (17%) (23%)

Sector publico 0 0 0 0 0 0 0 0
Sector privado 1.612 | 1.904 940 | 2.615| 1.115 577 442 351
Financiero 1.029 341 25 500 197 209 -19 -4
No financiero 583 | 1.563 915 | 2.115 918 368 461 355
Petrolero 23 0 0 0 0 0 0 0
No petrolero no financiero| 560 | 1.563 915 | 2.115 918 368 461 355
Utilidades reinvertidas ’ 855 | 1.166 277 354 800 797 | 1.045 1.535
(15%) | 24%) | (9%) | (7%) | (22%) | (101eg) | (39%) | (101%)

Sector publico 0 0 0 0 0 0 0 0
Sector privado 855 1.166 277 354 800 797 1.045 1.535
Financiero 193 263 16 90 206 317 200 313
No financiero 692 903 261 264 594 480 845 1.222
Petrolero 74 121 1 -12 131 170 585 975
No petrolero no financiero| 618 782 260 276 463 310 260 247
. 3.705 | 1.915 | 1.673 | 1.732 | 1.768 -592 | 1.172 -368

Otro capital

(60%) | (38%) | (58%) | (37%) | (48%) | (-76%) | (44%) | (-24%)
Sector publico 2 -8 0 -3 -1 -1 0 0
Sector privado 3.703 | 1.923 | 1.673 | 1.735 | 1.769 591 | 1.172 -368
Financiero 1 0 0 0 0 0 16 26
No financiero 3.702 | 1.923 | 1.673 | 1.735 | 1.769 -591 | 1.156 -394
Petrolero 2.983 1.669 1.918 1.218 1.885 362 -610 -1.504
No petrolero no financiero| 719 254 | -245 517 | -116 -953 | 1.766 1.110
TOTAL 6.202 | 4.985 | 2.890 | 4.701 | 3.683 782 2.659 | 1.518

Fuente: BCV, 2005. (Cifras porcentuales entre paréntesis)
Un signo positivo indica una disminucion del activo o aumento del pasivo correspondiente

Un signo negativo indica un aumento del activo o disminucién del pasivo correspondiente
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1998 y 1999 representan dos afios conse-
cutivos de desinversion, siendo mas represen-
tativo este ultimo, pues las IEDs disminuyeron
en més del 20 y 53 por ciento respectivamente,
en comparacion con 1997. La disminucién en las
IEDs en 1998 pudo ser consecuencia de la
marcada desaceleracion de la actividad econé-
mica a nivel mundial, producto de la honda
recesion en las economias del sudeste asiatico,
Japon y la crisis financiera de la Confederacion
Rusa. A todo esto se afiade el clima de incerti-
dumbre politica por ser un afio electoral (BCV,
1999).

La disminucion en 1999, se deberia a las condi-
ciones recesivas de la economia interna y la
convocatoria de una Asamblea Constituyente que
se encargaria de reformar la Constitucion
Nacional vigente desde 1961, lo que promoveria
un nuevo ordenamiento juridico en el pais. Esto
pudo generar que el sector privado moderara su
interés por invertir en el pais, al no disponer de
un marco legal apropiado. Nuevamente, el sec-
tor no financiero petrolero privado en Otro capi-
tal, recibio las mayores inversiones durante estos
dos afios, aunque inferiores a las 1997. Ello in-
dica una tendencia a realizar inversiones en la
industria de los hidrocarburos y en sus convenios
operativos de apertura petrolera, por ser conside-
radas modalidades que representaban poco
riesgo.

En el afio 2000 la IED revirtio la caida de los
afos precedentes, pues mostr6 un considerable
aumento en relacion con 1999, (del 63 por ciento
mayor aproximadamente en relacion con el afio
anterior), aunque un poco mas baja que en 1998.
Resulté relevante la oferta publica mediante la
cual el consorcio norteamericano AES Corpora-
tion adquirié la empresa La Electricidad de
Caracas, S. A. El resto de las IEDs en acciones
en el pais lo representd la entrada de la banca

extranjera y los proyectos en el sector no finan-
ciero petrolero privado en Otro capital (BCV,
2001).

En el afio 2001, la IED registr6 una desinver-
sion del 53%, principalmente en Asociaciones y
participaciones en el capital. Los menores niveles
de actividad econdmica en los paises avanzados
y en las economias en desarrollo, incidieron en la
disminucion registrada en este afio. A esto se
suman los ataques terroristas en EE UU en
septiembre de ese afio (BCV, 2002) y el efecto
de laaprobacion de 49 nuevas leyes en Venezuela.
Estas leyes estaban en el marco de una Ley
Habilitante, que otorgaba al Presidente el derecho
a legislar en areas econdmicas (OMC, 2002).

En el afio 2002 se observa una notable caida
en las IEDs, que se ubicé en apenas 782 millones,
es decir, la quinta parte con respecto al afio
previo. Segun el BCV (2003), la disminucion
general de las IEDs se debi6 a los problemas en
las economias en desarrollo, pues los efectos de
las dificultades financieras de Turquia y Argen-
tina continuaron marcando importantes puntos de
inflexion en la dindmica financiera global.
Internamente repercutieron los conflictos vividos
en el pais, pues motivo la salida de capitales hacia
el exterior, fortaleciendo la inversion en el exte-
rior. En 2002 destaca la evidente disminucion de
las reservas internacionales (BCV, 2003) y la
expatriacion de capitales con motivo de la situa-
cion de alto riesgo financiero que se vivia en el
pais, a lo que se sumo el paro en el mes de
diciembre. De alli que se advierta la significativa
desinversion en Otro capital.

Segun Metro Economica (4) (2003), el
comportamiento del sector privado puede ser
explicado por empresas que decidieron trasladar
sus actividades hacia el exterior, en respuesta al
entorno politico desfavorable o al control de
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precios, el cual afectaba sus intereses en lo que
se refiere a la repatriacion de utilidades y
dividendos.

En 2003 la IED se recuperd e increment6 en
240 por ciento con respecto al afio anterior. Este
incremento fue apuntalado en lo esencial por el
sector no financiero no petrolero privado en Otro
capital y por las utilidades reinvertidos en el sec-
tor financiero y no financiero privado. Esta
expansion se debe a la reduccion de la salida de
capitales privados, en virtud de la adopcion del
control de cambio, el cual desacelero la caida de
las reservas internacionales observada entre el
afio 2000 y el 2002. Sin embargo, destaca la
disminucion en Asociaciones y participaciones en
el capital por cuarto afio seguido, lo que se vincu-
laria con el Referendo Presidencial convocado
para 2004.

En 2004 las IEDs caen en mas de 42%
comparadas con 2003. Esta disminucién estuvo
asociada con una reduccion en los activos de los
inversionistas nacionales, pues ese afio se vivio
una etapa inestable. Las acciones que implemen-
taria el gobierno tras el referéndum presidencial
en 2004 pudieron haber influido en el interés de
los inversores.

Por otra parte, se advierte un fortalecimiento
en la Utilidades Reinvertidas en el pais de 1.222
millones de US $ en el sector privado no finan-
ciero, tanto petrolero como no petrolero, princi-
palmente por créditos comerciales y préstamos
recibidos de sus casas matrices (BCV, 2005).
Esta partida captd las mayores inversiones, debido
al riesgo que existia de invertir en las otras dos
partidas a causa de la inestabilidad politica.

La disminucién en ese afio en el pais fue
contraria a la situacion que se suscitd a escala
internacional, pues en 2004 la economia mundial
aceler6 su ritmo de crecimiento hasta el 5,1%,

representando el nivel mas alto en las Gltimas tres
décadas. Este crecimiento fue apalancado por el
mayor dinamismo de la economia de EE UU y
por el sostenido auge de los paises emergentes,
como la Republica Popular China e India (BCV,
2005).

Del anélisis anterior en su conjunto se observa
que las IEDs en Venezuela presentan un compor-
tamiento inestable en todas sus modalidades. Asi,
Asociaciones y participaciones en el capital, que
tuvo su maximo auge en el afio 2000, observo un
decrecimiento progresivo de las IEDs durante los
ultimos cuatro afios (2001-2004). Por el contrario,
las Utilidades reinvertidas advirtieron una tenden-
cia casi inversa a la modalidad anterior y Otro
capital mantuvo un comportamiento un tanto
menos inestable que las dos modalidades anterio-
res. En el cuadro No. 2 destaca la inversion del
sector No financiero petrolero privado, en la que
los convenios operativos petroleros marcan la
pauta.

2.3. Procedencia de las IED

Las cifras contenidas en el cuadro No. 3
permiten identificar la procedencia o pais fuente
de origen de flujos de IED en la economia
venezolana.

Estados Unidos es la principal fuente de
inversiones extranjeras de Venezuela entre 1997
y 2004. De ese pais fluye mas de un quinto del
total de los flujos de inversiones que se integran
a la economia del pais. Esto se corrobora en los
informes econdémicos anuales del BCV, donde se
destaca que histéricamente EE UU surge, no s6lo
como el principal inversor, sino también como el
primer proveedor de productos para el pais.

Encabezan la lista las empresas de capital que
participan en la industria petrolera, principalmente
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mediante los convenios operativos y empresas de alimentos, farmacéuticas, automocion, teleco-
municaciones y otras (UNCTAD, 2006).

Canadé advierte un escaso registro de IEDs al promediar el 2% en los primeros tres afios y menos
del 1% en los siguientes cinco afios analizados. Las inversiones canadienses en \Venezuela se concentran
principalmente en la banca, mineria, servicios legales, petr6leo y gas, y telecomunicaciones (Infoexport,
2006).

En promedio, Espafa es el pais europeo que realiza las mayores inversiones en la economia
venezolana. Registra maximos en 1997 y 2000 y segun la OECE (5) de la Embajada Espafiola en
Caracas (2004), la inversion espafiola directa ha comenzado a inclinarse especialmente hacia el sec-
tor bancario, hotelero y comunicaciones en Venezuela a partir de 2002, aunque los inversores espafioles
también destinan flujos hacia la industria petrolera, manufacturera, alimentaria, pesquera y de la
construccion.

Cuadro No. 3
PROCEDENCIA DE LOS FLUJOS DE IDE EN VENEZUELA
(En millones de US $)

PAIS | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | Total
EUROPA periodo
Espafia 973 345 121 | 477 214 89 83 82 | 2.384
(15%) | (39%) | (%) | (10%) | (6%) | (11%) | (%) | (5%) | (9%)
, 230 157 148 | 234 368 | 154 33 28 | 1352
Francia @%) | G%) | @) | %) | (10%) | 20%) | (%) | @%) | (%)
Reino 549 159 205 21 67 36 47 | 195 723
Unido 9%) | G%) | (%) | <1%) | Q%) | (<1%) | (<1%) | (<1%) | (%)
Alemania 70 87 96 83 136 43 4 18 501
(1%) | %) | G%) | Q% | %) | % | <1%) | <1%) | Q%)
Holanda 60 36 31 10 78 | 117 56 52 420
aw | aw) | aw | <1%) | ew | a5%) | ew | 6% | %)
Halia 0 2 6 B 5 2 2 14 40
<1%) | (%) | €% | <1%) | €1%) | <1%) | <1%) | (%) | <1%)
Resto de 98 48 33 69 109 47 12 13 429
Europa (2%) (1%) (1%) (1%) (3%) (6%) | (<1%) (1%) (2%)
NORTE AMERICA
Estados 1.076 858 879 | 840 | 1.239 | 630 62 136 | 5.720
Unidos 17%) | (17%) | G0%) | (18%) | (34%) | 81%) | %) | (10%) | (21%)
Canads 75 63 49 2 6 10 7 22 156
%) | Q%) | Q%) | (<1%) | <1%) | <1%) | (<1%) | <1%) | (%)
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Continuacion cuadroN°3

PAIS | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | Total
SUR AMERICA periodo
Argentina |— 295 226 213 10 38 -46 .40 | -138 558
4%) | (5%) (7%) | (<1%) | (1%) | (<1%) | (<1%) | (<1%) | (2%)
Chile 190 4 33 1 3 4 -3 -11 213
(3%) | (<1%) (1%) | (<1%) | (<1%) | (<1%) | (<1%) | (<1%) (1%)
Panam 16 24 11 42 44 20 17 30 204
<1%) | %) | <1%) | (%) | (%) | G%) | (1% | @4%) | (1%)
Colombia 43 44 15 -38 3 5 -8 -1 63
1% | (%) | 1% | <1%) | <1%) | (1%) | <1%) | (<1%) | (<1%)
3 70 -92 1 3 4 3 -11 -33
Ecuador
(1%) (2%) | (<1%) | (<1%) | (<1%) | (<1%) | (<1%) | (<1%) | (<1%)
ANTILLAS
Cutazao 39 25 8 0 31 88 26 15 232
(%) | (%) | (<1%) | <1%) | (%) | (%) | (%) | (%) | (%)
Bermudas 2 -6 2 11 3 3 41 o] 19
<1%) | (<1%) | (<1%) | <1%) | <1%) | <1%) | (<1%) | (<1%) | (<1%)
Islas 1 2 -3 -39 12 3 4 -5 -25
Virgenes | (<1%) | (<1%) | (<1%) | (<1%) | (<1%) | (<1%) | (<1%) | (<1%) | (<1%)
ASIA
Japon 111 83 88 6 21 22 20 74 193
2%) (2%) (3%) | (<1%) (%) | <1%) | (<1%) | (<1%) (1%)
Resto de 363 95 106 6 25 -25 -23 -85 462
Asia 6%) | %) | @%) | <1%) | (%) | 1% | (<1%) | (<1%) | (%)
Resto del | 2.008 | 2.643 941 | 2986 | 1288 | -272 | 2507 | 1.708 | 13.809
Mundo (32%) | (53%) | (33%) | (64%) | (35%) | (<1%) | (94%) [(112%) | (50%)
TOTAL | 6.202 | 4.985 | 2.890 | 4701 | 3.683 | 782 | 2.659 |1.518 | 27.420

Fuente: BCV, 2005. (Cifras porcentuales entre paréntesis)

Después de Espafia, Francia registra en me-
dia las mayores IEDs en Venezuela, principal-
mente en los sectores quimicos, telecomunica-
ciones y de automociony, en menor rigor, en ener-
gia eléctrica, servicios a empresas, vidrio, trans-
formacion metélica, alimentacion, actividades
comerciales y de distribucion y turismo
(Arahuetes, 2001).

El Reino Unido, que en 1997 observd un
importante flujo de inversion en Venezuela de US
$ 549 millones, advierte una progresiva dismi-
nucion durante los Gltimos cinco afios del periodo
analizado. Sus inversiones se dirigen al sector
financiero y petrolero.

Alemania registra un comportamiento ascen-
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dente desde 1997 a 2001, pero a partir de 2002
observa un descenso que termina con un registro
negativo. Su participacion se concentra mas que
todo en el sector industrial de la automociony las
finanzas (UNCTAD, 2006), quimica, ingenieria
eléctrica y electronica (Arahuetes, 2001).

Holanda advierte aumentos y descensos
como fuente de IEDs en la economia venezolana.
Este comportamiento puede ser producto de la
naturaleza financiera de las inversiones holande-
sas (UNCTAD, 2006). El sector financiero luce
esquivo ante la situacion que vive la economia
venezolana, sobre todo después de 2002. Holanda
también invierte en el pais mediante las empresas
Shell, Phillips, Uniliver y la cadena de tiendas
Ceteco, propietaria de Imgeve y de Hipermer-
cados Makro (CIDEIBER, 2006).

Italia es el pais europeo, de los que se dispone
datos, que registra las menores inversiones en
Venezuela y su principal fuente la constituye la
industria de ensamblaje de automoviles.

Dentro del Resto de Europa se encuentran
Austria, Bélgica, Dinamarca, Finlandia, Grecia,
Irlanda, Luxemburgo, Portugal, Suiza y Suecia,
economias que, en conjunto, aportan solo el dos
por ciento de toda la inversion durante el periodo
1997-2004.

En Sudamerica, Argentina es el principal pais
inversor en Venezuela, principalmente durante los
tres primeros afios analizados, aunque con una
tendencia hacia el descenso. Segun la UNCTAD
(2006), Argentina realiza las mayores inversiones
en Venezuela, sobre todo en petréleo y ganaderia
y, en menor medida, en telecomunicaciones.

Chile ocupa el segundo lugar como principal
inversor en Venezuela, principalmente en el sec-
tor financiero (UNCTAD, 2006). Por su lado,
Colombia observa un registro menor a los 50
millones de dolares durante los dos primeros afios.

Este comportamiento podria ser producto de la
apreciacion adquirida por el peso en relacion con
el bolivar, por el que invertir en el pais, resulta
poco atractivo para los inversores colombianos,
sobre todo a partir de los primeros afios del
presente siglo, en el que el peso pasé a valer
mas que el bolivar.

Las inversiones de Ecuador revisten poca
importancia y estan relacionadas principalmente
con el sector petrolero y gubernamental, mediante
acuerdos suscritos entre los gobiernos venezolano
y ecuatoriano (Gobierno Bolivariano de Vene-
zuela, 2006).

Panama es el Unico pais de América Central
que destaca por sus IEDs en Venezuela, aunque
algo escasas pero sostenidas y totalmente
positivas durante el periodo analizado. Al ser
considerado un paraiso fiscal (UNCTAD, 2006;
OCDE, 2006), las inversiones panamefias
atraidas por la economia venezolana, estarian
dirigidas al sector financiero.

Curazao es el pais de las Antillas que mas
invierte en Venezuela. Observa un registro
heterogéneo, pero positivo. En promedio apenas
representa el uno por ciento de toda la inversion
del periodo analizado. Por estar situado en el Mar
Caribe, muy cerca del norte de Venezuela, de
Curazao provienen inversiones hacia el sector
financiero venezolano.

Bermudas e Islas Virgenes son las otras dos
economias antillanas que registran inversiones en
el pais, aunque las mismas representan menos
del uno por ciento entre 1997 y 2004. Por ser
consideradas paraisos fiscales (OCDE, 2006), las
IEDs de estas dos naciones también se concen-
trarian también en el sector financiero de
\enezuela.

Finalmente, Japdn es la Unica nacion asiatica
que destaca por sus IEDs en el pais. Las inversio-
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nes japonesas estan dirigidas a la industria de la
automocion y del hierro y aluminio, pues cerca
del 50% de algunas de las 17 empresas de la
Corporacion Venezolana de Guayana (CVG) son
de capital japonés (CVG, 2006).

En cuadro No. 3 aparecen también las cifras
que representan a los paises incluidos en el "Resto
del mundo". Esta inversion promedia el cincuenta
por ciento del periodo 1997-2004. Se considera
que representan las IEDs que en una menor
escala provienen de paises con los que Venezuela
mantiene una cierta actividad internacional. Esto
trae como consecuencia que no se realice un
analisis con mayor nivel de profundidad y detalle.

En general, el registro de las IEDs en
Venezuela en comparacion con otros paises es
reducido. Esto puede deberse a que, como lo
expone la OECE (2004), Venezuela tiene proble-
mas de confianza en el corto plazo, lo que se
revierte en una escasa inversion, menor creci-
miento y mayor inestabilidad macroecondmica.

Entre estos problemas de confianza destacan
los conflictos politicos internos permanentes, asi
como la politica exterior del Gobierno Venezolano,
en lo que se refiere a Estados Unidos, fuente
primaria de las inversiones en el pais. Aunque
por otro lado, Venezuela es una economia que no

tiene problemas de solvenciay de liquidez externa
y la probabilidad de incumplir compromisos
financieros es baja.

3. ANALISIS DE LA INVERSION
DIRECTA EN EL EXTERIOR (IDE)

En el presente epigrafe se analizan los flujos
de inversiones venezolanas en los mercados
extranjeros, o las inversiones directas en el exte-
rior (IDEs).

Segun la Comision Econdmica para América
Latina (CEPAL, 1997), las IDEs se definen como
las inversiones realizadas por agentes econdmicos
en paises distintos a los de su residencia habitual.
Es decir, las IDEs son las inversiones que tanto el
sector publico como el privado realizan en econo-
mias o destinos geograficos extranjeros.

3.1. Una vision general de las IDEs

Para obtener una panordmica general se
presenta el cuadro No. 4, donde se observa la
tendencia de las IDEs durante el periodo 1997-
2004. En este cuadro también se distinguen las
Asociaciones y participaciones en el capital, las
Utilidades reinvertidas y otro capital como modali-
dades de inversion.

) Cuadro No. 4
INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR (IDE)

(En millones de US $)

IE1§(VT‘%§SII(§’§(‘I)I%ECTAEN EL | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Asociaciones y participaciones 486 860 384 416 198 295 94 88
en el capital (87%)| (82%)| (44%)| (80%)| (97%)| (29%)| (7%)| (25%)
. . . 224 375| 334] 32| 145] 248] 206| -334
Utilidades reinvertidas A0%)| (36%)| (38%)| (-6%)| (71%)| (24%)| (16%)| (-96%)
Otro capital -153|  -192 154] 137] -139[ 483] 1018[ -102
(:27%) | (18%)| (26%)| (26%) | (-68%) | (#7%) | (77%)| (-29%)

TOTAL 557| 1.043] 872| 21| 204] 1.026| 1.318] -348

Fuente: BCV, 2005. (Cifras porcentuales entre paréntesis)
Un signo positivo indica aumento en las IDEs y un signo negativo indica disminucion en las IDEs.
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Después de haber registrado 1.043 millones
de US $ durante 1998, se observa que la IDE
presenta una progresiva disminucion entre 1999
y 2001. Se recupera durante 2002 y 2003,
mediante unas IDEs de US $ 1.026 y 1.318
millones respectivamente.

En 2004 las IDEs caen significativamente,
principalmente como consecuencia de una no-
table desinversion en las Utilidades reinvertidas
y en Otro Capital. Unicamente se realizan inver-
siones en las Asociaciones y participaciones en
el capital aunque sélo refleja un saldo de US $ 88
millones.

3.2. Analisis de las IDE
Para el andlisis de la Inversion Directa en el

Exterior por sectores, se presenta la informacion
disponible en el cuadro No. 5.

En el andlisis de las IDEs el sector publico
adquiere importancia, pues participa en todas las
modalidades. Por su parte, el sector privado, que
en las IEDs tuvo un protagonismo Unico, s6lo
observa registros en Asociaciones y participa-
ciones en el capital, especialmente entre 1998-
2002. En Otro capital y, ante la inexistencia de
inversion por el sector privado, sélo se registra
inversion pablica.

Partiendo de 1998, las IDEs se sitdan en el
segundo nivel mas alto del periodo, alcanzando
486 millones més que el afo previo. Este
crecimiento estaria vinculado a la volatilidad del
mercado petrolero internacional, el cual registro
un shock externo que pudo acentuar la recesion
por la que atravesaba la actividad econdémica
interna durante ese afio (BCV, 1999), y haber
podido incidir en el interés de invertir fuera del
pais.

Cuadro No. 5
INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR (IDE)
(En millones de US $)

IN]?:];}HE?EQT?&ESEA 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Asociaciones y participaciones 486 860 384 416 198 295 94 88
en el capital (87%)| (82%)| (44%)| (80%)| (97%)| (29%)| (7%)| (25%)
Sector publico 303 88 16 -67 25 7 43 32
Financiero 41 42 15 -3 -5 7 23 32
Petrolero 303 40 0 -40 1 1 1 0
No petrolero no financiero -41 6 1 -24 21 -1 19 0
Sector privado 183 772 368 483 223 288 51 56
Financiero 71 2 58 33 -109 -14 19 56
No financiero 112 770 310 450 332 302 32 0
Petrolero 0 0 0 0 0 0 0 0
No petrolero no financiero 112 770 310 450 332 302 32 0
B ] ] 24| 375| 334 2 145| 248| 206| -334
Utilidades reinvertidas | (4004)| (36%)| (38%)| (-6%) | (71%)| (24%)| (16%)| (-96%)
Sector publico 224 309 265 -131 72 163 120 414
Financiero 0 0 0 0 0 0 0 0
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Continuacion cuadroN°5

INE;ME%EQ%&I]%C; A 1997 1998 1999 | 2000 2001 2002 2003 2004
Petrolero 224 309 265 | -131 72 163 120 414
No petrolero no financiero 0 0 0 0 0 0 0 0

Sector privado 0 65 69 99 73 85 86 80
Financiero 0 0 0 0 0 0 0 0
No financiero 0 65 69 99 73 85 86 80

Petrolero 0 0 0 0 0 0 0 0

No petrolero no financiero 0 65 69 99 73 85 86 80

Otro capital 53| -192| 154| 137| -139| 483 | 1.018| -102
(-27%) | (-18%) | (18%) | (26%)| (-68%) | (47%)| (77%)| (-29%)

Sector publico -153 -192 154 137 -139 483 | 1.018 -102
Petrolero -148 -124 196 123 -144 480 | 1.027 -106
No petrolero no financiero -5 -68 42 14 5 3 9 4
TOTAL 557 | 1.043 872 521 204 | 1.026| 1.318 -348

Fuente: BCV, 2005. (Cifras porcentuales entre paréntesis)

Un signo positivo indica aumento en las IDEs y un signo negativo indica disminucion en las IDEs.

Durante 1999, 2000 y 2001, las IDEs dismi-
nuyeron en comparacion con 1998. El descenso
durante 1999 podria estar vinculado al temor e
incertidumbre que generd entre los inversores
locales la crisis rusa y japonesa durante el afio
previo, lo que seria una sefial contraria a invertir
en el exterior. A esto se sumaria el incremento
de la tasa de interés de referencia de la Reserva
Federal de los Estados Unidos (BCV, 2000).

La disminucion de las IDE en 2000 estaria
relacionada con lo atractivo de la oferta publica
de acciones de empresas privadas en el pais, lo
que implic6 un aumento de la IED (véase cuadro
No. 2). Esta disminucion en las IDEs estaria
vinculada principalmente con la disminucion que
el Sector Pablico realizé en las Utilidades reinver-
tidas durante ese afio (-6%).

La caida observada en las IDE durante 2001
podria ser por el descenso del ritmo de creci-

miento de la economia mundial (BCV, 2002) y
por los ataques terroristas en los Estados Unidos
en Septiembre de ese afio, pais hacia el cual se
dirige la mayoria de los flujos de inversion externa.
Destacan los US $ 332 millones en Asociaciones
y participaciones en el capital del sector no
petrolero no financiero privado, que se inferiria
como una migracion de flujos hacia paises mas
Seguros.

Esta tendencia cambia en el afio 2002, pues
las IDEs repuntaron. Esto se asociaria con la crisis
durante ese afio en Venezuela, lo que ocasion6
la correspondiente salida de capitales al exterior.
Casi en la misma cantidad que en el afio previo,
el sector no petrolero no financiero privado trasla-
do hacia otras economias, mas de 300 millones
de ddlares en Asociaciones y participaciones en
el capital.

Por su parte, el sector petrolero publico invirti6
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en el exterior, en la Reinversion de utilidades (US
$ 163 millones) y en Otro capital (US $ 483
millones).

Durante el 2003 continta la tendencia
creciente de la IDEs al situarse en US $ 1.318
millones. Cabe destacar que a inicios de ese afio
(en concreto, el 21 de Enero) se estableci6 el
control cambiario, vigente en la actualidad. En
este sentido, el sector privado contd con pocos
recursos para invertir en el exterior. Por su parte,
el publico tuvo medios expeditos para obtener
divisas. Aesto se afiade el ingreso en divisas que
obtiene dicho sector publico, producto de los
elevados precios del barril petrolero.

Sumado a lo anterior, el sector publico petrolero
ha dirigido inversiones hacia empresas del sector
en otros paises, como es el caso de la refineria
CITGO en Estados Unidos, la cual cuenta con
mas de 13.500 estaciones de servicio distribuidas
por todo su territorio y en la que el Estado
\enezolano es el tnico accionista (CITGO, 2006).
El sector publico venezolano realiza estas inver-
siones con el propdsito de fortalecer y ampliar
sus operaciones de refinacion.

En 2004 las IDEs registraron por primera y
Unica vez un saldo negativo en todo el periodo
analizado (-348 millones de US $). Durante ese
afio el sector privado financiero realizé las inver-
siones externas mas altas en Asociaciones y
participaciones (US $ 56 millones) y el sector
privado no financiero no petrolero invirtié 80
millones en las Utilidades reinvertidas.

Del andlisis anterior se advierte que las IDEs
tuvieron un comportamiento heterogéneo, donde
se observa que son afectadas por los periodos de
crisis. Entre 1998 y 2002, destaca el comporta-
miento del sector privado no petrolero no finan-
ciero en la modalidad Asociaciones y participa-
ciones en el capital, la cual genero el registro mas

alto de las IDEs durante todo el periodo analiza-
do. Observa una disminucion al final de dicho
periodo, por efecto del control de cambios decre-
tado a partir de 2003.

En el aumento observado en las IDEs totales
de los afios 2002 y 2003 destacaron las inversiones
del sector publico petrolero en la modalidad
Utilidades reinvertidas y Otro capital. Este sec-
tor fue protagonista decisivo durante estos afios
de crisis, ya que durante 2003, el privado advierte
poco movimiento debido a la crisis.

En el cuadro No. 5, se infiere que las IDEs
son impulsadas por un sector publico venezolano
fortalecido por recursos financieros que genera
la industria petrolera, méas que todo en las partidas
Utilidades reinvertidas y en Otro capital, aunque
comparadas con otras economias de la region y
del mundo, son significativamente escasas.

3.3. Destino de las IDE

En el cuadro No. 6 se presentan los princi-
pales destinos de las inversiones que los inver-
sores venezolanos realizan en el exterior.

Se advierte que Estados Unidos es el princi-
pal destino de las inversiones venezolanas en el
exterior, aungque su comportamiento es inestable.
Destacan afos consecutivos de inversiones
1999-2000 y 2002-2003, sobresaliendo estos
ultimos, pues captaron los mayores flujos durante
todo el periodo analizado.

Segln el BCV (2004), parte de estas
inversiones fue producto de la migracion de
capitales privados hacia la economia estado-
unidense, fundamentalmente en el segundo bienio,
producto de la situacion de inestabilidad politica
y econémica que se suscito en el pais. Hay que
considerar que este tipo de inestabilidad general-
mente promueve el interés de los inversores
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venezolanos, quienes prefieren colocar sus recursos financieros en economias que, como la estado-
unidense, les aporten garantias ciertas de seguridad.

A partir de 1997, y en su conjunto, los paises europeos aparentemente no representan interés como
destino de las inversiones venezolanas. Las IDEs se dirigen principalmente a Espafia y, en segundo
lugar, a Francia, aunque la cuantia y el comportamiento de sus registros no son significativos.

Cuadro No. 6

Flujos de Inversion Directa en el Exterior
(En millones de US $)

pals | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | Total
EUROPA periodo
N 3 7 16 29 42 75 55 277
Espana
(1%) (1%) | (1%) 6%) | @Q1%) | (%) (4%) (5%)
Francia - - 1 1 7 21 - 50
- T a%) (2%) (G%) | (2%) _ (1%)
' 1 13 6 -8 18 12 1 33
Alemania 77 o " (ogy [ (<1%) | <1%) | <1%) | <1%) | <1%) | (<1%)
1 2 1 ] 1 1 1 7
Porugal = o | @i | <1%) - | <0 | o) [ @ | <o
NORTE AMERICA
Estados - 267 77 416 647 347 458 594 | 1.424
Unidos <1%) | (<1%) | (48%) |(124%) | (<1%) | (45%) | 45%) | (26%)
SUR AMERICA
Costa - 3 1 1 2 2 - 9
Rica | =19 | 1% | (<1%) (1%) | (<1%) ~ | <1%)
Chile 1 1 8 210 2 - - 12
2% | <1%) | %) | <1%) (1%) - ST
Colombia -56 43 42 -8 6 1 ] 16
(<1%) @%) | (5%) | <1%) | (<1%) | (<1%) I ST
Brasil 2 - - 1 -1 - - 0
(<1%) - - <% | <1%) - -
ASIA
Resto del 864 | 1.054 391 -140 522 480 669 | 3.840
Mundo (100%) | (100%) | (45%) | (<1%) | (100%) | @47%) | (51%) | (69%)
TOTAL 557 | 1.043 | 872 521 204 | 1.026 | 1318 | 5.541

Fuente: UNCTAD, 2006.
Un signo positivo indica aumento de las IDEs y un signo negativo indica una disminucion de las IDEs.
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Las cifras que se observan en Espafia durante
2002 y 2003 obedecen a la migracion de capitales
hacia destinos seguros por parte de los inversores
venezolanos, producto de la situacion inestable
en lo politico y econdmico en Venezuela durante
esos afios. Esta inversion estd concentrada
principalmente en el sector inmobiliario, seguido
del sector quimico, de caucho y pléastico (OECE,
2005). Alemania figura como el pais europeo que
registré una inversion negativa durante todo el
periodo observado. Por ultimo, Portugal es otro
pais europeo que atrae inversiones venezolanas,
pero en cuantia relativamente escasa.

Dentro de la region latinoamericana y de
acuerdo con la UNCTAD (2006), Colombia
también es uno de los principales destinos de las
inversiones venezolanas. Se observan registros
relativamente bajos y una tendencia inestable
durante todos los afios, advirtiéndose, en tres de
los mismos, periodos de desinversion. Se aprecia
que durante los Gltimos tres afios, las inversiones
venezolanas en Colombia disminuyeron conside-
rablemente. Esto pudiera tener dos explicaciones;
por una parte, debido al control de cambios y por
la otra, debido a la apreciacion que experimentd
la moneda colombiana en relacion con la vene-
zolana, pues histéricamente el bolivar siempre
habia tenido mayor valor que el peso.

Por su lado, Argentina y Brasil no guardan el
mismo nivel de reciprocidad en cuanto al registro
de las inversiones con la nacion venezolana.
Venezuela recibe mas IEDs procedentes de estas
dos economias, pero éstas casi no captan o no
registran inversiones venezolanas (Argentina).
Por ultimo, se observa que Costa Rica es el Gnico
pais centroamericano con inversiones venezo-
lanas, aunque en un nivel muy bajo.

De acuerdo al registro de las IDEs se infiere
que en el pais no existe una cultura o comporta-
miento para invertir méas alla del continente ameri-

cano. Con la excepcion en Europa de Espafia y
Francia, que registran cifras muy bajas de una
economia que, como Venezuela, pudiera realizar
mayores inversiones en el resto del mundo, en
virtud de la cantidad y potencialidad de sus
recursos naturales.

Por el contrario, existen otros paises de la
region, como Colombia, Brasil, Argentina, Chile
y México (UNCTAD, 2006), sin incluir Estados
Unidos, con recursos naturales aparentemente
menores con los que cuenta Venezuela (CEPAL,
2004), pero con ratios de inversiones en el resto
del mundo mucho mas altos que los venezolanos.

4. CONCLUSIONES

Del anélisis realizado a las Inversiones
Extranjeras Directas y a las Inversiones Directas
en el Exterior, se observa que ambas inversiones
advierten un comportamiento inestable, siendo las
primeras superiores a las segundas. Destaca la
participacion del sector privado en la economia
venezolana en las IEDs, sobre todo a partir de la
apertura de los convenios operativos petroleros
a partir de 1997 y la venta al capital privado de
algunas empresas publicas privatizadas y de otros
entes financieros.

En funcion de las tres modalidades y a lo largo
del periodo analizado, se observa que el sector
privado es el Unico que practicamente realiza
inversiones directas extranjeras en sectores de
la economia venezolana diferentes a la petrolera.

Se observé que intervienen factores externos
e internos en el comportamiento que registran
las IEDs. En los primeros (factores externos)
prevalecen las condiciones de la dindmica
econdmica internacional (conflictos, desacelera-
ciones, condiciones favorables, crecimiento eco-
némico, crisis en economias en el resto del mundo,
etc.) que afectan, segun el caso, en una dismi-



92

Andlisis de los Flujos de Inversién Directa en Venezuela:1997- 2004

nucion o aumento del flujo de inversiones en el
pais. De esto se infiere que la salud financiera
en los principales mercados financieros mundiales
y la inexistencia de conflictos en los mismos,
generan a una situacion que promueven acciones
para invertir en el pais.

Por el lado contrario, las crisis financieras en
los llamados paises emergentes (como las del
sudeste asiatico) o en economias desarrolladas
(como la estadounidense, principal fuente de las
inversiones directas en el pais) han obstaculizado
la permanencia, desarrollo y/o crecimiento de
inversiones extranjeras directas en Venezuela.

Del mismo modo y dentro del entorno venezo-
lano, la existencia de condiciones econémicas,
politicas y sociales inestables, aunado al control
de cambio, son factores que han repercutido
adversamente en la captacion de IEDs. Siendo
el sector privado el Unico inversor en el pais, gene-
ralmente va a requerir disponer de un entorno
estable y seguro para efectuar las inversiones en
la economia venezolana y asi obtener los bene-
ficios que de éstas se derivan (Metro Econémica,
2003).

En correspondencia con lo antes expuesto, se
observa que las inversiones del sector privado
en el pais se realizan fundamentalmente en las
modalidades Asociaciones y participaciones en
el capital y en Otro capital. Estas partidas son la
que real y fisicamente incrementan la inversion
extranjera directa en el pais, razén por la cual los
inversores privados requieren condiciones esta-
bles que les generen confianza.

Aparentemente, la falta de estos dos tipos de
condiciones es lo que caracterizaria la caida de
lainversion del sector privado, principalmente en
la partida Asociaciones y participaciones, durante
los tres Ultimos afios analizados. Estos afios
coinciden con la crisis venezolana de ese tiempo

y durante el cual el registro de esta inversion se
colocd, en media, por debajo de los 500 millones
de dolares, es decir, la mas baja del periodo.

Se advierte la escasa participacion de IDEs
venezolanas. Se observan niveles superiores a mil
millones de US $ durante 1998, 2002 y 2003, y
que segun el BCV, durante esos afios se registrd
migracion de capitales.

Las IDEs son realizadas en mayor escala por
el sector publico petrolero en las tres modalidades
descritas, pero fundamentalmente en Utilidades
reinvertidas y en Otro capital. Por su parte, el
sector privado invierte mas en la partida Asocia-
ciones y otras participaciones en el capital, con
inversiones menores a los 100 millones de ddlares
en Utilidades reinvertidas y no registra inversion
en Otro capital.

La participacion mayoritaria del sector pablico
en las IDEs estaria relacionada con el monopolio
que el Estado venezolano mantiene sobre el
petroleo (producto de mayor exportacion en el
pais) y como consecuencia, obtiene importantes
ingresos financieros, por lo que dirigiria la mayor
parte de las IDEs hacia empresas petroleras que
posee en el exterior, mediante la modalidad Rein-
version de utilidades.

Estados Unidos es la fuente y destino princi-
pal de las inversiones venezolanas. De EE UU
proviene en media, mas del 20 % de los 27.420
millones de délares de las IEDs que fueron
captadas por laeconomia venezolana en el periodo
analizado. Por su parte, este pais fue receptor de
mas de 3/4 partes de los 5.541 millones de délares
de las inversiones venezolanas en el resto del
mundo, durante el mismo periodo.

De Europa, Espaiia y luego Francia, son los
paises que mas invierten en \enezuela, seguidos
por el Reino Unido, Alemania, Holanda e Italia.
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Mientras que hacia las dos primeros paises, se
dirigen los flujos de capital de los inversores
venezolanos.

Argentina, Chile y Panamé son los paises de
Latinoamérica que més invierten en Venezuela.
Mientras se observa poco interés por parte de
los inversores colombianos de invertir en el pais,
aun cuando son los principales socios comerciales
del érea.

Curazao, seguido por Bermudas, es el princi-
pal inversor de las antillas en Venezuela. Por su
parte, Japon destaca como el inversor asiatico
que mas invierte en el pais, mientras que el
cincuenta por ciento de la inversion extranjera
directa que capta el pais, procede de los paises
incluidos bajo la denominacion "Resto del
Mundo".

Colombia es el principal destino latinoameri-
cano utilizado por los inversores venezolanos,
seguido por Chile y Costa Rica. Debido a la
escasa informacion en materia de IDEs existente
en Venezuela, no se logré identificar ni obtener
registro de las economias agrupadas en el "Resto
del Mundo", que en conjunto representan el 69%
de los 5.541 millones de dolares de las inversiones
venezolanas en el exterior, durante el periodo
estudiado.

Del andlisis realizado se concluye que tanto
las IEDs como las IDEs venezolana son
relativamente bajas, en comparacion con la
realizada por otros paises del area latinoamericana
como Brasil, Argentina, México, Chile y Colom-
bia, los cuales captan y realizan mayores inver-
siones en el exterior que Venezuela.

A medida que avanza la globalizacién, la
importancia que adquieren las inversiones
extranjeras para cualquier pais es cada vez mayor,
sobre todo para aquellas economias en vias de

desarrollo, los gobiernos deberian actuar rapida
y racionalmente en relacion con este tipo de
inversiones.

En los paises del sudeste asiatico e Irlanda
ha quedado demostrado el beneficio que traen
consigo las inversiones extranjeras directas, pues
éstas desempefian una funcién cada vez mas
importante en las estrategias de desarrollo econ6-
mico, como un elemento clave para financiar este
desarrollo sin acumular més deuda, ya que actdian
como complemento al ahorro, incrementan la
capacidad productiva, generan empleos, crean
redes de comercializacion y fortalecen el tejido
industrial del pais receptor. Implicitamente, las
inversiones extranjeras traen la actualizacion
tecnoldgica de las empresas donde invierten, pues
practican sistemas avanzados de gerencia.

Por el analisis realizado se puede inferir que
Venezuela representa una economia poco
atractiva para promocionar y desarrollar inver-
siones. Esta situacion es contraria con la impor-
tante posicion estratégica y geopolitica que tiene
el pais en el contexto internacional y por los
recursos naturales que posee. Venezuela tiene
recursos tales como los hidrocarburos y el gas;
la mineria metalica y el turismo; infraestructuras
para el desarrollo de la industria automotriz,
petroquimica, siderurgica, de la alimentacion,
bebidas, finanzas, telecomunicaciones, energia
eléctricay vestuarios, los cuales son los recursos
gue atraen y promueven inversiones.

En contraste, las inversiones extranjeras en
Venezuela no alcanzan el uno por cien del total
mundial durante el periodo analizado. Su mejor
periodo lo logra entre 1997 y 2000 cuando totaliz6
el 0,5%, época cuando se realizan, entre otros,
los contratos de la apertura petrolera, se privatizan
algunas empresas publicas y se da inicio a la
entrada de la banca extranjera en el sector
financiero venezolano, en la que participan
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fundamentalmente los bancos esparioles como el
Santander y Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
(BBVA) (UNCTAD, 2005).

Esta realidad deberia sentar las bases para
generar acuerdos entre el Gobierno venezolano
y empresas nacionales e internacionales, que
conduzcan a la promociéon de un ambiente
propicio para el desarrollo de las inversiones.
Generalmente, los inversionistas ponderan las
condiciones para invertir en el pais para calcular
beneficios futuros.

Del mismo modo calcula costos y riesgos
asociados al clima de negocio en cada economia,
entre los cuales destacan: la estabilidad econo-
micay politicay la capacidad institucional. Estos
aspectos fueron considerados a medida que se
realizé el andlisis y se concluye que el pais ha
pasado por ciertas etapas de inestabilidad politica,
social y econémica que han repercutido negativa-
mente para atraer inversiones.

Alo anterior hay que agregar que la existencia
de acuerdos comerciales, regionales, subregio-
nales y binacionales, que facilitan la ampliacién
de los mercados, también son factores impor-
tantes en la promocion de inversiones.

Otros aspectos que se observan en Venezu-
elay que fungen como obstaculo a las inversiones
extranjeras directas son: la seguridad juridica, en
especial lo relativo a la legislacion de los derechos
de propiedad; la trama burocrética, la carga fis-
cal, la politica laboral e industrial; la politica edu-
cativa, la salud, seguridad personal y la corrup-
cion, y adecuada infraestructura, entre otros.

En tal sentido, Ontiveros y otros (2004)
argumentan que, para el caso de las empresas
espafiolas, la nacién venezolana presenta
inestabilidad politica, congelacion de tarifas,
aumentos salariales y el control de cambios que

estan minando el buen funcionamiento econémico
de la nacién. Esto implica que en Venezuela
deberan promoverse condiciones que permitan el
desarrollo de la inversion extranjera.

En correspondencia con lo anterior y de
acuerdo con los indicadores econémicos publi-
cados por el BCV, Venezuela debe asumir el reto
de implementar politicas que generen los impactos
positivos en materia de inversiones. C’

NOTAS

(1) Este trabajo ha sido realizado bajo el marco de
los objetivos del Grupo de Investigacion de Ex-
celencia CREAVALOR, reconocido por la Diputa-
cion General de Aragon (Espafia). Asimismo, la
financiacion recibida por el MEC-FEDER a tra-
vés del proyecto de investigacion SEJ2005-
07341

(2) Superintendencia de Inversiones Extranjeras de
Venezuela

(3) Cuando la inversion crece (signo positivo), signi-
fica que entra dinero que no pertenece a la Na-
cién. Su duefio es el inversionista extranjero vy,
por lo tanto, se comporta como un pasivo.

(4) Organizacion venezolana privada de consulta
especializada en el area macroeconémica.

(5) Oficina Econémica y Comercial de la Embajada
de Espafia en Caracas.
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