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P R E S E N T A C I O N 

Por segundo año consecut ivo el Centro de Es tudios Europeos 

de la Universidad de Alcalá de Henares, d i r i g i d o p o r e l Dr. Carlos 

Francisco Molina del Pozo, y el Centro de Inves t igac iones Econó-

micas de la Facul tad de Economía, han r e a l i z a d o un t r a b a j o de in_ 

v e s t i g a c i ó n con jun to acerca de l a s r e l a c i o n e s económicas e n t r e 

México y España, a l a luz de l a próxima i n t e g r a c i ó n de e s t e últj_ 

mo país a l a Comunidad Europea. 

El año pasado la Facul tad de Economía e d i t ó el primer t r a b a -

cuyo t í t u l o f u e : "México-España. Relaciones Económicas y de coo 

perac ión en base a l a I n t e g r a c i ó n de España en l a s Comunidades 

Europeas" , d i r i g i d o por el Dr. Molina del Pozo y el L ic . F ranc i^ 

co Valdés Trev iño , c a t e d r á t i c o de l a propia Facul tad de Economía. 

Los e s f u e r z o s r e a l i z a d o s por lo s equipos de i n v e s t i g a d o r e s mexi-

cano y español se v ie ron gratamente compensados por m ú l t i p l e s 

muestras de s impa t ía an te t a l i n t e n t o de acercamiento académico, 

y de impor tantes reconocimientos e n t r e lo s que des tacaron el de 

la Embajada Española y el de l a p rop ia S e c r e t a r í a de Relaciones 

E x t e r i o r e s en México. 

Hoy editamos e s t e segundo t r a b a j o que enfoca pa r t i cu l a rmen te 

el fenómeno de la c o r r i e n t e de c a p i t a l de la Comunidad Europea 



hac ia México, y de España en su m a n i f e s t a c i ó n de i n v e r s i ó n e x t r a n 

j e r a d i r e c t a . 

De nueva cuenta la Facu l tad de Economía se e n o r g u l l e c e de pre 

s e n t a r a l a cons ide rac ión de l a comunidad u n i v e r s i t a r i a , y en ge 

ne ra l de los i n t e r e s a d o s en el tema, e s t a i n v e s t i g a c i ó n en l a que 

i n t e r v i n i e r o n des tacados i n v e s t i g a d o r e s de ambas i n s t i t u c i o n e s . 

L i c . Arturo García Espinosa 
Di r e c t o r 
Facu l t ad de Economía 
Univers idad Autónoma de Nuevo León 
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NOTA PRELIMINAR 

Con f echa l o . de Marzo de 1982, el Centro de Es tudios Europeos 

de l a Univers idad de Alca lá de Henares (Madrid) , a t r a v é s del P r o f . 

Dr. Car los F ranc i sco Molina del Pozo, y de común acuerdo nuevamente 

e s t e año con el L ic . F ranc i sco Valdés Trev iño , p r o f e s o r de la Facultad 

de Economía de l a Univers idad Autónoma de Nuevo León (México), preseji 

t ó una s o l i c i t u d de ayuda de i n v e s t i g a c i ó n c o o p e r a t i v a , den t ro del Pro 

grama de Cooperación I n t e r n a c i o n a l con Ibe roamér ica , en l a Subdi rec -

c ión General de Cooperación M u l t i l a t e r a l y A s i s t e n c i a Técnica del Mi-

n i s t e r i o de Educación y Ciencia de España, para l l e v a r a cabo l a r e a -

l i z a c i ó n con jun t a del p royec to que l l e v a b a como t í t u l o : "La i n v e r s i ó n 

de l a Comunidad Europea y de España en México". Reunido el Comité de 

Se lecc ión en el mes de Jun io d e c i d i ó a c e p t a r el p royec to p r e sen t ado 

con jun tamente , n o t i f i c á n d o l o al P r o f . Molina del Pozo mediante e s c r i t o 

que l e f u e d i r i g i d o el 5 de J u l i o de 1982. A p a r t i r de e s t a f e c h a , 

t a n t o por p a r t e española como mexicana, se i n i c i a r o n los opor tunos coji 

t a c t o s a f i n de comenzar a t r a b a j a r en el Proyec to aprobado por el Mi_ 

n i s t e r i o Español . Desde entonces y h a s t a l o s ú l t imos d í a s de noviem-

b r e , l o s dos equipos de i n v e s t i g a d o r e s c o n s t i t u i d o s al e f e c t o en cada 

una de l a s Univers idades española y mexicana, han venido t r a b a j a n d o 

con gran e s t ímulo y d e s a r r o l l a n d o un encomiable e s f u e r z o a f i n de ver 

conc lu ido el Proyecto p r e v i s t o , y que ahora es una r e a l i d a d t a n g i b l e . 



La e x p e r i e n c i a r e a l i z a d a , ya por segundo año consecut ivo , no debe 

suponer más que l a con t i nu idad de l a s e s t r e c h a s r e l a c i o n e s que desde 

1981 s e v ienen conso l idando e n t r e l a Facu l tad de Economía de l a Univer 

s idad Autónoma de Nuevo León y el Centro de Es tud ios Europeos de l a 

Univers idad de Alca lá de Henares (Madr id) , e x i s t i e n d o el p r o p ó s i t o de 

s e g u i r po tenc iando al máximo l a s mismas mediante l a con t i nu idad en l a 

e l a b o r a c i ó n c o n j u n t a de p royec tos de i n v e s t i g a c i ó n a lo l a r g o de l o s 

próximos años . Esta es l a idea que anima t a n t o a l a s I n s t i t u c i o n e s 

de ambos p a í s e s como a cuan tos i n v e s t i g a d o r e s han formado p a r t e de los 

r e s p e c t i v o s equipos c o n s t i t u i d o s al e f e c t o . 

En cuanto al c a p í t u l o de a g r a d e c i m i e n t o s , queremos hacer c o n s t a r 

el n u e s t r o a l a Subdi recc ión General de Cooperación M u l t i l a t e r a l y 

A s i s t e n c i a Técnica del M i n i s t e r i o de Educación y Ciencia de España y 

al Rectorado de la Univers idad Autónoma de Nuevo León, México, por l a 

ayuda f i n a n c i e r a que p r e s t a r o n en su d ía y s in la cual no hubiese s i d o 

p o s i b l e l a r e a l i z a c i ó n de l a p r e s e n t e i n v e s t i g a c i ó n . Al mismo tiempo 

es de d e s t a c a r el i n t e r é s demostrado en todo momento por l a Di recc ión 

de l a Facu l t ad de Economía de l a Univers idad Autónoma de Nuevo León, 

México, en lo r e f e r e n t e a l a e d i c i ó n del p r e s e n t e volumen. A todas l a s 

I n s t i t u c i o n e s mencionadas , a s í como a cuan ta s personas han hecho posj[ 

b l e l a culminación de e s t e t r a b a j o de i n v e s t i g a c i ó n , n u e s t r o más s i n -

cero a g r a d e c i m i e n t o . 

Alca lá de Henares - Monterrey, Diciembre de 1982. 

P r o f e s o r e s e I n v e s t i g a d o r e s p a r t i c i p a n t e s en l a r e a l i z a 

c ión de l a p r e s e n t e i n v e s t i g a c i ó n , quienes forman p a r t e del 

Centro de Es tud io s Europeos de l a Univers idad de Alca lá de 

Henares (Madrid) y de l a Facu l t ad de Economía de l a U n i v e r s i 

dad Autónoma de Nuevo León (México): 

EN ESPAÑA 

P r o f . Dr. Car los F ranc i sco Molina del Pozo, D i r e c t o r y r e s -

ponsable de l a i n v e s t i g a c i ó n . 

P r o f . Juan Berges i Negre 

P r o f . Gabrie l Pé rez -Ar tacho y Lanzas 

P r o f a . Rosa Quevedo Diez 

Inv . Paloma Mart ín Garc ía 

EN MEXICO 

Lic . F ranc i sco Valdés T rev iño , D i r e c t o r y r e sponsab l e de l a 

i n v e s t i g a c i ó n . 

Inv . Rodolfo P a d i l l a del Bosque 

Inv . F ranc i sco J a v i e r González Mart ínez 



I . INTRODUCCION 

En l o s t iempos a c t u a l e s y e spec i a lmen te a p a r t i r de l a década 

de l o s c i n c u e n t a s , l a s más grandes empresas de l o s p a í s e s r i c o s han 

incorporado en sus l í n e a s g e n e r a l e s de acc ión el ampliar su ámbito más 

a l l á de sus f r o n t e r a s p o l i t i c o - j u r í d i c a s n a c i o n a l e s y desp l i egan sus 

ope rac iones a l o s p a í s e s en v í a s de d e s a r r o l l o d o n d e han encont rado 

cond ic iones p r o p i c i a s para su e x p a n s i ó n . 

Si b ien l a p r á c t i c a de r e b a s a r l a s f r o n t e r a s p r o p i a s para e s t a -

b l e c e r s e en e l e x t r a n j e r o se remonta mucho tiempo a t r á s , d u r a n t e el 

p r e s e n t e s i g l o y e spec i a lmen te en l a s ú l t i m a s c u a t r o décadas ha ocu-

r r i d o el fenómeno en una forma más s i s t e m á t i c a y ampliada, y a d q u i e r e 

c a r a c t e r í s t i c a s t a l e s que no s e l i m i t a a l a e x i s t e n c i a y marcha de l a s 

empresas en p a r t i c u l a r s i n o que además i n c i d e de modo impor tan te en 

l a v ida económica de l a soc iedad que r e c i b e l a i n v e r s i ó n , y en no 

pocas o c a s i o n e s t i e n e n también e f e c t o s en su Vida p o l í t i c a . 

El o b j e t i v o p r i n c i p a l de l a p r e s e n t e i n v e s t i g a c i ó n es r e a l i z a r 

un a n á l i s i s de l a s i n v e r s i o n e s que r e a l i z a n en México los pa í se s de l a 

Comunidad Económica Europea y España e i n t e n t a r e sboza r l a s p e r s p e c t i 

vas que para el f u t u r o r e p r e s e n t a n , hac iendo r e f e r e n c i a , por s u p u e s t o , 

al marco j u r í d i c o de l a s t r e s e n t i d a d e s que r egu la l a m a t e r i a que nos 

ocupa. 



Independientemente de l a s c a r a c t e r í s t i c a s que t i e n e n las i n v e r -

s i o n e s e x t r a n j e r a s y que inc iden en l a v ida económica y p o l í t i c a de 

l o s p a í s e s que l a s r e c i b e n , en M é x i c o l o s e f e c t o s que ha producido 

h i s t ó r i c a m e n t e el c a p i t a l f o r á n e o han t e n i d o e s p e c i a l s i g n i f i c a c i ó n 

en el d e v e n i r p o l í t i c o , e spec i a lmen te en l o s ramos del p e t r ó l e o , f e -

r r o c a r r i l e s y e l e c t r i c i d á d . Al s e r e s t o s e s t r a t é g i c o s en l a v ida na 

c iona l y , en o t r o s e n t i d o , a l t a m e n t e p roduc t ivos para l a s empresas 

e x p l o t a d o r a s , se r e q u i r i e r o n normas de rango c o n s t i t u c i o n a l y e n é r g l 

cas acc iones del más a l t o n ive l a d m i n i s t r a t i v o para s i t u a r e s t o s r a -

mos en el e x c l u s i v o ámbito del Es tado . 

Su h i s t o r i a ha enseñado a México a tomar con r e s e r v a s l a i nve r 

s ión e x t r a n j e r a . Sin embargo, dadas sus cond ic iones i n t e r n a s y su 

n ive l de d e s a r r o l l o , l e ha s i d o m a t e r i a l m e n t e impos ib le e v i t a r l a s . 

En e f e c t o , en el ámbito de l a s r e l a c i o n e s económicas del mundo, 

l o s movimientos de c a p i t a l e s de i n v e r s i ó n ocupan un e s p a c i o r e l e v a n -

t e , p a r t i c u l a r m e n t e e n t r e l o s p a í s e s r i c o s y l o s pobres s i n que e s t o 

r e p r e s e n t e una reducción de l a brecha que l o s s e p a r a . En n u e s t r o 

t i empo, l a i n v e r s i ó n e x t r a n j e r a es p r á c t i c a común, aceptada y en oca 

s iones n e c e s a r i a . México no se ha podido s u b s t r a e r a e s t e fenómeno. 

Sus l i m i t a n t e s económicas l e han mantenido fundamentalmente en c o n d i 

c ión de p a í s r e c e p t o r de i n v e r s i ó n en l a s can t i dades que s e seña lan 

en el c a p í t u l o c o r r e s p o n d i e n t e de e s t e t r a b a j o . 

Fue h a s t a 1973 que México exp id ió l a Ley para Promover l a Invej^ 

s ión Nacional y Regular l a Inve r s ión E x t r a n j e r a , a f i n de o rdenar j u n 

dicamente a e s t a ú l t ima y r e d u c i r l o s . p e r j u i c i o s que pud ie ran causa r 

l o s c a p i t a l e s e x t r a n j e r o s i n v e r t i d o s en su t e r r i t o r i o y o r i e n t a r l o s 

en su b e n e f i c i o . 

En l a expos i c ión de motivos de l a Ley se s e ñ a l a . . . . "Cada época 

de n u e s t r o proceso h i s t ó r i c o ha impl icado un r e a j u s t e de n u e s t r a s r e -

l a c i o n e s económicas con el e x t e r i o r . Las s e c u e l a s de un régimen co lo 

n ia l que se prolongó por e s p a c i o de más de t r e s á i g l o s y el penoso 

proceso de formación del Estado mexicano., p r o p i c i a r o n r e l ac iones de in 

te rcambio que c o n t r a r i a b a n l a s e x p e c t a t i v a s de un de sa r ro l l o autónomo. 

Grandes c o n s o r c i o s e x t r a n j e r o s e s t a b l e c i e r o n i n d u s t r i a s e x t r a c t i v a s 

que s ó l o b e n e f i c i a b a n de manera marginal a n u e s t r o p a í s . Esta e s l a 

razón por l a que n u e s t r a Revolución tuvo desde sus o r í g e n e s una or ie j i 

t a c i ó n de c l a r o s igno n a c i o n a l i s t a . México había a d q u i r i d o c o n c i e n c i a 

de que l o s p r imeros pasos de n u e s t r a i n d u s t r i a l i z a c i ó n p r o l o n g a b a n 

pe l ig rosamen te a n t i g u a s s u j e c i o n e s c o l o n i a l e s " . 

Uno de l o s temas más d i s c u t i d o s de n u e s t r o tiempo es l a func ión 

que desempeñan l a s i n v e r s i o n e s e x t r a n j e r a s en los p a í s e s que se encueji 

t r a n en v í a s de d e s a r r o l l o . 

El Estado mexicano cada vez se preocupa más por l o s e f e c t o s que 

t i e n e l a i n v e r s i ó n e x t r a n j e r a pues no quedan reduc idos al campo 



económico, -mot ivo de sobra s u f i c i e n t e que ex ige una r e sponsab l e p o s ! 

c ión de su g o b i e r n o - , s ino que impactan en l a s demás o r i e n t a c i o n e s bá 

s i c a s del p a í s . 

Es te es uno de l o s a s p e c t o s más del icados de la i n v e r s i ó n e x t r a n 

j e r a . 

En e s t e s e n t i d o , Bernardo Sepúlveda y Antonio Chumacero, en una 

e x c e l e n t e y b i e n documentada obra a f i r m a n : " l a e x p e r i e n c i a de l o s pa í 

s e s r e c e p t o r e s de c a p i t a l demuestran que l a p r e s e n c i a de f i l i a l e s ex-

t r a n j e r a s a c a r r e a consecuenc ia s de í n d o l e p o l í t i c a , l e g a l y s o c i a l en 

el p a í s a n f i t r i ó n . Por e l l o , conceptos ínt imamente l i g a d o s a l a na tu 

r a l e z a de l a i n v e r s i ó n e x t r a n j e r a d i r e c t a , como son l a t r a n s f e r e n c i a 

de c a p i t a l e s y su e f e c t o sob re l a ba l anza de pagos; l a t r a n s m i s i ó n de 

t e c n o l o g í a y su adap tac ión al medio l o c a l ; l a c r e a c i ó n de f u e n t e s de 

t r a b a j o y l a impor tac ión de t é c n i c o s y a d m i n i s t r a d o r e s e x t r a n j e r o s ; l a 

promoción de e x p o r t a c i o n e s y l a s u s t i t u c i ó n de i m p o r t a c i o n e s , y o t r o s 

más, deben s e r a p r e c i a d o s en f u n c i ó n no s ó l o de c o n s i d e r a c i o n e s ecónó 

m i c a s , s i n o también a su cohe renc i a con l o s o b j e t i v o s g l o b a l e s de 

d e s a r r o l l ó . Los b e n e f i c i o s de c a r á c t e r económico o t e c n o l ó g i c o implí. 

c i t o s en l a i n v e r s i ó n e x t r a n j e r a d i r e c t a deben s e r c o n t r a s t a d o s con la 

p o s i b l e pé rd ida o d isminución de autonomía n a c i o n a l " . 

1/ Bernardo Sepúlveda y Antonio Chumacero. I a I n v e r s i ó n E x t r a n j e r a 
~ en México . Fondo de Cu l tu ra Económica. México, D . F . , i y / J . 

Las cond ic iones geoeconómicas de México l o colocan na tu ra lmen te 

en un r e c e p t o r l ó g i c o de l a s i n v e r s i o n e s e s t a d o u n i d e n s e s , l a s que han 

l l e g a d o a r e p r e s e n t a r , para 1980, una p roporc ión del 69% del t o t a l de 

l a s i n v e r s i o n e s e x t r a n j e r a s d i r e c t a s , l o que da l u g a r a una dependen-

c i a del poderoso p a í s d e s a r r o l l a d o . De ah í que México debe r e a l i z a r 

un enorme e s f u e r z o por o r i e n t a r su a p a r a t o p r o d u c t i v o para d i s m i n u i r 

t a l dependencia en l o p o s i b l e y , por o t r a p a r t e , d i v e r s i f i c a r el o r i -

gen de e s a s i n v e r s i o n e s para l o cual l o s p a í s e s miembros de l a Comuni 

dad Económica Europea, y p a r t i c u l a r m e n t e España cuyo i n g r e s o a d icho 

organismo s e a v i s o r a para un f u t u r o próximo, r e p r e s e n t a n una p o s i b i l j [ 

dad de tomarse muy en cuen ta pa ra que amplíen sus i n v e r s i o n e s en Méx^ 

co , pues h a s t a ahora no se pueden c o n s i d e r a r como r e l e v a n t e s en compa 

r a c i ó n con el t o t a l . 

Todo p a í s y en n u e s t r o i n t e r é s , México, debe i n t e n t a r d i v e r s i f i ^ 

c a r l a s f u e n t e s de donde p a r t e e l c a p i t a l que se i n v i e r t a y t e n e r buen 

cuidado de que l o s e f e c t o s de l a i n v e r s i ó n e x t r a n j e r a no conduzcan a 

su d e s c a p i t a l i z a c i ó n en v i r t u d de l a s r emis iones de u t i l i d a d e s , carga 

exces iva de r e g a l í a s y pagos por a s i s t e n c i a t é c n i c a . 

Resu l t a s iempre d i f í c i l c o n c i l i a r l o s i n t e r e s e s del c a p i t a l ex-

t r a n j e r o con l o s del p a í s r e c e p t o r pues l o que r e s u l t a b e n é f i c o 

para a lguna empresa puede p e r j u d i c a r a un p a í s . En t a l s e n t i d o , el 

c a p i t a l e x t r a n j e r o debe t e n e r una f u n c i ó n complementaria en l a r e a l i -

dad económica del pa í s donde i n v i e r t a y , por s u p u e s t o , subo rd inado a 



sus l e y e s y d e c i s i o n e s i n t e r n a s . 

Bajo l a s a n t e r i o r e s c o n s i d e r a c i o n e s es de e s t i m a r s e que podr ían 

e f e c t u a r s e i n v e r s i o n e s en México de c a p i t a l e s o r i g i n a d o s en los p a í s e s 

miembros de l a CEE y en España, dadas l a s e x c e l e n t e s r e l a c i o n e s de 

amistad que e x i s t e n e n t r e sus pueblos y gobiernos. Lo impor tan te s e r á 

subo rd ina r l o s i n t e r e s e s de l o s i n v e r s i o n i s t a s a l o s de México. 

Los e f e c t o s g e n e r a l e s que consideramos deben busca r se en l a pro 

moción de i n v e r s i o n i s t a s comuni t a r ios y e s p a ñ o l e s , ' e s l a u t i l i d a d r a 

zonable para e l l o s y su c a r á c t e r complementario en el d e s a r r o l l o mexi_ 

cano que r e s u l t e a c e p t a b l e en t é rminos de c a p i t a l i z a c i ó n del p a í s , ba 

lanza de pagos f a v o r a b l e , mayores i n g r e s o s f i s c a l e s y aumento de l a 

ocupación p r o d u c t i v a . 

Para el a n á l i s i s de las r e s p e c t i v a s i nve r s iones que nos ocupan en 

e s t a i n v e s t i g a c i ó n es i m p r e s c i n d i b l e mencionar y tomar en cuen ta l a s 

disposiciones del gobierno mexicano c o n t e n i d a s en sendos Decre tos p u b l i 

cados el l o . de sep t iembre y 14 de sep t iembre de 1982 en el Diario Ofi_ 

c i a l que e s t a b l e c e n y regu lan el con t ro l de cambios. En el c a p í t u l o 

r e l a t i v o a l a l e g i s l a c i ó n mexicana sobre i n v e r s i o n e s e x t r a n j e r a s da ré 

mos cuenta en d e t a l l e de su con ten ido j u r í d i c o , podemos, s i n embargo, 

s e ñ a l a r que t a l e s medidas a f e c t a r á n s i n duda l a c o r r i e n t e de c a p i t a l e s 

pues al r e d u c i r s e y c a s i c a n c e l a r s e l a p o s i b i l i d a d de c o n v e r t i b i l i d a d 

monetar ia en México, l o s i n v e r s i o n i s t a s se verán impedidos para s aca r 

sus u t i l i d a d e s a su p a í s de o r i g e n , l o que puede s i g n i f i c a r para e l los 

una f a l t a de e s t ímu lo para que s igan operando a más a l t o s , o al menos, 

a los mismos n i v e l e s de i n t e n s i d a d . . 

En e s t o s momentos, r e s u l t a sumamente d i f í c i l p r e d e c i r c u a l e s s e -

rán los e f e c t o s del e s t a b l e c i m i e n t o del con t ro l de cambios en México 

sobre l a s i n v e r s i o n e s e x t r a n j e r a s por s e r t a n r e c i e n t e s l a s normas j i j 

r í d i c a s que l o disponen y c a r e c e r por lo t a n t o de evidencias empíricas 

que nos permitan e m i t i r un j u i c i o al r e s p e c t o . Nos atrevemos a suge-

r i r , s i n embargo, que r e s u l t a r á poco a t r a c t i v o el campo p roduc t ivo de 

México para l o s i n v e r s i o n i s t a s e x t r a n j e r o s , e spec ia lmen te l o s comuni-

t a r i o s y e s p a ñ o l e s , pues s i bien p e r s i s t e n c i e r t a s cond ic iones favora^ 

b les como l a mano de obra b a r a t a y p o s i b i l i d a d e s de consumo i n t e r n o , 

pueden a l e j a r l o s y d e s e s t i m u l a r l o s l a imposibilidad de s a c a r sus u t i l ^ 

dades. Otros e s t u d i o s se enca rga rán de s e ñ a l a r l o s e f e c t o s g e n e r a l e s 

del con t ro l de cambios; por n u e s t r a p a r t e , nos l imi tamos a suponer los 

en el ramo de i n v e r s i o n e s e x t r a n j e r a s s i n e m i t i r un j u i c i o de va lor al 

r e s p e c t o pues h a c e r l o r e s u l t a r í a prematuro y por l o t a n t o a v e n t u r a d o 

e i r r e s p o n s a b l e . 

Aún cons iderando l a c i r c u n s t a n c i a a n t e r i o r que nos parece s i n 

duda fundamen ta l , abrigamos l a e spe ranza de que se incrementen l o s ca 

p i t a l e s comuni ta r ios y e spaño le s en México y co inc idan l o s i n t e r e s e s 

de l o s i n v e r s i o n i s t a s con l a s metas del d e s a r r o l l o de e s t e p a í s . De 



l o g r a r s e en e s t o s t é r m i n o s , ninguna e n t i d a d púb l i ca o p r ivada r e s u l t a 

r í a p e r j u d i c a d a y en cambio se m u l t i p l i c a r í a n los l azos de amis tad que 

en l o s ú l t i m o s años han l i g a d o a l o s p a í s e s c i t a d o s . 

I I . LEGISLACION COMUNITARIA Y ESPAÑOLA EN MATERIA DE INVERSION 
EN EL EXTERIOR 

Como a lgo p r e v i o a l a concrec ión del tema pr incipal o b j e t o d é l a 

p r e s e n t e i n v e s t i g a c i ó n , pa rece opor tuno p l a n t e a r el a n á l i s i s de una 

c u e s t i ó n t an impor t an te cual es l a ó p t i c a j u r í d i c a desde l a que puede 

con templa r se l a t e m á t i c a r e l a t i v a a l a i n v e r s i ó n e x t e r i o r en los dos 

casos que nos ocupan, es d e c i r , en l a Comunidad Europea y en España. 

De poco o nada v a l d r í a n l a s argumentac iones de c a r á c t e r y con té 

nido económico a c e r c a de l a c u e s t i ó n que e s tud iamos , a no s e r que l a s 

mismas se h a l l e n apoyadas y r e s p a l d a d a s por un c o n j u n t o de normas j u -

r í d i c a s que e s t a b l e c e n el marco l ega l en el cual podrán d a r s e p o s t e -

r io rmen te c u a l q u i e r t i p o de razonamien tos que e s t é n f u n d a d o s en l a 

c i e n c i a económica. Es por e s t e motivo que creímos abso lu tamente f u n -

damental el d e d i c a r e s t e a p a r t a d o al problema deba t i do desde su p e r s -

p e c t i v a eminentemente l e g a l i s t a . 

Como puede a p r e c i a r s e , e l a p a r t a d o ha s ido d i v i d i d o a su vez en 

o t r o s dos s u b a p a r t a d o s , el pr imero de l o s c u a l e s se ded ica a l a l e g i s 

l a c i ó n comuni t a r i a y e l segundo a l a l e g i s l a c i ó n e s p a ñ o l a . 

Asimismo, hemos de a n t i c i p a r que el e s t u d i o l l e v a d o a cabo b a j o 

el t í t u l o " L e g i s l a c i ó n c o m u n i t a r i a " , ha s i d o r e a l i z a d o b a j o un doble 

p e r f i l . De una p a r t e , tomando l a Comunidad como t a l , es d e c i r , como 



l o g r a r s e en e s t o s t é r m i n o s , ninguna e n t i d a d púb l i ca o p r ivada r e s u l t a 

r í a p e r j u d i c a d a y en cambio se m u l t i p l i c a r í a n los l azos de amis tad que 

en l o s ú l t i m o s años han l i g a d o a l o s p a í s e s c i t a d o s . 

I I . LEGISLACION COMUNITARIA Y ESPAÑOLA EN MATERIA DE INVERSION 
EN EL EXTERIOR 

Como a lgo p r e v i o a l a concrec ión del tema pr incipal o b j e t o d é l a 

p r e s e n t e i n v e s t i g a c i ó n , pa rece opor tuno p l a n t e a r el a n á l i s i s de una 

c u e s t i ó n t an impor t an te cual es l a ó p t i c a j u r í d i c a desde l a que puede 

con templa r se l a t e m á t i c a r e l a t i v a a l a i n v e r s i ó n e x t e r i o r en los dos 

casos que nos ocupan, es d e c i r , en l a Comunidad Europea y en España. 

De poco o nada v a l d r í a n l a s argumentac iones de c a r á c t e r y con té 

nido económico a c e r c a de l a c u e s t i ó n que e s tud iamos , a no s e r que l a s 

mismas se h a l l e n apoyadas y r e s p a l d a d a s por un c o n j u n t o de normas j u -

r í d i c a s que e s t a b l e c e n el marco l ega l en el cual podrán d a r s e p o s t e -

r io rmen te c u a l q u i e r t i p o de razonamien tos que e s t é n f u n d a d o s en l a 

c i e n c i a económica. Es por e s t e motivo que creímos abso lu tamente f u n -

damental el d e d i c a r e s t e a p a r t a d o al problema deba t i do desde su p e r s -

p e c t i v a eminentemente l e g a l i s t a . 

Como puede a p r e c i a r s e , e l a p a r t a d o ha s ido d i v i d i d o a su vez en 

o t r o s dos s u b a p a r t a d o s , el pr imero de l o s c u a l e s se ded ica a l a l e g i s 

l a c i ó n comuni t a r i a y e l segundo a l a l e g i s l a c i ó n e s p a ñ o l a . 

Asimismo, hemos de a n t i c i p a r que el e s t u d i o l l e v a d o a cabo b a j o 

el t í t u l o " L e g i s l a c i ó n c o m u n i t a r i a " , ha s i d o r e a l i z a d o b a j o un doble 

p e r f i l . De una p a r t e , tomando l a Comunidad como t a l , es d e c i r , como 



un con jun to de p a í s e s que , b a j o el imperio de unos Tra tados c o n s t i t u -

t i v o s , se ven ob l igados a o r i e n t a r en ú l t ima i n s t a n c i a sus d i s t i n t a s 

p o l í t i c a s económicas en f u n c i ó n de e sos mismos Tra t ados , en los cuales , 

como es de sobra conoc ido , se recoge como un p r i n c i p i o e s e n c i a l el de 

l a l i b r e c i r c u l a c i ó n de c a p i t a l e s . De o t r a p a r t e , hemos e l e g i d o a lgu 

nos de l o s Estados miembros de l a Comunidad de forma indiv idua l , a f i n 

de comple ta r el e s t u d i o ; de e s t e modo, dado que a lgunos de e l l o s han 

l i b e r a l i z a d o t o t a l m e n t e e s t e tema, hemos s e l ecc ionado a . F r a n c i a como 

r e p r e s e n t a n t e de l o s que no l o han hecho a s í , y por t a n t o poseen una 

amplia l e g i s l a c i ó n sob re el tema. 

Así pues , y desde el esquema apun tado , pasamos sin más a de sa r ro 

l l a r l o s e p í g r a f e s que componen e s t a p a r t e dedicada a e s t a b l e c e r una 

v i s i ó n o un marco j u r í d i c o al e s t u d i o g lobalmente c o n s i d e r a d o . 

I I . 1 . LEGISLACION COMUNITARIA. 

Dado que l a Comunidad Europea no ha a lcanzado todav ía en l a 

a c t u a l i d a d esa unión e n t r e Tos d i s t i n t o s p a í s e s que l a forman y que 

har ían del c o n j u n t o un s i s t ema que p r e s e n t a r í a a s p e c t o s p rop ios de 

l o s modelos f e d e r a l e s , c o n f e d e r a l e s u o t r o s , e l e s t u d i o de l a l e g i s -

l ac ión en l a m a t e r i a o b j e t o de n u e s t r o e.studio habrá de r e a l i z a r s e 

t en iendo en c u e n t a , de una p a r t e , l a s normas que l o s Tra tados const j^ 

t u t i v o s dedican a l a m a t e r i a , y de o t r a , l a s que a n ive l i n t e r n o o 

nacional de algunos Estados miembros regu lan el tema. 

A) Los Tra tados f u n d a c i o n a l e s . 

La Comunidad Europea cimenta una de sus bases sobre l a unión 

aduanera ( a r t . 9 Tra tado CEE). Esta unión aduanera se ex t i ende a todo 

el c o n j u n t o de l o s in t e rcambios de mercancías que se operan en su i n 

t e r i o r g e o g r á f i c o . El régimen de unión aduanera s i g n i f i c a l a t a x a t V 

va p r o h i b i c i ó n , e n t r e l o s Estados miembros, de f i j a r derechos de aduji 

na para l a s impor tac iones y Tas e x p o r t a c i o n e s , a s í como el que s e es^ 

t a b l e z c a c u a l q u i e r t i p o de imposic ión que p r e s e n t e e f e c t o s equiva le j i 

t e s . Asimismo, l a adopción del régimen de unión aduanera supone e l 

que se adopte un a rance l común, por p a r t e de l o s Estados miembros, en 



sus r e l a c i o n e s con t e r c e r o s p a í s e s . Por su p a r t e , habrán de c o n s i -

d e r a r s e como de l i b r e c i r c u l a c i ó n en un Estado miembro ( a r t . 10 del 

Tra tado CEE), l o s p roduc tos p roceden t e s de t e r c e r o s p a í s e s que hubie 

sen cumplido l a s f o rma l idades de impor tac ión y pagado l o s co r r e spon-

d i e n t e s derechos de aduana, a s í como c u a l e s q u i e r a o t r o s impuestos de 

e f e c t o e q u i v a l e n t e que se e x i j a n en el i n t e r i o r de cada Estado miem-

b r o , s iempre que no gocen del b e n e f i c i o de devoluc ión t o t a l o p a r c i a l 

de t a l e s derechos e impues tos . Obviamente, el Tra tado seña la en su 

a r t . 11 que l o s Estados miembros deben a d o p t a r cuan tas d i s p o s i c i o n e s 

sean a p r o p i a d a s con el f i n de p o s i b i l i t a r a l o s Gobiernos el cumpl i -

m i e n t o , en l o s p l azos que se e s t a b l e c e n , de l a s o b l i g a c i o n e s que l e s 

incumben en m a t e r i a de derechos de aduana en v i r t u d del mismo Tratado. 

Así p u e s , l a competencia e j e c u t o r i a l e cor responde a los Estados miem 

b r o s , l o s c u a l e s han de a d o p t a r l a s n e c e s a r i a s medidas l e g a l e s al ob 

j e t o de l o g r a r l o e s t a b l e c i d o en m a t e r i a aduanera por e l Tra tado de 

Roma, e l cual f i j a e l c o n t e x t o d e n t r o del cual han de de senvo lve r se 

l a s a c t u a c i o n e s de l o s Estados r e l a t i v a s a e s t a m a t e r i a . Aún más, el 

Tra tado impone a l o s Estados miembros l a p r o h i b i c i ó n de i n t r o d u c i r 

emtre s í nuevos derechos de aduana a l a impor tac ión y a l a e x p o r t a -

c i ó n , a s í como impuestos de e f e c t o e q u i v a l e n t e ; asimismo, l o s Es t a -

dos miembros quedan, desde l a en t r ada en v i g o r del T r a t a d o , c o n s t r e -

ñ idos a a b s t e n e r s e de inc remen ta r los derechos de aduana e impuestos 

de e f e c t o e q u i v a l e n t e que v i n i e r a n a p l i c a n d o en el marco de sus r e í a 

c iones c o m e r c i a l e s r e c í p r o c a s ( a r t . 12 del Tra tado CEE). 

La d i s p o s i c i ó n , por p a r t e de l o s Estados miembros, a c o n t r i b u i r 

al d e s a r r o l l o del comercio i n t e r n a c i o n a l y a l a reducción de l o s obs^ 

t á c u l o s que permi tan l o s i n t e r c a m b i o s , a t r a v é s de acuerdos o r i e n t a -

dos sob re una base de r e c i p r o c i d a d y v e n t a j a s mutuas , se e n c u e n t r a 

recog ida en el a r t . 18 del T ra t ado CEE; asimismo, se inc luye en d icho 

p r e c e p t o , l a d e c l a r a c i ó n de l o s Estados miembros por l a que é s t o s se 

muestran d i s p u e s t o s a que se opere l a reducc ión de l o s derechos de 

aduana por d e b a j o del n ive l genera l que podr ían imponer por el hecho 

de haber e s t a b l e c i d o e n t r e s í una unión aduanera . Como órgano e j e c u 

t i v o de l a s Comunidades Europeas , s e r á a l a Comisión a quien se l e 

encargue el cumplimiento e f e c t i v o de cuan to aqu í s e ha d i c h o , t a r e a s 

a r e a l i z a r que l e v ienen c o n f i a d a s , además, a l o l a r g o de l o s a r t í c u 

los 18 a 28 del Tra tado CEE; en e s t e orden de c o s a s , l a Comisión s e 

basa ( a r t . 29 del Tra tado CEE) e n : 

a) La neces idad de promover l o s i n t e r cambios c o m e r c i a l e s e n t r e l o s 

Es tados miembros y t e r c e r o s p a í s e s ; 

b) La evo luc ión de l a s c o n d i c i o n e s de competencia en e l i n t e r i o r de 

l a Comunidad, en l a medida en que d icha evo luc ión tenga por e f e c -

t o el incremento de l a capacidad de competencia de l a s empresas ; 

c) Las neces idades de a b a s t e c i m i e n t o de l a Comunidad en m a t e r i a s p H 

mas y p roduc tos s e m i e l a b o r a d o s , pe ro v i g i l a n d o porque no se f a l -

s e e n , e n t r e l o s Estados miembros, l a s c o n d i c i o n e s de competencia 



de los productos e l a b o r a d o s ; 

d) La neces idad de e v i t a r p e r t u r b a c i o n e s graves en l a vida económica 

de l o s Estados y de g a r a n t i z a r un d e s a r r o l l o r ac iona l de l a p ro-

ducción y una expansión del consumo en l a Comunidad. . 

En cuanto a l a sup res ión de l a s r e s t r i c c i o n e s c u a n t i t a t i v a s eji 

t r e l o s Estados miembros, y s i n p e r j u i c i o del conten ido e s p e c í f i c o 

de l o s a r t í c u l o s 31 a 33 del Tra tado CEE, el a r t . 30 del mismo t e x t o , 

recoge l a p r o h i b i c i ó n expresa e n t r e l o s d i s t i n t o s E s t a d o s miembros, 

en t o r n o a que se e s t a b l e z c a n r e s t r i c c i o n e s c u a n t i t a t i v a s a l a impo£ 

t a c i ó n y demás medidas de e f e c t o e q u i v a l e n t e . Del mismo t e n o r es el 

a r t . 34 del Tra tado CEE, en el que quedan p r o h i b i d a s t a m b i é n e n t r e 

l o s Estados miembros l a s r e s t r i c c i o n e s c u a n t i t a t i v a s a l a exportación 

y demás medidas de e f e c t o e q u i v a l e n t e . No o b s t a n t e l o d i s p u e s t o en 

l o s a r t í c u l o s r e s e ñ a d o s , el p rop io Tra tado de Rana, en su a r t . 36 

t a b l e c e que podrán s u b s i s t i r l a s p r o h i b i c i o n e s o r e s t r i c c i o n e s a l a 

impor t ac ión , e x p o r t a c i ó n o t r á n s i t Q que e s t é n j u s t i f i c a d a s por r a -

zones de moral idad p ú b l i c a , orden p ú b l i c o , segur idad p ú b l i c a , p ro te j : 

c ión a l a s a lud y l a v ida de l a s personas y an imales o p r e s e r v a c i ó n 

de v e g e t a l e s , p r o t e c c i ó n de l pa t r imon io a r t í s t i c o , h i s t ó r i c o o arqueo 

l ó g i c o nac ional o p r o t e c c i ó n de l a propiedad i n d u s t r i a l o c o m e r c i a l . 

En c u a l q u i e r c a s o , t a l e s p r o h i b i c i o n e s o r e s t r i c c i o n e s no deben cons^ 

t i t u i r un medio de d i s c r i m i n a c i ó n a r b i t r a r i a , ni una r e s t r i c c i ó n dis^ 

f r a z a d a al comercio e n t r e l o s Estados miembros. 

F ina lmente , y por l o que a f e c t a a l a l i b r e c i r c u l a c i ó n de mer-

c a n c í a s , hay que d e s t a c a r el t r a t a m i e n t o que del tema de l o s monopo-

l i o s n a c i o n a l e s de c a r á c t e r comercial hace el Tra tado de Roma. En 

e f e c t o , el a r t . 37 del Tra tado CEE, a lude a que l o s Estados miembros 

p rec i san a j u s t a r l o s monopolios de c a r á c t e r comercial que a n ive l in 

t e rno e x i s t i e r a n con a n t e r i o r i d a d a su adhes ión a l a Comunidad, de 

modo que quede supr imida c u a l q u i e r t i p o de forma de d i s c r i m i n a c i ó n 

e n t r e l o s c iudadanos de l o s d i s t i n t o s Estados miembros-en l a s cond i -

c iones de a b a s t e c i m i e n t o y mercado. Las d i s p o s i c i o n e s de e s t e a r t í c u 

lo han de a p l i c a r s e a c u a l q u i e r organismo mediante el cual un Estado 

miembro, de i u r e o de f a c t o , c o n t r o l e , ' d i r i j a o i n f l u e n c i e s e n s i b l e -

mente, d i r e c t a o i n d i r e c t a m e n t e , l a s impor tac iones o l a s e x p o r t a c i o -

nes e n t r e l o s Estados miembros. Es ta s d i s p o s i c i o n e s habrán de a p l i -

ca r se igualmente a l o s monopolios de legados por e l Es tado . En e s t e 

s e n t i d o , l o s Estados miembros han de a b s t e n e r s e de c u a l q u i e r med ida 

c o n t r a r i a a l o s p r i n c i p i o s enunciados más a r r i b a , o que pudie ran r e s 

t r i n g i r e l a l c a n c e de l a s d i s p o s i c i o n e s r e l a t i v a s a l a s u p r e s i ó n de 

los derechos de aduana, y r e s t r i c c i o n e s c u a n t i t a t i v a s e n t r e l o s Es t a 

dos miembros. 

Al igual que o c u r r í a en el caso de l a l i b r e c i r c u l a c i ó n de mejr 

c a n c í a s , a s í como en l a s o t r a s l i b e r t a d e s comun i t a r i a s , el Tra tado de 

Roma también recoge en m a t e r i a de c a p i t a l e s l a sup res ión g r a d u a l en 

t r e l o s Estados miembros, de l a s r e s t r i c c i o n e s a l o s movimientos de 



c a p i t a l e s p e r t e n e c i e n t e s a personas r e s i d e n t e s en l o s Estados miem-

b r o s , a s í como l a s d i s c r i m i n a c i o n e s de t r a t o basadas en l a n a c i o n a l ^ 

dad o r e s i d e n c i a de l a s p a r t e s o en el l u g a r de l a i n v e r s i ó n de l o s 

c a p i t a l e s . También e s t a b l e c í a el Tra tado en su a r t . 67, que l o s pa-

gos c o r r i e n t e s r e l a c i o n a d o s con el movimiento de c a p i t a l e s e n t r e l o s 

Es tados miembros hab r í an de s e r l i b e r a l i z a d o s de c u a l q u i e r r e s t r i c -

c i ó n . Los Estados miembros se comprometían a concede r , con l a mayor 

l i b e r a l i d a d p o s i b l e y en m a t e r i a de c a p i t a l e s , l a s a u t o r i z a c i o n e s de 

cambio, en l a medida en que é s t a s f u e s e n n e c e s a r i a s t r a s l a e n t r a d a 

en v i g o r del T r a t a d o . Es más, cuando un Estado miembro a p l i c a s e a 

l o s movimientos de c a p i t a l e s l i b e r a l i z a d o s conforme a l a s d i s p o s i c i o 

nes del T r a t a d o , su reg lamentac ión i n t e r i o r r e l a t i v a a l mercado de 

c a p i t a l e s y a l c r é d i t o , l o h a b r í a de hace r de manera no d i s c r i m i n a t o 

r i a . F ina lmen te , e l a r t . 68 e s t a b l e c í a en su No. 3 , que l o s p r é s t a -

mos d e s t i n a d o s a f i n a n c i a r d i r e c t a o i n d i r e c t a m e n t e a un Estado miem 

bro o a sus e n t e s p ú b l i c a s l o c a l e s , s ó l o podrán s e r emi t idos o i n v e r 

t i d o s en o t r o s Estados miembros cuando l o s Estados i n t e r e s a d o s hubie 

ren l l e g a d o a un acuerdo a l r e s p e c t o . 

Para l a p u e s t a en p r á c t i c a de l o s o b j e t i v o s pe r segu idos con el 

régimen de l a l i b e r t a d de c i r c u l a c i ó n de c a p i t a l e s , el Consejo t i e n e 

reconoc ida l a competencia pa ra d i c t a r c u a n t a s d i s p o s i c i o n e s considère 

opor tunas ( a r t . 6 9 ) . En e s t e s e n t i d o , l a Comisión s e r á quien propon 

ga al Consejo l a s medidas d i r i g i d a s a l a coo rd inac ión p r o g r e s i v a de 

l a s p o l í t i c a s de l o s Estados miembros en m a t e r i a de cambio, en lo que 

se r e f i e r e a l o s movimientos de c a p i t a l e s e n t r e d ichos Estados y t e r 

ceros p a í s e s . A s í , el Consejo e s t a b l e c e r á l a s opor tunas d i r e c t i v a s 

t e n d i e n t e s a l a consecución del más a l t o grado p o s i b l e de l i b e r a l i z a 

c i ó n . El No. 2 del a r t . 70 del T ra t ado p r e s e n t a un con ten ido impor-

t a n t e , dado que v i e n e a f i j a r que , en el supues to de que l a acc ión 

emprendida en a p l i c a c i ó n de l o a n t e r i o r no permi ta l a e l i m i n a c i ó n de 

l a s d i v e r g e n c i a s e n t r e l a s r eg l amen tac iones de cambio de l o s Estados 

miembros y de que d i chas d i v e r g e n c i a s induzcan a l a s personas resideji 

t e s en uno de l o s Estados miembros a u t i l i z a r l a s f a c i l i d a d e s de 

t r a n s f e r e n c i a en e l i n t e r i o r de l a Comunidad, t a l como prevén en el 

a r t . 67, con el f i n de e l u d i r l a r eg lamen tac ión de uno d é l o s Estados 

miembros r e s p e c t o a t e r c e r o s p a í s e s , d i cho Estado pod rá , p r e v i a con-

s u l t a a l o s demás Estados miembros y a l a Comisión, a d o p t a r l a s medj_ 

das a p r o p i a d a s para e l i m i n a r d i c h a s d i f i c u l t a d e s . Sin embargo, el 

Consejo e s competente p a r a , en e l caso de que comprobase que t a l e s 

medidas r e s t r i n g e n l a l i b e r t a d de movimiento de c a p i t a l e s en el i n t e 

r i o r de l a Comunidad más a l l á de l o n e c e s a r i o e s t r i c t a m e n t e para l o s 

f i n e s a n t e s mencionados, d e c i d i r a c e r c a de que el Estado en c u e s t i ó n 

deba m o d i f i c a r o s u p r i m i r t a l e s medidas . 

También el papel de l a Comisión es d e s t a c a b l e en ma te r i a de li_ 

b e r t a d de c i r c u l a c i ó n de c a p i t a l e s , pues to que , sobre l a base de que 

l o s Estados miembros han de p r o c u r a r no i n t r o d u c i r en el i n t e r i o r de 

l a Comunidad nuevas r e s t r i c c i o n e s de cambio p e r j u d i c i a l e s p a r a los 

movimientos de c a p i t a l e s y l o s pagos c o r r i e n t e s r e l a t i v o s a t a l e s 



movimientos, no haciendo más r e s t r i c t i v a s l a s reg lamentac iones e x i s -

t e n t e s , l o s Estados miembros se d e c l a r a n en el Tra tado ( a r t . 71) d i s 

pues tos a sob repasa r el n ive l de l i b e r a l i z a c i ó n de c a p i t a l e s p r e v i s -

t o en l a s d i s p o s i c i o n e s del" t e x t o consagradas a r e g u l a r l a m a t e r i a , 

en l a medida en que l e permita su s i t u a c i ó n económica, e spec ia lmen te 

el e s t a d o de su ba lanza de pagos . En e s t e s e n t i d o , la Comisión podrá 

d i r i g i r a l o s Estados miembros recomendaciones al r e s p e c t o . Por su 

p a r t e , l o s Estados miembros han de t e n e r informada a la-Comisión so-

b re l o s movimientos de c a p i t a l e s , d e s t i n a d o s a t e r c e r o s p a í s e s y pro 

ceden tes de e l l o s , de l o s que tengan conocimiento . Para e l l o , l a Co 

misión podrá d i r i g i r a l o s Estados miembros l o s dictámenes que consi^ 

de re opor tunos al r e s p e c t o ( a r t . 72 ) . 

Finalmente e l a r t . 73 del Tra tado CEE también v i e n e a f i j a r l a 

competencia de los órganos' comuni t a r ios en l a ma te r i a que analizamos. 

A s í , para e l caso en que l o s movimientos de c a p i t a l e s provoquen p e r -

t u r b a c i o n e s en el func ionamien to del mercado de c a p i t a l e s de un Es ta 

do miembro, l a Comisión s e r á quien pueda a u t o r i z a r a d icho Estado a 

a d o p t a r , en el ámbito de l o s movimientos de cap i t a l e s , medidas de p ro 

t e c c i ó n , cuyas cond ic iones y modal idades e s t a b l e c e r á l a p r o p i a i n s t f 

t u c i ó n c o m u n i t a r i a . Por encima de e s t a f a c u l t a d de l a Comisión que-

da e s t a b l e c i d o en el Tra tado l a competencia que t i e n e e l Consejo para 

revocar d icha a u t o r i z a c i ó n , a s í como para m o d i f i c a r l a s cond ic iones 

y modalidades a l u d i d a s . Sin embargo, como e s t a b l e c e el No. 2 del mis^ 

mo a r t . 73, el Estado miembro que se h a l l e en d i f i c u l t a d e s podrá 

adoptar d i r ec t amen te l a s medidas a n t e r i o r m e n t e mencionadas, cuanto 

é s t a s sean n e c e s a r i a s en razón del c a r á c t e r de s e c r e t o o urgencia que 

r e v i s t a n . En e s t e c a s o , l a Comisión y l o s demás Estados miembros de 

berán s e r informados de t a l e s medidas lo más t a r d e en el momento de 

su en t r ada en v i g o r . En semejan te s u p u e s t o , l a Comisión quedará f a -

cu l tada para d e c i d i r ace rca de s i el Estado i n t e r e s a d o ha de m o d i f i -

car o s u p r i m i r d i chas medidas . 

B) Algunos Estados miembros. 

Expondremos en e s t e a p a r t a d o el régimen de l a s i n v e r s i o n e s en 

uno de l o s p a í s e s de l o s denominados "grandes" de l a Comunidad Euro-

pea, concre tamente e s t e p a í s s e r á F r a n c i a . Antes de i n i c i a r e l exa -

men anunciado conviene poner de r e l i e v e brevís imamente l a s i t u a c i ó n 

que al r e s p e c t o se da en o t r o s Estados miembros de l a Comunidad Euro 

pea. A s i , en Alemania, el régimen e s el de l a 1 i b e r a l i z a c i ó n , con 

algunas ayudas a l o s p a í s e s en v í a s de d e s a r r o l l o ; en Bé lg i ca l a s± 

t uac ión v i g e n t e es de p lena l i b e r a l i z a c i ó n ; y , por ú l t i m o , en el Rej[ 

no Unido desde el año 1979 el régimen es también e l de una plena l i -

b e r a l i z a c i ó n , s i endo d e s t a c a b l e por e jemplo el da to de que en 1980 se 

l l e g a r o n a t r i p l i c a r l a s i n v e r s i o n e s en el e x t e r i o r debido a l a im-

p l a n t a c i ó n , un año a n t e s , del régimen de l i b e r a l i z a c i ó n . 



FRANCIA.-

Reglamentos y t r a n s f e r e n c i a s . -

1 . - I n v e r s i o n e s d i r e c t a s f r a n c e s a s en l a CEE. 

a) C o n s t i t u c i ó n de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s . 

El a r t . 41 del d e c r e t o No. 68-1021 de 24 de noviembre de 1968 

somete a a u t o r i z a c i ó n p r e v i a del M i n i s t r o de Economía y Finanzas 

l o s r eg lamentos o t r a n s f e r e n c i a s de toda n a t u r a l e z a e f e c t u a d o s 

por un r e s i d e n t e sea con d e s t i n o al e x t r a n j e r o , sea en F r a n c i a 

en b e n e f i c i o de un n o - r e s i d e n t e . 

En c o n s e c u e n c i a , l a c o n s t i t u c i ó n de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s f r a n c e -

sas en el e x t r a n j e r o respondiendo a l a s cond ic iones de a p l i c a c i ó n 

de l a d i s p e n s a de a u t o r i z a c i ó n p r e v i a , no puede e f e c t u a r s e en dis^ 

pensa de a u t o r i z a c i ó n más que cuando é s t a no impl ique ninguna 

t r a n s f e r e n c i a o reg lamento de un r e s i d e n t e con d e s t i n o al ex t ra j i 

j e r o , o en F ranc i a en b e n e f i c i o de un no r e s i d e n t e . 

Esta d i s p e n s a s e a p l i c a sob re todo en l o s s i g u i e n t e s c a s o s : 

- Cesión e n t r e r e s i d e n t e s de p a r t i c i p a c i o n e s en el e x t r a n j e r o y 

de c r é d i t o s con c a r á c t e r de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s , b a j o r e s e r v a 

de que e l reg lamento i n t e r v e n g a i n t e g r a l m e n t e en Franc ia y en 

f r a n c o s f r a n c e s e s . 

- Conso l idac ión de prés tamos en c a p i t a l . 

- C o n s t i t u c i ó n de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s por u t i l i z a c i ó n de d i v i s a s 

p r o v e n i e n t e s de l a l i q u i d a c i ó n de haberes en el e x t r a n j e r o regu 

1 ármente c o n s t i t u i d a s y no some t ida s . 

- Las o p e r a c i o n e s que tengan por e f e c t o impedir l a a p l i c a c i ó n de 

l a s l e y e s y reg lamentos f r a n c e s e s . 

- Procedimiento a p l i c a b l e a l a s o p e r a c i o n e s s u s c e p t i b l e s 

de b e n e f i c i a r s e de l a d i s p e n s a . 

La d i s p e n s a de a u t o r i z a c i ó n p r e v i a só lo es s u s c e p t i b l e de a p l i c a r 

_se cuando l a d e c l a r a c i ó n p r e v i a c o n t i e n e todos los elementos de iii 

formación que j u s t i f i q u e n que l a i n v e r s i ó n cumple l a s cond ic iones 

n e c e s a r i a s pa ra b e n e f i c i a r s e de l a c i t a d a d i s p e n s a . 

El M i n i s t r o de Economía t i e n e un p l a z o de 2 meses a c o n t a r desde 

l a r ecepc ión de l a s d e c l a r a c i o n e s pa ra n o t i f i c a r even tua l mente que 

l a ope rac ión no es conforme a l a s c o n d i c i o n e s enumeradas y que no 

puede por t a n t o b e n e f i c i a r s e de l a d i spensa de a u t o r i z a c i ó n pre 

v i a . 

Es p r e c i s o que el p l azo de dos meses comience a c o n t a r desde l a 

f e c h a que f i g u r e en e l acuse r e c i b o . Si l a d e c l a r a c i ó n no propor 

c iona todos l o s e lementos de in fo rmac ión r e q u e r i d o s , e l p l a z o de 

2 meses comienza a c o n t a r desde l a f echa de r e c e p c i ó n , por e l s e r 

v i c i o i n t e r e s a d o , de l a s i n fo rmac iones complementar ias ped idas al 

i n v e r s o r . 



I n v e r s i o n e s f r a n c e s a s en el e x t r a n j e r o . -

Las modalidades de con t ro l d i f i e r e n según que el monto de l a s 

i n v e r s i o n e s sea i n f e r i o r o s u p e r i o r a 1 mi l l ón de f r a n c o s : 

1 . - I n v e r s i o n e s d i r e c t a s de un monto igua l o i n f e r i o r a 1 mi l l ón de 

f r a n c o s p o r año c i v i l : ' l i b r e s con a lgunas excepciones ( c o n s t ^ 

t u c i ó n de hold ing sobre todo) y b a j o r e s e r v a de e s t a b l e c i m i e n t o 

de una cuenta r e n d i d a . 

2 . - I n v e r s i o n e s d i r e c t a s de un monto s u p e r i o r a 1 mi l l ón de f r a n c o s 

por año c i v i l : d e c l a r a c i ó n p r e v i a a l a d i r e c c i ó n del Tesoro y 

y a u t o r i z a c i ó n n e c e s a r i a como r e g l a g e n e r a l . 

3 . - R e p a t r i a c i ó n de l o s b e n e f i c i o s : 

- S u c u r s a l e s u o t r o s e s t a b l e c i m i e n t o s : o b l i g a t o r i a s a l v o a u t o r i -

zac ión de l a d i r e c c i ó n del Tesoro . 

- F i l i a l e s : o b l i g a t o r i a por l o s b e n e f i c i o s que s e d i s t r i b u y e n . 

Las r e i n v e r s i o n e s de b e n e f i c i o s no d i s t r i b u i d o s por i n c o r p o r a -

ción al c a p i t a l deben simplemente dar l u g a r a cuen ta r e n d i d a . 

A. Regla g e n e r a l : Dec la rac ión o a u t o r i z a c i ó n p r e v i a seguida 

de una cuenta r e n d i d a . 

1 . - Dec la rac ión o a u t o r i z a c i ó n p r e v i a . 

Según el a r t . 4 del d e c r e t o No. 68-1021, l a s i n v e r s i o n e s d i rec 

t a s en el e x t r a n j e r o e s t á n somet idas a d e c l a r a c i ó n p rev ia al Minis^ 

t r o de Economía y Finanzas y , l l egando e l ca so , a a u t o r i z a c i ó n p re 

v ia . Es ta s d i s p o s i c i o n e s se a p l i c á n también cuando l a s ope rac iones 

son r e a l i z a d a s por l a mediación sea de soc iedades e x t r a n j e r a s b a j o 

c o n t r o l , d i r e c t o o i n d i r e c t o de r e s i d e n t e s s e a de e s t a b l e c i m i e n t o s 

en el e x t r a n j e r o de soc i edades r e s i d e n t e s . 

Están somet idas a l a s d i s p o s i c i o n e s c o n c e r n i e n t e s l a s s o c i e d a d e s 

h o l d i n g s , de i n v e r s i o n e s o de p o r t e f e u i l l e ( c o n j u n t o de e f e c t o s de 

comercio , de v a l o r e s muebles p e r t e n e c i e n t e s a una persona o a una 

empresa) , l a s empresas e x t r a n j e r a s , c u a l q u i e r a que sea su o b j e t o 

s o c i a l , que tengan un p o r t e f e u i l l e de t í t u l o s de p a r t i c i p a c i ó n o 

de t í t u l o s de invers ión que r e p r e s e n t e n una p a r t e impor tante de sus 

i n m o b i l i z a c i o n e s , o de l o s c u a l e s una p a r t e n o t a b l e de i n g r e s o s de 

e x p l o t a c i ó n provengan de l a s r e n t a s de t í t u l o s y del i n g r e s o de 

cánones r e l a t i v o s a todos los derechos de propiedad i n d u s t r i a l como 

marcas , modelos o l i c e n c i a s . 

2 . - Operaciones de i n v e r s i ó n d i r e c t a f r a n c e s a en el e x t r a n j e r o . 

Están somet idas a l o s p roced imien tos relativos a las i n v e r s i o n e s 

d i r e c t a s , l a s ope rac iones s i g u i e n t e s : 

- Compra, c r e a c i ó n o e x t e n s i ó n a l e x t r a n j e r o , por r e s i d e n t e s , de 

fondos de comercio , de s u c u r s a l e s o de toda empresa de c a r á c t e r 

p e r s o n a l . 

- Toma o c r ec imien to de p a r t i c i p a c i o n e s o de s u s c r i p c i o n e s a un 



aumento de c a p i t a l , r e a l i z a d o en una soc iedad e x t r a n j e r a por re^ 

s i d e n t e s (sea d i r e c t a m e n t e , sea por medio de empresas e x t r a n j e -

r a s b a j o c o n t r o l f r a n c é s ) . 

También deben somete rse a l a d i r e c c i ó n del Tesoro todas l a s tomas 

de p a r t i c i p a c i o n e s d i r e c t a s o i n d i r e c t a s , c u a l q u i e r a que sea su 

p o r c e n t a j e : 

- Por Bancos o e s t a b l e c i m i e n t o s f i n a n c i e r o s e s t a b l e c i d o s en Fran-

c i a en Bancos o e s t a b l e c i m i e n t o s f i n a n c i e r o s e s t a b l e c i d o s en el 

e x t r a n j e r o . 

- Por s o c i e d a d e s de seguros o ho ld ings de soc iedades de seguros 

e s t a b l e c i d a s en el e x t r a n j e r o . 

- Prés tamos y a n t i c i p o s c o n s e n t i d o s , d i r e c t a m e n t e o por l a i n t e r -

mediación de una empresa e x t r a n j e r a a una sociedad e x t r a n j e r a 

b a j o c o n t r o l f r a n c é s por l o s r e s i d e n t e s que l a c o n t r o l a n o por 

l o s r e s i d e n t e s que p e r t e n e z c a n a l mismo grupo . 

- Conso l idac ión de deudas de todo t i p o de una empresa e x t r a n j e r a 

b a j o c o n t r o l f r a n c é s c o n c e r n i e n t e s a l o s r e s i d e n t e s que l a con-

t r o l a n o a l o s r e s i d e n t e s del mismo grupo . 

- Subvenciones de d i f e r e n t e s t i p o s , r e a l i z a d a s por r e s i d e n t e s en 

f a v o r de sus s u c u r s a l e s o e s t a b l e c i m i e n t o s en e l e x t r a n j e r o o 

en f a v o r de empresas e x t r a n j e r a s que e l l o s c o n t r o l a n o que son 

c o n t r o l a d a s por r e s i d e n t e s del mismo grupo . 

Dispensa de dec larac ión y , l legado el caso, de a u t o r i z a c i ó n p r e v i a . 

1 . - Alcance de l a medida (o ámbito de a p l i c a c i ó n ) . 

La dispensa de d e c l a r a c i ó n y de au to r i z ac ión p r e v i a se a p l i c a : 

a) En el l í m i t e de un monto máximo de 1 mi l l ón de f r a n c o s por 

año c i v i l , a todas l a s ope rac iones f i n a n c i e r a s , cualquiera que sea 

su n a t u r a l e z a , r e l a t i v a s a l a c o n s t i t u c i ó n o a l a l i q u i d a c i ó n de 

i n v e r s i o n e s d i r e c t a s f a n c e s a s en el e x t r a n j e r o . 

b) Están e x c l u i d a s del b e n e f i c i o de e s t a d i s p e n s a : 

Las ope rac iones de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s r e a l i z a d a s directamej i 

t e o i n d i r e c t a m e n t e , por r e s i d e n t e s en soc iedades no r e s i d e n t e s 

h o l d i n g s , de i n v e r s i o n e s o de p o r t e f e u i l l e , o en s o c i e d a d e s no 

r e s i d e n t e s cuya a c t i v i d a d p r i n c i p a l es f a c i l i t a r l a f i n a n c i a c i ó n 

o g e s t i o n a r l a t e s o r e r í a de empresas p e r t e n e c i e n t e s a uno o v a r i o s 

g rupos . 

Las o p e r a c i o n e s de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s r e a l i z a d a s por l a i n -

t r o m i s i ó n de t a l e s s o c i e d a d e s cuando e s t á n b a j o c o n t r o l d i r e c t o o 

i n d i r e c t o f r a n c é s . 

Las ope rac iones de i n v e r s i ó n d i r e c t a s c o n c e r n i e n t e s a l a s em-

p r e s a s no r e s i d e n t e s cuya a c t i v i d a d p r i n c i p a l s e a , b ien a d q u i r i r , 

hace r c o n s t r u i r o s e r p r o p i e t a r i o de inmuebles , b i e n , a d q u i r i r o 

s e r p r o p i e t a r i o de p a r t e s o acc iones de soc i edades i n m o b i l i a r i a s 

que s i g n i f i q u e n derecho a l a a t r i b u c i ó n , en propiedad o u s u f r u c t o , 



de p a r t e s de terminadas de uno o v a r i o s inmuebles . 

Las operac iones de i n v e r s i ó n d i r e c t a s c o n c e r n i e n t e s a s o c i e -

dades no r e s i d e n t e s cuya a c t i v i d a d p r i n c i p a l es a d q u i r i r o s e r 

p r o p i e t a r i o de p rop iedades a g r í c o l a s , a s í como toda compra por re^ 

s i d e n t e s de t e r r e n o s y de p rop iedades a g r í c o l a s en e l e x t r a n j e r o . 

c) Su l i m i t a c i ó n de monto a c i e r t a s operac iones de invers iones 

d i r e c t a s f r a n c e s a s en el e x t r a n j e r o como l a s s i g u i e n t e s : 

Renovación o p ró r roga de l o s prés tamos que tengan c a r á c t e r , de 

i n v e r s i o n e s d i r e c t a s f r a n c e s a s en el e x t r a n j e r o . . 

Cesión e n t r e r e s i d e n t e s de una p a r t i c i p a c i ó n en el c a p i t a l de 

una sociedad e x t r a n j e r a o de prés tamos y a n t i c i p o s con c a r á c t e r de 

i n v e r s i o n e s d i r e c t a s concedidas a e s t a soc iedad b a j o r e s e r v a de 

que el reglamento i n t e rvenga en Franc ia y en f r a n c o s f r a n c e s e s . 

L iqu idac ión t o t a l o p a r c i a l de l a s i n v e r s i o n e s d i r e c t a s en el 

e x t r a n j e r o por r e s i d e n t e s , a cond ic ión que el p roduc to de l a l i -

qu idac ión sea r e p a t r i a d o y ced ido a l mercado de cambios en e l p ía 

zo r e g l a m e n t a r i o . 

S u s c r i p c i ó n de aumentos de c a p i t a l en empresas no r e s i d e n t e s 

b a j o c o n t r o l d i r e c t o o i n d i r e c t o de r e s i d e n t e s , cuando a q u e l l a s 

e s t á n r e a l i z a d a s por c o n s o l i d a c i ó n de prés tamos , an t i c ipos u o t r o s 

c r é d i t o s , r egu la rmente aco rdados . 

2 . - Cálcu lo del monto de l a s ope rac iones que puedan e f e c t u a r s e 

s i n d e c l a r a c i ó n o a u t o r i z a c i ó n p r e v i a . 

El monto máximo de 1 mi l l ón de f r a n c o s f r a n c e s e s por año c i v i l 

debe e n t e n d e r s e por empresa no r e s i d e n t e b a j o con t ro l d i r e c t o de 

r e s i d e n t e s , b e n e f i c i a r i a de l a i n v e r s i ó n y no por i n v e r s o r res j [ 

d e n t e . 

Para el c á l c u l o del monto de l a s ope rac iones que puedan e f e c t u a r s e 

s in d e c l a r a c i ó n p rev ia y s i n a u t o r i z a c i ó n p r e v i a , no se t i e n e n en 

cuen ta l a s ope rac iones de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s que hayan s i d o ob-

j e t o de a u t o r i z a c i ó n . 

Deben e s t a r comprendidas en el monto g lobal de l a s i v e r s i o n e s t o -

das l a s ope rac iones c o n c e r n i e n t e s a una misma sociedad e x t r a n j e r a 

con c a r á c t e r de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s excepto l a s r e a l i z a d a s b a j o 

l a forma de aumentos de c a p i t a l de una f i l i a l po r i n c o r p o r a c i ó n 

de r e s e r v a s o de b e n e f i c i o s no d i s t r i b u i d o s , a s í como l a s ope ra -

c iones de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s f r a n c e s a s en el e x t r a n j e r o , d i spen 

sadas de d e c l a r a c i ó n y a u t o r i z a c i ó n p r e v i a s i n l í m i t e de monto, o 

de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s r e a l i z a d a s en l a CEE que no n e c e s i t e n n in 

guna t r a n s f e r e n c i a con d e s t i n o al e x t r a n j e r o . 

Los préstamos que tengan c a r á c t e r de invers iones d i r e c t a s f r a r [ 

c e s a s en el e x t r a n j e r o , c u a l q u i e r a que sea su monto, pueden s e r 

pagados con a n t i c i p a c i ó n s i n da r l u g a r a d e c l a r a c i ó n p r e v i a ni a 

a u t o r i z a c i ó n . 



3 . - Mercados de ap l i cac ión para l a s c o n s o l i d a c i o n e s o abandonos de 

c r é d i t o s comerc i a l e s r e l a t i v o s a e x p o r t a c i o n e s de mercanc ía s . 

Las ope rac iones de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s f r a n c e s a s en el ex t r a j i 

j e r o r e a l i z a d a s - c o n dispensa de d e c l a r a c i ó n y au to r i zac ión p r e v i a -

en forma de c o n s o l i d a c i ó n en prés tamos o en c a p i t a l de c r é d i t o s 

comerc i a l e s r e l a t i v o s a e x p o r t a c i o n e s de mercancías, o de abandono 

de e s t o s mismos c r é d i t o s , deben da r l u g a r a un mercado de a p l i c a -

c ión s i n movimiento de fondos en un i n t e r m e d i a r i o agregado. 

C. Documentos de i n f o r m a c i ó n . 

Los r e s i d e n t e s que hayan r e a l i z a d o i n v e r s i o n e s d i r e c t a s en el 

e x t r a n j e r o , somet idas o no a d e c l a r a c i ó n p r e v i a o a u t o r i z a c i ó n , 

deben e n v i a r anualmente a l a d i r e c c i ó n del Tesoro el balance de l a 

empresa e x t r a n j e r a que e l l o s c o n t r o l e n , acompañado de una t r a d u c -

c ión s i e s t á en lengua e x t r a n j e r a . 

La d i r e c c i ó n del Tesoro s e r e s e r v a l a p o s i b i l i d a d de p e d i r o t r o s 

documentos, sob re todo l a cuenta de e x p l o t a c i ó n y l a cuen ta de pér 

d i d a s y g a n a n c i a s . 

Deben i n f o r m a r por c a r t a a l a d i r e c c i ó n del Tesoro o a la Caja Ceji 

t r a l de Cooperación Económica: 

- De t o d a s l a s m o d i f i c a c i o n e s a p o r t a d a s al c a p i t a l de una f i l i a l 

e x t r a n j e r a o a su r e p a r t o , cuando e s t a s ope rac iones no cons t i t uyan 

una i n v e r s i ó n d i r e c t a . 

i 

- De toda m o d i f i c a c i ó n impor t an te c o n c e r n i e n t e a l a e x i s t e n c i a o 

a l a a c t i v i d a d de l a f i l i a l , s u c u r s a l o del e s t a b l e c i m i e n t o en el 

e x t r a n j e r o . Cuando l a l i q u i d a c i ó n e s t é t o t a l m e n t e te rminada debe 

e n v i a r s e un ba lance de l i q u i d a c i ó n . 

D. B e n e f i c i o s de r ivados de i n v e r s i o n e s en el e x t r a n j e r o . 

1 . - B e n e f i c i o s de l a s s u c u r s a l e s u o t r o s e s t a b l e c i m i e n t o s 

d i v i d e n t e s . 

Si l o s t í t u l o s que r e p r e s e n t a n l a p a r t i c i p a c i ó n en una s o c i e -

dad e x t r a n j e r a de un i n v e r s o r r e s i d e n t e , son mater ia lmente creados, 

deben s e r r e p a t r i a d o s a F r a n c i a , por l a mediación de un in te rmedia 

r i o , o d e p o s i t a d o s y mantenidos en e l e x t r a n j e r o b a j o d o s s i e r de 

un i n t e r m e d i a r i o ag regado . 

^ • m j s r m - M 

I n v e r s i o n e s d i r e c t a s r e a l i z a d a s en e l i n t e r i o r de l a C . E . E . -

Las i n v e r s i o n e s d i r e c t a s r e a l i z a d a s en e l i n t e r i o r de l a CEE, 



en t a n t o cumplan determinadas c o n d i c i o n e s , e s t á n : 

- Dispensadas de l a a u t o r i z a c i ó n p r e v i a , cuando se a p l i c a n a l a s ope 

r a c i o n e s de i n v e r s i o n e s s u s c e p t i b l e s de e n t r a ñ a r un movimiento de 

c a p i t a l c u a l q u i e r a que sea su monto: 

- Sometidas al p rocedimien to de l a d e c l a r a c i ó n p r e v i a . 

Sin embargo, los reglamentos y t r a n s f e r e n c i a s r e f e r e n t e s a l a Cons-

t i t u c i ó n de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s f r a n c e s a s en l a CEE e s t án somet i -

das a a u t o r i z a c i ó n p r e v i a . 

- Es ta s ope rac iones pueden b e n e f i c i a r s e de d i s p o s i c i o n e s c o n c e r n i e n -

t e s a l o s casos g e n e r a l e s de d i spensa de d e c l a r a c i ó n y de a u t o r i z a 

c ión p r e v i a cuando a q u é l l a s c o n s t i t u y a n un régimen más f a v o r a b l e . 

A) Condiciones de a p l i c a c i ó n de l a d i s p e n s a de a u t o r i z a c i ó n p r e v i a . 

1 . - Caso de a p l i c a c i ó n de l a d i s p e n s a . 

Están en func ión de l a c u a l i d a d del i n v e r s o r , de l a l o c a l i z a -

c ión de la i n v e r s i ó n y de l a n a t u r a l e z a j u r í d i c a de l a s o p e r a c i o 

nes . 

a) Cual idad del i n v e r s o r . -

Trá tandose de i n v e r s o r e s d i r e c t o s f r a n c e s e s en el e x t r a n j e r o , 

l a d i spensa de a u t o r i z a c i ó n es s u s c e p t i b l e de a p l i c a r s e a t o -

das l a s personas f í s i c a s o morales que tengan la cal idad de r e 

s i d e n t e s . 

En el caso de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s e x t r a n j e r a s en F r a n c i a , la 

d i spensa es s u s c e p t i b l e de a p l i c a r s e cuando el i n v e r s o r tenga 

su r e s i d e n c i a h a b i t u a l en uno de l o s Estados de l a CEE o se 

t r a t e de una persona mora l , con su domic i l i o s o c i a l y adminis^ 

t r a t i v o en uno de e s t o s Estados y es cus tod i ada d i r e c t a o i n -

d i r e c t a m e n t e por uno de e s t o s E s t a d o s , por personas f í s i c a s y 

r e s i d e n t e s o por una c o l e c t i v i d a d púb l i ca domic i l i ada a l l í . 

b) Loca l i zac ión del i n v e r s o r . -

La d i spensa de a u t o r i z a c i ó n p r e v i a es suscep t ib l e de a p l i c a r s e 

cuando l a empresa en que se r e a l i z a l a i n v e r s i ó n posee su do-

m i c i l i o s o c i a l y a d m i n i s t r a t i v o en un Estado miembro de lev CEE. 

Las i n v e r s i o n e s d i r e c t a s f r a n c e s a s en e l e x t r a n j e r o e f ec tuadas 

por mediación de una soc iedad h o l d i n g , de i n v e r s i o n e s o de -

p o r t e f e u i l l e , s i t u a d a en uno de e s t o s Es tados , e s t á n somet idas 

a una sfi la d e c l a r a c i ó n p r e v i a cuando aquél las son rea l izadas en 

una empresa , por e l l a misma, s i t u a d a s en uno de e s t o s Es tados . 

Por e l c o n t r a r i o , l a s mismas i n v e r s i o n e s r e a l i z a d a s por l a s r e 

f e r i d a s empresas pero no s i t u a d a s en uno de l o s Estados de l a 

CEE que no sea F r a n c i a , quedan sometidas a au to r i zac ión p rev ia . 

c) Na tu ra l eza j u r í d i c a de l a s o p e r a c i o n e s . -

La d i spensa de a u t o r i z a c i ó n se a p l i c a cuando l a ope rac ión re¡ 

v i s t e a lguna de e s t a s fo rmas : 

Creación o e x t e n s i ó n de s u c u r s a l e s o de empresas nuevas 



p e r t e n e c i e n t e s exclusivamente al s o c i o c a p i t a l i s t a de fondos y 

a l a a d q u i s i c i ó n i n t e g r a l de empresas e x i s t e n t e s . 

P a r t i c i p a c i ó n en empresas nuevas o e x i s t e n t e s con v i s t a 

a c r e a r o mantener l a z o s económicos d u r a b l e s . 

L iqu idac ión de e s t a s dos formas de i n v e r s i ó n . 

Prés tamos a más de 5 años con v i s t a a mantener l a z o s eco -

nómicos d u r a d e r o s . 

d) No son s u s c e p t i b l e s de b e n e f i c i a r s e de l a d i spensa de auto 

r i z a c i ó n p r o b a b l e : 

Las i n v e r s i o n e s e f e c t u a d a s en l a s a c t i v i d a d e s en que p a r t í 

c i p e , en F r a n c i a , e i n c l u s o a t i t u l o o c a s i o n a l , e l e j e r c i c i o 

de l a a u t o r i d a d p ú b l i c a . 

Las i n v e r s i o n e s que pongan en c u e s t i ó n el orden p ú b l i c o o 

l a s egu r idad p ú b l i c a a s í como l a s r e a l i z a d a s en a c t i v i d a d e s de 

producc ión o de comercio de a rmas , de munición y de ma te r i a l e s 

de g u e r r a , a l a o b l i g a c i ó n de r e p a t r i a c i ó n . 

Fusión e n t r e s o c i e d a d e s e x t r a n j e r a s b a j o c o n t r o l f r a n c é s . 

e) L iqu idac ión de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s . -

Pueden b e n e f i c i a r s e de l a d i s p e n s a de a u t o r i z a c i ó n p r e v i a l a s 

o p e r a c i o n e s de l i q u i d a c i ó n de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s f r a n c e s a s 

en el e x t r a n j e r o que respondan a l a s cond ic iones de ap l i cac ión 

de e s t a d i s p e n s a , b a j o r e s e r v a de que a q u e l l a s den l u g a r a l a 

r e p a t r i a c i ó n i n t e g r a l y , dado el c a s o , a l a c e s i ó n sobre el 

mercado de cambios, en el p l azo de 1 mes. 

2 . - I n v e r s i o n e s d i r e c t a s e x t r a n j e r a s en F r a n c i a . 

Los c r é d i t o s de r e s i d e n t e s o to rgados a no r e s i d e n t e s , nac idos 

de l a c o n s t i t u c i ó n de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s en F r a n c i a , deben s e r 

r e p a t r i a d o s y dado el c a s o , ced idos al mercado de cambios en l o s 

p l azos p r e s c r i t o s por l a r eg lamentac ión en v i g o r . 

£n c o n s e c u e n c i a , l a s ope rac iones de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s e x t r a n j e 

r a s en F ranc i a y que impliquen un pago de un no r e s i d e n t e a un r e 

s i d e n t e , son l i b r e s cuando se e f e c t ú e al contado por ces ión de di_ 

v i s a s o d é b i t o de una cuen ta e x t r a n j e r a en f r a n c o s . C u a l q u i e r 

o t r a modalidad se an&liza como un préstamo consen t i do por un resi^ 

d e n t e a un no r e s i d e n t e y como t a l , e s t á sometido a a u t o r i z a c i ó n . 



I I . 2 . LEGISLACION ESPAÑOLA. 

Dada l a envergadura del p r e s e n t e e s t u d i o , pasaremos directamen 

t e a s e ñ a l a r cuá le s son l a s ' d i s p o s i c i o n e s legales que en la ac tua l idad 

e s t án en v i g o r en España, sos layándose a s í el con jun to de normas que 

desde hace tiempo venían ocupándose de r e g u l a r e s t a m a t e r i a . 

El Real Decreto 2 .236 /1979 . -

Por su t r a n s c e n d e n t a l impor tanc ia hay que empezar e s t e r e p e r t o 

r i o por el Real Decreto 2 .235 /1979 , de 14 de s e p t i e m b r e , el cual se 

d i c t a para r e g u l a r l a s i n v e r s i o n e s e spaño las en el e x t e r i o r ( B o l e t í n 

O f i c i a l del Estado de 26 de Sept iembre de 1979). 

Como rezaba el p rop io preámbulo del Real Decreto c i t a d o , l a 

e x p e r i e n c i a demues t ra , t a n t o en España como en el r e s t o de países con 

l o s que e s t e p a í s mant iene r e l a c i o n e s d i r e c t a s , que l a implan tac ión 

y d e s a r r o l l o de empresas e spaño la s en el e x t e r i o r , c o n s t i t u y e un ins^ 

t rumento i m p o r t a n t e , no só lo en el fomento d i r e c t o de l a s e x p o r t a c i o 

nes v i s i b l e s , s i n o , a medio y l a r g o p l a z o , en el e q u i l i b r i o de l a ba 

lanza de pagos por cuenta c o r r i e n t e a t r a v é s de l a s r e n t a s generadas 

por a q u é l l a s i n v e r s i o n e s . 

De o t r a p a r t e , el proceso de 1 i b e r a ! i z a c i ó n de la economía e s -

pañola programado por el Gobierno y , en c o n c r e t o , el de su s e c t o r ex 

t e r i o r , e x i g í a l a adopción de medidas .que impl icasen al mismo tiempo, 

t a n t o una mayor a g i l i d a d e n - l a r e s o l u c i ó n de l o s exped ien te s adminis 

t r a t i v o s incoados al o b j e t o , como una disminución p rog re s iva pero ne 

c e s a r í a de l a p o t e s t a d d i s c r e c i o n a l en l a r e s o l u c i ó n de l o s mención^ 

dos e x p e d i e n t e s . Con semejan tes p r emi sa s , lo que se ha venido in te j i 

tando a lo l a r g o de los ú l t imos años ha s i d o que el s i s t ema de l a au 

t o r i z a c i ó n a d m i n i s t r a t i v a p r e v i a , que e r a el t r a d i c i o n a l m e n t e u t i l i -

zado en España, f u e s e s iendo s u s t i t u i d o por el ahora m a y o r i t a r i amen-

t e implan tado , c o n s i s t e n t e en una mera v e r i f i c a c i ó n de l a a u t e n t i c i -

dad de l a s operac iones que s e p r o y e c t a n , s i n p e r j u i c i o del con t ro l a 

p o s t e r i o r i de l a s mismas, de conformidad con l o e s t a b l e c i d o por el 

régimen que se e n c u e n t r e v i g e n t e en m a t e r i a de con t ro l de cambios. 

F ina lmente , e l Real Decreto de sep t iembre de 1979, e s t i m a b a l l e g a d o 

el momento en que l o s r e s i d e n t e s , ya se t r a t a r a de personas f í s i c a s 

o de pe r sonas m o r a l e s , p a r t i c i p a s e n t a n t o en una mejor u t i l i zac ión de 

l a s r e s e r v a s en d i v i s a s de que d i spone l a economía española como en 

los pas ivos que , asimismo denominados en d i v i s a s , l a g ravan . 

En base a l o h a s t a aquí e x p u e s t o , a p ropues ta del M i n i s t r o de 

Comercio y Turismo y p r e v i a d e l i b e r a c i ó n del Consejo de Min i s t ro s , en 

su reunión del d í a 14 de sep t iembre de 1979, se tuvo a bien aprobar 

el Real Decreto 2 .236/1979 , de 14 de s e p t i e m b r e , sobre i n v e r s i o n e s 



e s p a ñ o l a s en el e x t e r i o r , y del que ya quedó d i c h o , c o n s t i t u y e l a p i e 

za fundamental del ordenamiento j u r í d i c o español en l a m a t e r i a . Por 

su r e i t e r a d o c a r á c t e r de e s e n c i a l , vamos a p roceder a con t inuac ión a 

su a n á l i s i s pormenorizado. 

El Real Decreto t i e n e 18 a r t í c u l o s , una d i s p o s i c i ó n t r a n s i t o r i a 

y dos d i s p o s i c i o n e s f i n a l e s . Se e s t r u c t u r a en un primer e p í g r a f e 

dedicado a d i s p o s i c i o n e s g e n e r a l e s , un segundo r e l a t i v o a l a s i n v e r -

s i o n e s d i r e c t a s , un t e r c e r o que aborda l a s i n v e s t i g a c i o n e s de c a r t e r a , 

un c u a r t o r e f e r e n t e a l a s demás formas de i n v e r s i ó n , un qu in to dedica^ 

do a l o s r e n d i m i e n t o s , l i q u i d a c i ó n y t r a n s m i s i ó n de l a s i n v e r s i o n e s , 

y , por ú l t i m o , un s e x t o e p í g r a f e que se r e f i e r e al c o n t r o l de l a s i n -

v e r s i o n e s e s p a ñ o l a s en' el e x t r a n j e r o . 

La pr imera c u e s t i ó n que la d i s p o s i c i ó n del 1979 se p l a n t e a , es 

l a r e l a t i v a a l o que se e n t i e n d e por i n v e r s i o n e s e s p a ñ o l a s en el 

e x t e r i o r . La r e s p u e s t a que da l a misma norma c o n s i s t e en c a t a l o g a r a 

a q u é l l a s como l a s r e a l i z a d a s en el e x t r a n j e r o por l a s personas f í s j _ 

c a s , e s p a ñ o l a s o e x t r a n j e r a s , r e s i d e n t e s en España y por l a s personas 

j u r í d i c a s e s p a ñ o l a s . Dichas personas s e concep túan , a l o s e f e c t o s del 

Real Dec re to , como i n v e r s o r e s e s p a ñ o l e s . 

Otro a s p e c t o gené r i co que se p l a n t e a en l a d i s p o s i c i ó n es el que 

a f e c t a a l a forma en que han de hace r se l a s i n v e r s i o n e s e s p a ñ o l a s en 

el e x t e r i o r , y a e s t e r e s p e c t o e s t a b l e c e el a r t . 2 , que d i chas i n v e r -

siones podrán r e a l i z a r s e median te : 

- a p o r t a c i ó n d i n e r a r i a e f e c t u a d a con p e s e t a s o r d i n a r i a s ; 

- a p o r t a c i ó n de equipo c a p i t a l ; 

- a p o r t a c i ó n de c u a l e s q u i e r a o t r o s b i enes o de rechos . 

Además de l a fo rma , ya d e s c r i t a , pa rece opor tuno c l a s i f i c a r l a s 

i nve r s iones e spaño la s en el e x t e r i o r , a l o s e f e c t o s del Real Decre to . 

Así, h a b r í a que d i s t i n g u i r e n t r e : 

- I n v e r s i o n e s d i r e c t a s . 

- I n v e r s i o n e s de c a r t e r a . 

- Ot ras formas de i n v e r s i ó n . 

Se e n t i e n d e que son i n v e r s i o n e s d i r e c t a s : en p r imer l u g a r , l a 

p a r t i c i p a c i ó n en una Sociedad o Ent idad j u r í d i c a e x t r a n j e r a , entendiéj i 

dose comprendidas b a j o e s t a forma de i n v e r s i ó n t a n t o l a c o n s t i t u c i ó n 

de l a Sociedad o Ent idad j u r í d i c a como l a a d q u i s i c i ó n t o t a l o p a r c i a l 

de sus a c c i o n e s , o de p a r t i c i p a c i o n e s en l a s mismas cuando se t r a t e de 

Sociedades o En t idades cuyo c a p i t a l no e s t é r e p r e s e n t a d o por a cc iones 

y s iempre que l a i n v e r s i ó n t enga c a r á c t e r duradero y permi ta al i nve r 

sor español el e j e r c i c i o de una i n f l u e n c i a e f e c t i v a en l a g e s t i ó n de 

la Sociedad o Ent idad j u r í d i c a e x t r a n j e r a , en l o s t é rminos que se de-

de f inen en el a r t . 4 del Real Decre to . La a d q u i s i c i ó n de derechos de 



s u s c r i p c i ó n se e q u i p a r a , a e s t o s e f e c t o s , a l a s u s c r i p c i ó n de acc io 

nes . En segundo l u g a r , el e j e r c i c i o de a c t i v i d a d empresarial en el ex 

t e r i o r mediante l a c r eac ión en el e x t r a n j e r o de s u c u r s a l e s , a g e n c i a s 

o e s t a b l e c i m i e n t o s permanentes ; en e s t e s e n t i d o puede v e r s e la C i rcu-

l a r No. 17/81 sobre p r e s e n c i a de l a Banca Española en el e x t r a n j e r o a 

la que más a d e l a n t e nos r e f e r i r e m o s . En t e r c e r lugar , l a conces ión de 

préstamos f i n a n c i e r o s , con un pe r íodo medio de amor t i zac ión igual o sjj 

p e r i o r a c inco a ñ o s , a empresas f i l i a l e s eñ el e x t r a n j e r o en l a s que 

el p r e s t a m i s t a posea l a mayoría del c a p i t a l s o c i a l . 

Se e n t i e n d e por i n v e r s i o n e s de c a r t e r a l a a d q u i s i c i ó n de t í t u l o s 

p ú b l i c o s , de t í t u l o s p r ivados de r e n t a f i j a o v a r i a b l e , excluido el su 

pues to pr imero a que a n t e s hacíamos r e f e r e n c i a al h a b l a r (le l a s inver . 

s i o n e s d i r e c t a s ( p a r t i c i p a c i ó n en una Sociedad o Ent idad j u r í d i c a ex-

t r a n j e r a ) , y de p a r t i c i p a c i o n e s en fondos de i nve r s ión m o b i l i a r i a u 

o t r o s . 

En cuanto a l a s o t r a s r e s t a n t e s formas de invers ión conviene pre 

c i s a r , s i q u i e r a sea brevemente , que l a s i n v e r s i o n e s españolas en el ex 

t e r i o r que no e s t é n l i b e r a l i z a d a s según se d ispone en el Real Decreto 

de 1979, r e q u e r i r á n a u t o r i z a c i ó n ; co r responderá o t o r g a r l a ( a r t . 14) , 

ya sea al D i r e c t o r General de Transacc iones e x t e r i o r e s en el caso de 

que el importe de l a i n v e r s i ó n no exceda de 100 mi l lones de p e s e t a s , 

ya sea al Min i s t ro de Comercio en todos l o s demás s u p u e s t o s . 

A) Las i n v e r s i o n e s d i r e c t a s . 

A l o s e f e c t o s de l o ya mencionado ace rca de e s t e t i p o de i n v e r s i o 

nes, el a r t . 4 del Real Decreto v i ene a c o n s i d e r a r que el i n v e r s o r es^ 

pañol puede e j e r c e r una i n f l u e n c i a e f e c t i v a en l a g e s t i ó n de l a Socie 

dad o en t i dad j u r í d i c a e x t r a n j e r a cuando concurran alguna de l a s s i -

guientes c i r c u n s t a n c i a s : 

- Cuando l a p a r t i c i p a c i ó n del i n v e r s o r o de l o s i n v e r s o r e s españoles 

sea igual o s u p e r i o r a l 20% del c a p i t a l de l a Sociedad o e n t i d a d 

j u r í d i c a e x t r a n j e r a . 

- Cuando el i n v e r s o r o l o s i n v e r s o r e s e spaño les tengan i n t e r v e n c i ó n 

en l o s órganos de g e s t i ó n o de a d m i n i s t r a c i ó n de l a Sociedad o en 

t i d a d j u r í d i c a e x t r a n j e r a . 

- Cuando l a sociedad o e n t i d a d j u r í d i c a e x t r a n j e r a u t i l i c e con ca -

r á c t e r e x c l u s i v o o p reponderan te t e c n o l o g í a cedida por el i n v e r s o r 
n o . 

- a j o s i n v e r s o r e s e s p a ñ o l e s . 

- Cuando concur ra c u a l q u i e r a o t r a c i r c u n s t a n c i a que haga aprec ia r al 

órgano competente de l a Adminis t rac ión l a e x i s t e n c i a de una i n -

f l u e n c i a e f e c t i v a en l a Sociedad o e n t i d a d j u r í d i c a e x t r a n j e r a por 

el i n v e r s o r o i n v e r s o r e s e s p a ñ o l e s . 

Hay que d e s t a c a r desde e s t e momento, que l a s i n v e r s i o n e s d i r e c t a s 



que acabamos de d e f i n i r h a s t a a q u í , quedaban l i b e r a l i z a d a s d e s d e que 

el Real Decreto ya r e i t e r a d o e n t r ó en v i g o r , y , en consecuencia , no re 

q u i e r e n a u t o r i z a c i ó n a d m i n i s t r a t i v a p r e v i a como hemos dicho que ocurre 

con o t r a s formas de i n v e r s i ó n d i s t i n t a s a é s t a o a l a s de c a r t e r a como 

veremos luego . 

No o b s t a n t e l a no n e c e s a r i e d a d de a u t o r i z a c i ó n a d m i n i s t r a t i v a 

p r e v i a , l o s p r o y e c t o s de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s , para l o s s imples e f e c -

t o s de s e r v e r i f i c a d a s y p roceder a su c o n t r o l e s t a d í s t i c o , deben d£ 

c l a r a r s e en forma r e g l a m e n t a r i a a l a Di recc ión General de T ransacc io -

nes E x t e r i o r e s . 

Para d icha d e c l a r a c i ó n e x i s t e a r b i t r a d o un p roced imien to . 

Se ha de c o n s u l t a r a l o s Departamentos más d i r e c t a m e n t e r e l a c i o 

nados con e l p royec to de i n v e r s i ó n . El organismo consu l t ado en el p ía 

zo que s e ñ a l a el a r t . 86 No. 2 de l a Ley de Procedimiento Admin is t ra -

t i v o . T r a n s c u r r i d o , desde l a p r e s e n t a c i ó n del p royec to en debida f o r 

ma, el p lazo de t r e i n t a d í a s h á b i l e s s i n que se hub ie ra producido no-

t i f i c a c i ó n a d m i n i s t r a t i v a a lguna en r e l a c i ó n con e l mismo, l o s i n t e r e 

sados podrán p rocede r a l a r e a l i z a c i ó n de l a i n v e r s i ó n ( a r t . 6 Nos. 1 

y 2 ) . V e r i f i c a d o e l p royec to y , en todo c a s o , t r a n s c u r r i d o el p lazo 

de l o s t r e i n t a d í a s a n t e s mencionados, su t i t u l a r podrá proceder a l a 

r e a l i z a c i ó n del mismo, que habrá de e f e c t u a r s e en el p lazo máximo de 

se i s meses , t iempo e s t e que podrá s e r p r o r r o g a b l e por l a Direcc ión Ge 

neral de Transacc iones E x t e r i o r e s cuando, a j u i c i o de é s t a , e x i s t a n 

motivos fundados para e l l o , (No. 1 del a r t . 7 ) . Las t r a n s f e r e n c i a s 

der ivadas de l a s i n v e r s i o n e s podrán r e a l i z a r s e t an p ron to sea e x i g i -

ble el pago o desembolso c o r r e s p o n d i e n t e y haya s ido concedida l a au-

t o r i z a c i ó n a d m i n i s t r a t i v a que , even tua lmen te , sea n e c e s a r i a en el p a í s 

de d e s t i n o de l a i n v e r s i ó n ( a r t . 7 , No. 2 ) . Rea l izada l a t r a n s i e r e n 

c i a , su t i t u l a r deberá j u s t i f i c a r documentalmente a n t e l a Di recc ión 

General de T ransacc iones E x t e r i o r e s l a r e a l i z a c i ó n t o t a l o p a r c i a l de 

la i n v e r s i ó n en el p lazo máximo de dos meses ( a r t . 7 No. 3 ) . Transcu 

r r i d o d i cho p l azo s i n haber j u s t i f i c a d o l a r e a l i z a c i ó n d é l a i n v e r s i ó n 

o comunicado l o s motivos que han impedido l a misma, deberán r e p a t r i a ^ 

se los fondos que hub ie ran s ido t r a n s f e r i d o s en e l p l azo seña lado por 

la v i g e n t e normativa en m a t e r i a de c o n t r o l de cambios ( a r t . 7, No. 4 ) . 

Natura lmente , en p r i n c i p i o , t o d a s l a s i n v e r s i o n e s d i r e c t a s e s t á n l ib j í 

ra l i zadas como veíamos a n t e s ( a r t . 5 ) ; s i n embargo, cuando un proyec 

t o , por razón de su c u a n t í a , su n a t u r a l e z a e s p e c u l a t i v a , o ca r ac t e r í s^ 

t i c a s f i n a n c i e r a s , pueda t e n e r consecuenc ias p e r j u d i c i a l e s para la eco 

nomía n a c i o n a l , el D i r e c t o r General de Transacc iones E x t e r i o r e s podrá 

suspender l a a p l i c a c i ó n del régimen de l i b e r a l i z a c i ó n al mismo. Pro-

ducida d icha suspens ión d e n t r o del p lazo de t r e i n t a d í a s p r e v i s t o en 

en el a r t . 6 , No. 2 , el p royec to s e r á e levado para su r e s o l u c i ó n al 

Min i s t ro de Comercio ( a r t . 8 Nos. 1 y 2 ) . 



El p r o c e d i m i e n t o d e s c r i t o para a p l i c a r al régimen de i n v e r s i o 

nes d i r e c t a s o l i b e r a l i z a d a s , queda t axa t i vamen te p roh ib ido o , mejor 

aún, quedan e x c l u i d a s del régimen de L ibe ra l i z a c i ó n que el Real Deere 

t o p r e v é , t odas a q u e l l a s i n v e r s i o n e s d i r e c t a s en Sociedades e x t r a n j e 

r a s que tengan por o b j e t o l a a d q u i s i c i ó n y t e n e n c i a de t í t u l o s v a l o -

res o l a a d q u i s i c i ó n , t e n e n c i a o e x p l o t a c i ó n de b ienes inmuebles 

( a r t . 9 ) . 

B) Las i n v e r s i o n e s de c a r t e r a . 

Ya decíamos más a t r á s que t i e n e n l a c o n s i d e r a c i ó n de i n v e r s i o n e s 

de c a r t e r a l a s que se r e a l i c e n mediante l a a d q u i s i c i ó n de t í t u l o s pú 

b l i c o s , t í t u l o s p r ivados de r e n t a f i j a o v a r i a b l e y p a r t i c i p a c i o n e s 

de fondos de i n v e r s i ó n m o b i l i a r i a u o t r o s , s iempre que t r a t á n d o s e de 

de p a r t i c i p a c i o n e s en el c a p i t a l de Sociedades o e n t i d a d e s e x t r a n j e -

r a s , no puedan c a l i f i c a r s e de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s de acuerdo con l o 

que en el a r t . 4 del Real Decreto e s t a b l e c e para e l l a s . 

Las i n v e r s i o n e s de c a r t e r a que se m a t e r i a l i c e n en l a a d q u i s i c i ó n 

de v a l o r e s admit idos a c o t i z a c i ó n en Bolsas e x t r a n j e r a s , s in p e r j u i -

c i o de l a normativa que l e s sea a p l i c a b l e en m a t e r i a s p rop i a s de l a 

competencia de o t r o s depa r t amen tos , quedan l i b e r a l i z a d a s a l o s e f e c -

t o s del régimen j u r í d i c o de con t ro l de cambios en una s e r i e de su-

pues tos que e s t a b l e c e el a r t . 11 No. 1 , del Real Decreto de 1979. 

Estos supues tos son l o s s i g u i e n t e s : 

- En el caso de Compañías de Seguros,- Banca Comercial e I n d u s t r i a l y 

c a j a s de Ahorros , ha s t a el 10% del incremento de sus r e c u r s o s pro 

p i o s . 

- En el caso de Fondos y Sociedades de Inve r s ión M o b i l i a r i a , h a s t a 

el p o r c e n t a j e y en l a forma que se determinen en su r egu l ac ión es^ 

p e c í f i c a l a cual puede v e r s e en l a Orden de 10 de Diciembre de 

1979 sobre a u t o r i z a c i ó n a l o s Fondos y Sociedades^ de Inver s ión Mo 

b i l i a r i a para l a a d q u i s i c i ó n de v a l o r e s m o b i l i a r i o s c o t i z a d o s en 

Bolsas e x t r a n j e r a s . 

En el supues to contemplado en el pr imero de l o s casos t r a n s c r [ 

t o s , l o s . i n c r e m e n t o s de r e c u r s o s p rop ios se computarán a p a r t i r de la 

fecha de en t r ada en v i g o r del Real Decreto de 1979, y cuando se t r a t e 

de e n t i d a d e s que se c o n s t i t u y a n en el f u t u r o , a p a r t i r d é l a f echa en 

que los r eque r imien tos l e g a l e s mínimos sobre cap i t a l s u s c r i t o y desem 

bolsado hayan s ido s a t i s f e c h o s ( a r t . 11, No. 2 ) . 

Un a spec to impor tan te que i n t roduce el a r t . 12 del Real Decreto 

es el r e l a t i v o a que l o s i n v e r s o r e s e spaño le s podrán s u s c r i b i r y ad-

q u i r i r l i b r emen te t í t u l o s de r e n t a f i j a denominados en d i v i s a s y enr[ 

t i d o s , t a n t o por l a s personas j u r í d i c a s españolas p ú b l i c a s y p r ivadas 

como por organismos i n t e r n a c i o n a l e s de c a r á c t e r m u l t i l a t e r a l de l o s 



que España sea miembro, en l a s cond ic iones que reg lamenta r i amente se 

de t e rminan . En el caso de l o s i n v e r s o r e s a l o s que se r e f i e r e el 

No. 1 del a r t . 11 ya c i t a d o , e s t a s a d q u i s i c i o n e s se en tenderán compj± 

t a d a s en e l l í m i t e que se e s t a b l e z c a en el mismo. Los mencionados 

t í t u l o s no podrán s e r vendidos por el a d q u i r i e n t e , salvo au to r i zac ión 

de l a Di recc ión General de T ransacc iones E x t e r i o r e s , en p lazo i n f e -

r i o r a un año. 

En todo c a s o , l a s compras de v a l o r e s a que nos estamos r e f i r i e n d o , 

deberán s e r comunicadas a l a Di recc ión General de Transacc iones Exte 

r i o r e s en l a forma r e g l a m e n t a r i a e s t a b l e c i d a al e f e c t o . 

C) Rendimientos , l i q u i d a c i ó n y t r a n s m i s i ó n de l a s i n v e r s i o n e s . 

Todo i n v e r s o r español e s t á ob l igado a c e d e r , a t r a v é s del mercado 

español de d i v i s a s , l a s c o r r e s p o n d i e n t e s a l o s d i v i d e n d o s , i n t e r e s e s 

y c u a l e s q u i e r a r end imien tos que pe rc iban de sus i n v e r s i o n e s en el ex 

t e r i o r , cuando se t r a t e de d i v i s a s a d m i t i d a s a c o t i z a c i ó n en d icho 

mercado, y al Banco de España cuando se t r a t e de d i v i s a s no admitidas 

a c o t i z a c i ó n . Cabe también a f i r m a r que i d é n t i c a obl igación se impone 

al p roduc to de l a l i q u i d a c i ó n o t r a n s m i s i ó n de l a inve r s ión . En e s t e 

orden de cosas puede d e c i r s e que , s i el p a í s en el que se hub ie ra 

r e a l i z a d o l a i n v e r s i ó n impone l i m i t a c i o n e s a la l i b r e c o n v e r t i b i l i d a d 

de los d i v i d e n d o s , i n t e r e s e s o r e n d i m i e n t o s , o al p roducto de l a des. 

i n v e r s i ó n , l a o b l i g a c i ó n de ces ión a l c a n z a r á a l a p a r t e que sea e f e c 

t ivamente t r a n s f e r i b l e ( a r t . 15, No. 1 , del Real Decre to de 1979). 

La ces ión de l a s d i v i s a s deberá e f e c t u a r s e en e l p lazo s e ñ a l a d o por 

la v i g e n t e normat iva en m a t e r i a de c o n t r o l de cambios. 

De o t r a p a r t e , l a l i q u i d a c i ó n t o t a l o p a r c i a l de l a s i n v e r s i o n e s 

españolas en el e x t r a n j e r o , a s í como l a r e n t a o ces ión onerosa a f a -

vor de no r e s i d e n t e s podrá l l e v a r s e a cabo l i b r e m e n t e por l o s i n v e r -

sores e s p a ñ o l e s , s i n p e r j u i c i o de l a o b l i g a c i ó n p r e v i s t a como hemos 

v i s t o en el a r t . 15 del Real Dec re to , y l a de r e m i t i r a l a Di recc ión 

General de T ransacc iones E x t e r i o r e s en l a fo rma reg lamenta r i amente 

e s t a b l e c i d a , t odos l o s a n t e c e d e n t e s que permitan que se v e r i f i q u e por 

la misma l a r e g u l a r i d a d de l a ope rac ión ( a r t . 16, No. 1 ) . La r e n t a 

o ces ión de i n v e r s i o n e s e s p a ñ o l a s en el e x t e r i o r e n t r e r e s i d e n t e s se 

l l e v a r á a cabo en l a forma en que se e s t a b l e c e r e g l a m e n t a r i a m e n t e 

( a r t . 16, No. 2 ) . .En el caso de t r a n s m i s i ó n mor t i s causa de l a t i t o 

l a r i d a d de i n v e r s i o n e s e s p a ñ o l a s en el e x t e r i o r , l o s c a u s a h a b i e n t e s 

deberán comunicar lo a l a D i r ecc ión General de Transacc iones Exte-

r i o r e s a f i n de que é s t a v e r i f i q u e el con t ro l de l o s cobros y pagos 

e x t e r i o r e s a que l a t r a n s m i s i ó n pud ie ra dar l u g a r ( a r t . 16, No. 3 ) . 



D) Control de l a s i n v e r s i o n e s e s p a ñ o l a s en el e x t r a n j e r o . 

Con c a r á c t e r anual y en l a forma que e s t á e s t a b l e c i d o reg lamenta 

r i á m e n t e , l o s t i t u l a r e s de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s deben p r e s e n t a r una 

comunicación sobre el d e s a r r o l l o de l a i n v e r s i ó n en el e x t e r i o r . Así 

queda f i j a d o por e l a r t . 17 del Real Decreto de 1979. 

Por o t r a p a r t e , el t e n o r de l a r t . 18, v i ene a c o n f i g u r a r e l que 

l o s t í t u l o s o documentos a c r e d i t a t i v o s de l a s ope rac iones que se con 

templan en el p rop io Real Dec re to , deben quedar depos i t ados en l a s 

e n t i d a d e s b a n c a r i a s o Ca jas de Ahorros que e j e r c e n f u n c i o n e s d e l e g a -

das en m a t e r i a de con t ro l de cambios, sus f i l i a l e s o sucursa les en el 

e x t e r i o r o sus c o r r e s p o n d i e n t e s . La impor tac ión m a t e r i a l en España 

de l o s t í t u l o s ó documentos a que acabamos de r e f e r i r n o s , podrá real j_ 

z a r s e l i b r e m e n t e . 

Para t e r m i n a r el c o n t e n i d o del impor t an te Real Decre to de 1979, 

r e s t a mencionar l a D i spos i c ión T r a n s i t o r i a y l a s dos D i spos i c iones 

F i n a l e s del mismo. 

En cuanto a l a t r a n s i t o r i a , en e l l a se e s t a b l é c e que e l Real De 

c r e t o se a p l i c a r á a l o s e x p e d i e n t e s a d m i n i s t r a t i v o s que se e n c o n t r a -

ban en plena t r a m i t a c i ó n en el momento de en t r ada en v i g o r , con excé£ 

ción de l o s que se encontraban p e n d i e n t e s de r e s o l u c i ó n por el Conse 

j o de M i n i s t r o s . 

Por ú l t imo , las d i s p o s i c i o n e s Finales e s t a b l e c e n , la p r imera , que 

por el Min i s t ro de Comercio se habr ían de d i c t a r l a s d i s p o s i c i o n e s 

necesa r i a s para el d e s a r r o l l o del Real Decre to , y , l a segunda, v ino 

a derogar todo un amplio abanico de d i s p o s i c i o n e s a n t e r i o r e s a aquel 

momento, e n t r e l a s que cabe c i t a r el Real Decreto 1 .087/1978, de 14 

de a b r i l , por el que se regu laban l a s i n v e r s i o n e s españolas en el ex. 

t e r i o r h a s t a e n t o n c e s , a s í como l a Orden m i n i s t e r i a l de fecha 2 de 

Octubre de 1978, que l o d e s a r r o l l a b a . 

La Orden de 15 de Octubre de 1979 . -

Si el Real Decreto al que nos hemos venido r e f i r i e n d o es de ca -

p i t a l impor tanc ia en el a n á l i s i s del tema o b j e t o de n u e s t r a i n v e s t i -

gac ión , no menos hay que proclamar de l a Orden m i n i s t e r i a l de f echa 

15 de Octubre de 1979 por l a que s e v ino a d e s a r r o l l a r el Real Deere 

to ya r e i t e r a d o del mismo año, sobre i n v e r s i o n e s españolas en el ex 

t e r i o r . La Orden a p a r e c i ó en el Bo l e t í n O f i c i a l del Estado el 3 de 

Noviembre de 1979, y p o s t e r i o r m e n t e f u e modi f icada por o t r a Orden nri 

n i s t e r i a l de f echa 23 de Enero de 1981 (B.O.E. de 27 de Enero de 

1981). 

La mencionada Orden e n t i e n d e por i n v e r s i o n e s españolas en el ex 

t e r i o r l a s r e a l i z a d a s en e l e x t r a n j e r o por l a s personas f í s i c a s , 



e s p a ñ o l a s o e x t r a n j e r a s , r e s i d e n t e s en España y l a s personas j u r í d i c a s 

e s p a ñ o l a s . Dichas personas se concep túan , a l o s e f e c t o s p rev i s tos por 

el Decre to sob re i n v e r s i o n e s e s p a ñ o l a s en el e x t e r i o r , como inve r so re s 

e s p a ñ o l e s . Por su p a r t e , l o s e x t r a n j e r o s r e s i d e n t e s quedan sometidos 

al régimen del Decre to 2 .236/1979 ya r e i t e r a d o y l a Orden m i n i s t e r i a l 

que comentamos, r e s p e c t o a l a s i n v e r s i o n e s en el e x t e r i o r que p r e t e n -

dan r e a l i z a r con cargo a su pa t r imon io r a d i c a d o en España, según se 

desprende del a r t . 1 de l a Orden. 

A t e n o r de l o s a r t í c u l o s 2 , 3 y 4 de l a Orden, se e s t a b l e c e el 

p r o c e d i m i e n t o , ya expues to cuando se comentaban l o s t é rminos del Real 

Dec re to , que ha de s e g u i r s e para con l o s p royec tos de i n v e r s i o n e s d i -

r e c t a s de c a p i t a l españól en e l e x t e r i o r , a d j u n t á n d o s e como anexos a 

l a Orden l o s p e r t i n e n t e s f o r m u l a r i o s , en su v a r i e d a d de modelos , para 

cada e t a p a del p r o c e d i m i e n t o . 

Por su p a r t e e l a r t . 5 de l a d i s p o s i c i ó n comentada, e s t ab l ece que 

a l o s e f e c t o s p r e v i s t o s en e l a r t . 12 del Real Decre to , los t í t u l o s de 

r e n t a f i j a que podrán s e r s u s c r i t o s y a d q u i r i d o s s e rán necesa r i amen te 

v a l o r e s admi t idos a c o t i z a c i ó n en Bolsas e x t r a n j e r a s . A t e n o r del 

del a r t . 6 de l a Orden, l a s i n s t i t u c i o n e s f i n a n c i e r a s y e n t i d a d e s de 

c r é d i t o , que a l amparo de l o s a r t í c u l o s 11 y 12 del Real D e c r e t o , 

r e a l i c e n i n v e r s i o n e s de c a r t e r a , deberán comunicar a l a Di recc ión Ge-

ne ra l de T ransacc iones E x t e r i o r e s mensualmente l a s e p e r a c i o n e s de ac[ 

q u i s i c i ó n y e n a j e n a c i ó n de v a l o r e s e x t r a n j e r o s y españoles denominados 

en d i v i s a s r e a l i z a d a s en el mes a n t e r i o r , para l o cual se h a b i l i t a un 

modelo de impreso que va anexo a l a Orden. Las a d q u i s i c i o n e s y e n a j e 

naciones de v a l o r e s , no comprendidas en el a r t . 6 de l a Orden, r e a l i -

zadas por i n v e r s o r e s e spaño les al amparo de l o d i s p u e s t o en el a r t . 12 

del Real Dec re to , deberán s e r comunicadas a l a Di recc ión General de 

Transacc iones E x t e r i o r e s por l a s En t idades Delegadas , l a s c u a l e s han 

de cumplimentar un impreso anexo también a la Orden, por cada opera^ 

ción de compra o v e n t a . De forma mensual , l a s En t idades Delegadas r £ 

m i t i r á n a l a Di recc ión General de Transacc iones E x t e r i o r e s l o s impre-

s o s , según modelo, c o r r e s p o n d i e n t e s a l a s ope rac iones r e a l i z a d a s en 

dicho pe r íodo ( a r t . 7 ) . 

Por su p a r t e , l a s s o l i c i t u d e s de a u t o r i z a c i ó n de l a s i n v e r s i o n e s 

españolas en el e x t e r i o r , a que se r e f i e r e el a r t . 14 del Real Decreto 

de 1979, deberán p r e s e n t a r s e a n t e l a Di recc ión General de T r a n s a c c i o -

nes E x t e r i o r e s , cumplimentando el c u e s t i o n a r i o que al e f e c t o se inser . 

ta en l a Orden ( a r t . 8 ) . 

De conformidad a l o que se d i s p o n e , como vimos, en el a r t . 15 del 

Real Dec re to , l a s d i v i s a s c o r r e s p o n d i e n t e s a los d iv idendos , i n t e r e s e s 

y c u a l e s q u i e r a r end imien tos de l a s i n v e r s i o n e s e spaño las en el e x t e -

r i o r , se rán ced idas al mercado español a t r a v é s de l a s Ent idades Dele 

gadas , mediante l o s mecanismos de convers ión l ega lmente e s t a b l e c i d o s . 

No o b s t a n t e l o d i c h o , en el caso de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s , l a s r e i n v e r 

s iones en l a misma Entidad e x t r a n j e r a , con cargo a sus r ecu r sos propios 



o a l o s d iv idendos r e p a r t i d o s , s iempre que mantenga el mismo porcen ta 

j e de p a r t i c i p a c i ó n i n i c i a l , só lo r e q u e r i r á n l a d e c l a r a c i ó n p o s t e r i o r 

de l a s mismas a n t e l a Direcc ión General de Transacc iones E x t e r i o r e s , 

y todo e l l o en v i r t u d del a r t . 9 de l a Orden. 

En el supues to de que e l p a í s en que se hub ie re e f ec tuado l a ijn 

ve r s i ón imponga l i m i t a c i o n e s a l a t r a n s f e r í b i l i dad al e x t e r i o r de l o s 

rend imien tos o c a p i t a l e s i n v e r t i d o s , el i n v e r s o r español , . según lo pre^ 

ceptuado en el a r t . 10 de l a r e f e r i d a Orden, deberá comunicar a l a Dj[ 

r e cc ión General de Transacc iones E x t e r i o r e s , j u n t o con la j u s t i f i c a -

ción documental de t a l e s l i m i t a c i o n e s , l á Ent idad b a n c a r i a y número 

de cuenta en que quedan d e p o s i t a d o s l o s f o n d o s . En el momento en que 

cesen l a s l i m i t a c i o n e s a l a l i b r e t r a n s f e r e n c i a de rend imien tos y ca -

p i t a l e s , el i n v e r s o r español deberá ceder al mercado español l a s divi^ 

sas c o r r e s p o n d i e n t e s a t a l e s concep to s . 

A l o s e f e c t o s de l a o b l i g a c i ó n p r e v i s t a , según decíamos más 

a t r á s , en e l a r t . 16 , No. 1 del Real Decre to , l o s Nos. 1 , 2 , 3 y 4 del 

a r t . 11 de l a Orden m i n i s t e r i a l v i n i e r o n a e s t a b l e c e r el procedimiento 

a p l i c a b l e a los d i s t i n t o s s u p u e s t o s . 

Como ya d i j i m o s a n t e r i o r m e n t e , l o s t i t u l a r e s de i n v e r s i o n e s d i -

r e c t a s , en base a l o d i s p u e s t o en el a r t . 17 del Real Decreto de 1979, 

quedan ob l igados a p r e s e n t a r con c a r á c t e r anua l , en los pr imeros s e i s 

meses de cada año natural y an te la Di recc ión General de Transacc iones 

E x t e r i o r e s , una comunicación sobre el d e s a r r o l l o de la i n v e r s i ó n en el 

e x t e r i o r , v a l i é n d o s e para e l l o de un impreso cuyo modelo se a d j u n t a 

a la Orden m i n i s t e r i a l como anexo y cuyo a r t . 12 e s p e c i f i c a . En todos 

los demás supues tos de i n v e r s i ó n en el e x t e r i o r , l a ob l i gac ión de r e -

m i t i r d icha comunicación s ó l o s e r á e x i g i b l e cuando a s í lo hub ie ra dis^ 

puesto l a a u t o r i z a c i ó n a d m i n i s t r a t i v a c o r r e s p o n d i e n t e , que de te rmina-

r á , en su ca so , l a información que deba s e r a p o r t a d a . 

Es impor t an t e , en e s t e mismo orden de c o s a s , s e ñ a l a r el t e n o r 

del a r t . 13 de l a Orden, según el c u a l , l a mod i f i c ac ión de l a s c a r a c -

t e r í s t i c a s y cond ic iones con que una i n v e r s i ó n de c a p i t a l español en 

el e x t r a n j e r o hub ie ra s i d o v e r i f i c a d a o a u t o r i z a d a , habrá de s e r comu 

nicada en el p lazo de t r e i n t a d í a s a l a Di recc ión General de Transac -

ciones E x t e r i o r e s , l a c u a l , a l a v i s t a de los a n t e c e d e n t e s y d a t o s 

apor tados , comprobará l a adecuación de t a l e s m o d i f i c a c i o n e s a l o d i s 

puesto por e l Real Decreto de 1979. 

Por o t r o l a d o , y en l o r e f e r e n t e a l o s e f e c t o s de l a d o m i c i l i a -

ción bancar i a de l a c o r r e s p o n d i e n t e i n v e r s i ó n d i r e c t a , el a r t . 1 4 de l a 

Orden e s t a b l e c e el p rocedimien to adecuado. 

La Orden de 10 de Diciembre de 1979 . -

En el con tex to del proceso de l i b e r a l i z a c i ó n del s e c t o r e x t e r i o r 



programado por el Gobierno, y de conformidad a l o d i s p u e s t o en el a r t . 

11 del Real Decre to 2 .236/1979 ya r e i t e r a d o , el c u a l , como ya hemos 

e x p u e s t o , v ino a i n i c i a r d icho proceso en lo r e f e r e n t e a l a s i n v e r s i o 

nes e s p a ñ o l a s en el e x t e r i o r , p a r e c i ó opor tuno meses más t a r d e , d i c t a r 

una d i s p o s i c i ó n por l a que se ampliasen l o s l í m i t e s de las a u t o r i z a c i o 

nes conced idas a l o s Fondos y Sociedades de Inve r s ión M o b i l i a r i a para 

r e a l i z a r i n v e r s i o n e s de c a r t e r a en el e x t e r i o r , velando -como d i c e el 

p r o p i o preámbulo de l a d i s p o s i c i ó n - s in embargo, para que e s t a s medi-

das l i b e r a l i z a d o r a s no puedan en ningún modo a f e c t a r de manera negat j[ 

va l a marcha del mercado español , de v a l o r e s . Es por todo e l l o , que se 

d i c t a l a Orden de f echa 10 de Diciembre de 1979, sobre a u t o r i z a c i ó n a 

l o s Fondos y Sociedades de I n v e r s i ó n M o b i l i a r i a para la adquis ic ión de 

v a l o r e s m o b i l i a r i o s c o n t i z a d o s en Bolsas e x t r a n j e r a s . Dicha Orden 

a p a r e c i ó p u b l i c a d a en el B.O.E. de 20 de Diciembre de 1979. 

En v i r t u d de e s t a Orden: 

- Se a u t o r i z a a l o s Fondos y Sociedades de Inve r s ión M o b i l i a r i a i n s -

c r i t o s en el R e g i s t r o Especia l del M i n i s t e r i o de Economía, cuyos 

t í t u l o s gocen de l a cond ic ión de c o t i z a c i ó n c a l i f i c a d a , l a a d q u i s i 

c ión y venta al contado de v a l o r e s e x t r a n j e r o s admi t idos a c o t i z a -

c ión en Bolsas e x t r a n j e r a s en l a c u a n t í a y cond ic iones que se e s t a 

b lecen en l a p rop ia Orden. 

- A l o s e f e c t o s de l o que se acaba de exponer , se cons ide ran v a l o r e s 

e x t r a n j e r o s s u s c e p t i b l e s de adquis ic ión por los Fondos y Sociedades 

de I n v e r s i ó n M o b i l i a r i a , t a n t o l o s t í t u l o s de r e n t a f i j a o va r i ab le , 

denominados en d i v i s a s , emi t i dos por Sociedades e x t r a n j e r a s , como 

l o s t í t u l o s de r e n t a f i j a o v a r i a b l e , denominados en d i v i s a s , emi-

t i d o s por pe r sonas j u r í d i c a s e s p a ñ o l a s , p ú b l i c a s o p r i v a d a s , o por 

Organismos I n t e r n a c i o n a l e s de c a r á c t e r m u l t i l a t e r a l de los que Es-

paña sea miembro, s iempre que todos e l l o s e s t é n admi t idos a cotizja 

c ión en Bolsas e x t r a n j e r a s . 

El a r t . 3 No. 1, de l a Orden e s t a b l e c e que , la c u a n t í a máxima de 

va lo res e x t r a n j e r o s a d q u i r i d o s al amparo de l a p rop ia Orden, i n c l u i d o 

el e f e c t i v o n e c e s a r i o , no podrá s e r s u p e r i o r a l 20% del pa t r imon io ne 

to de l a s Sociedades dé I n v e r s i ó n Mobi l ia r ia al c i e r r e del ú l t imo e j e r 

c i c i o , o del pa t r imon io de l o s Fondos de I n v e r s i ó n M o b i l i a r i a a l c i e -

r r e del ú l t imo t r i m e s t r e n a t u r a l , v a l o r a d o s de acuerdo con l a s normas 

e s p e c í f i c a s r e l a t i v a s a cada c l a s e de Ent idad para v a l o r e s en moneda 

n a c i o n a l . De o t r a p a r t e , cuando l a s Sociedades de I n v e r s i ó n Mob i l i a -

r i a v a r i a s e n su c a p i t a l a l o l a r g o de un e j e r c i c i o , el pa t r imon io de-

terminado conforme a l o seña lado más a r r i b a , se aumentará o d isminuirá 

en l a v a r i a c i ó n e f e c t i v a que d i c h a s ope rac iones supusiesen en el p a t r [ 

monio ( a r t . 3 , No. 2 ) . A l o s e f e c t o s más a r r i b a mencionados, l a val o 

rac ión de l o s t í t u l o s e x t r a n j e r o s , a f i n de no r e b a s a r el p o r c e n t a j e 

s eña lado , se r e a l i z a r á por e l importe de su a d q u i s i c i ó n , de forma que 

l a s v a r i a c i o n e s que puedan expe r imen ta r sus c o t i z a c i o n e s no se tomarán 

en cuenta el cómputo del p o r c e n t a j e máximo a u t o r i z a d o ( a r t . 3 , No. 3 ) . 

La c u a n t í a máxima a que nos hemos r e f e r i d o se a l c a n z a r á g radua lmente , 



según p o r c e n t a j e s y c a n t i d a d e s que e s t a b l e c e el a r t . 4 de la Orden en 

base a pe r íodos conc re to s de t iempo. En el caso de Sociedades de In -

ve r s ión Mob i l i a r i a que no hubiesen v a r i a d o su c a p i t a l , o en el de Fon 

dos y Sociedades de Inver s ión M o b i l i a r i a que hubiesen va r i ado su capj[ 

t a l , habrá de e s t a r s e a l o p recep tuado por el a r t . 5 , Nos. 1 y 2 en 

r e l a c i ó n con el a r t . 4 de l a Orden. 

El a r t . 6 de l a Orden hace mención expresa acerca de que l o s t j [ 

t u l o s a d q u i r i d o s en v i r t u d de e s t a misma d i s p o s i c i ó n , ún icamente po-

drán s e r o b j e t o de t r a n s f e r e n c i a s en t e r r i t o r i o nacional e n t r e los Fon 

dos y Sociedades de Inve r s ión M o b i l i a r i a au to r i zados . Por su p a r t e , el 

a r t . 7 de l a Orden a r b i t r a un p roced imien to p a r a a s e g u r a r l a comunica 

c ión mensual a l a Direcc ión General de Transacc iones Ex te r io re s de l a s 

ope rac iones de a d q u i s i c i ó n y e n a j e n a c i ó n de v a l o r e s e x t r a n j e r o s y e s -

pañoles denominados en d i v i s a s r e a l i z a d a s por l o s Fondos y Sociedades 

de I n v e r s i ó n M o b i l i a r i a d u r a n t e el mes a n t e r i o r . 

De o t r a p a r t e , es convenien te mencionar el hecho en v i r t u d del 

c u a l , l o s Bancos y Cajas de Ahorros , que son, como se s abe , d e p o s i t a r i o s 

de Fondos de Inve r s ión M o b i l i a r i a , pueden d e s i g n a r la en t idad b a n c a r i a 

española que deberá asumir necesa r i amen te l a s f u n c i o n e s de depos i t a r io 

en l o s p l azos b u r s á t i l e s e x t r a n j e r o s . En el caso - d i c e el a r t . 8 de 

de l a Orden- de que no e x i s t a en d i chas p l a z a s en t i dad banca r i a espa 

ñola o bien no e s t é a u t o r i z a d a para t e n e r d e p ó s i t o de v a l o r e s , se 

podrá d e s i g n a r una en t i dad b a n c a r i a o un i n t e r m e d i a r i o f i n a n c i e r o ex-

t r a n j e r o , r e g i s t r a d o de forma o f i c i a l - c o n capacidad para s e r d e p o s i t a 

r i o de v a l o r e s , que habrá de asumir t a l e s f u n c i o n e s con r e s p o n s a b i l i -

dad s u b s i d i a r i a del d e p o s i t a r i o nac ional del fondo , debiendo comunicar 

dicha des ignac ión a l a s D i recc iones Genera les de Transacc iones Exte-

r i o r e s y de P o l í t i c a F inanc i e r a con a n t e r i o r i d a d a las operac iones que 

se a u t o r i c e n . Por su p a r t e , l a s Sociedades de Inve r s ión M o b i l i a r i a 

- con t inúa el p r e c e p t o - acog idas a l a d i s p o s i c i ó n que contemplamos, po 

drán t e n e r depos i t ados sus t í t u l o s e x t r a n j e r o s en s u c u r s a l e s en el ex 

t e r i o r de bancos n a c i o n a l e s o , en su d e f e c t o , en e n t i d a d e s b a n c a r i a s 

o i n t e r m e d i a r i o s f i n a n c i e r o s e x t r a n j e r o s r e g i s t r a d o s de forma o f i c i a l 

con capacidad para s e r d e p o s i t a r i o s de v a l o r e s . 

El a r t . 9 de l a Orden ex ige a l a s Sociedades g e s t o r a s de Fondos 

de Inve r s ión M o b i l i a r i a e l que sus acc iones tengan c a r á c t e r nominativo 

y que e l c a p i t a l s o c i a l desembolsado de d i chas Sociedades alcance como 

mínimo l o s c i en m i l l o n e s de p e s e t a s , a f i n de que puedan ampararse en 

lo d i s p u e s t o en l a Orden comentada sobre adquis ic ión de valores ex t r a j i 

j e r o s . El s i g u i e n t e a r t í c u l o de l a d i s p o s i c i ó n v i ene r e f e r i d o a la ne 

ces idad de o b t e n e r l a p r e v i a a u t o r i z a c i ó n del M i n i s t e r i o de Economía 

por p a r t e de l a s Sociedades g e s t o r a s de Fondos de Inversión Mobil iar ia , 

a l o s e f e c t o s de s o l i c i t a r l a admisión a c o t i z a c i ó n en Bolsas e x t r a n -

j e r a s de l a s p a r t i c i p a c i o n e s del fondo o fondos que a d m i n i s t r a . 



Termina l a Orden anunciando que por p a r t e de l o s M i n i s t e r i o s 

a f e c t a d o s se i n t e g r a r á n l a s opor tunas d i s p o s i c i o n e s de c a r á c t e r r e g l a 

m e n t a r i o que vengan a comple ta r y a d e s a r r o l l a r l a Orden M i n i s t e r i a l , 

al t iempo que , t a x a t i v a m e n t e , se hace derogac ión expresa de l a Orden 

del M i n i s t e r i o de Hacienda de f echa 23 de Marzo de 1973, l a cual venía 

r i g i e n d o en e s t a m a t e r i a desde e s e año, a s í como de cuan ta s o t r a s ñor 

mas de igual o i n f e r i o r rango se v i n i e s e n a oponer a l a que ahora se 

d i c t a b a . 

La C i r c u l a r No. 17/1981, de 8 de Mayo.-

Con el f i n de mantener en todo momento a c t u a l i z a d a l a in fo rma-

c ión a c e r c a de l a p r e s e n c i a de l a banca española en el e x t r a n j e r o y las 

c a r a c t e r í s t i c a s de l a misma, el Consejo E j e c u t i v o del Banco de España, 

en reun ión c e l e b r a d a el 8 de Mayo de 1981, acordó d i c t a r l a C i r c u l a r 

No. 17/1981 d i r i g i d a a Ta banca p r i v a d a , que v e r s a sobre l a p r e s e n c i a 

de l a banca e spaño la en e l e x t r a n j e r o . 

En d icha C i r c u l a r s e e s t a b l e c e : 

i ) Oue con a n t e r i o r i d a d a l 30 de Jun io de cada año y r e f e r i d a al 31 de 

Diciembre del a n t e r i o r año , todos l o s bancos p r ivados e s p a ñ o l e s y 

el Banco E x t e r i o r de España deberán r e m i t i r a los S e r v i c i o s de Ins^ 

pección del Banco de España l a s i g u i e n t e información sobre l a s 

e n t i d a d e s b a n c a r i a s o soc i edades f i n a n c i e r a s e x t r a n j e r a s en cuyo 

c a p i t a l p a r t i c i p e n , d i r e c t a o i n d i r e c t a m e n t e , t a n t o el Banco espa 

ñol como sus c o n s e j o s o a d m i n i s t r a d o r e s : 

- Ficha según modelo que se a d j u n t a a l a C i r c u l a r . 

- Ultimo b a l a n c e , cuen ta de r e s u l t a d o s y memoria, en su caso , que 

l a e n t i d a d ha sometido a l a aprobac ión de su Jun ta de Acciom\s 

t a s y órgano e q u i v a l e n t e , a s í como el informe de l a a u d i t o r í a 

p r a c t i c a d a , en su c a s o . . 

- Ultimo ba lance p r e s e n t a d o por l a e n t i d a d a l o s organismos de 

su p a í s . 

- Cua lqu ie ra o t r a in formación complementaria que c o n s i d e r e conve 

ni e n t e a l o s f i n e s i n d i c a d o s . 

i i ) Las e n t i d a d e s b a n c a r i a s e spaño la s que s e propongan p a r t i c i p a r en 

el c a p i t a l de o t r o s Bancos o soc i edades f i n a n c i e r a s e x t r a n j e r a s , 

debe rán , con independencia de l a p r e c e p t i v a comunicación o s o l i c i 

tud a l a Di recc ión General de Transacc iones E x t e r i o r e s , poner lo en 

conocimiento del Banco de España, acompañando l a in formación de ta 

l i a d a en el punto i ) , a s í como una d e c l a r a c i ó n en la que cons t e su 

compromiso de someter a t a l e s bancos o soc iedades a una a u d i t o r í a 

a n u a l , r e a l i z a d a por empresas i n d e p e n d i e n t e s y de p r e s t i g i o , y de 

f a c i l i t a r al Banco de España l o s in formes de d ichas a u d i t o r í a s . 
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I I I . LEGISLACION MEXICANA EN MATERIA DE INVERSION EXTRANJERA 

Las i n v e r s i o n e s e x t r a n j e r a s en México e s t á n r egu ladas por d i 

versos ordenamientos l e g a l e s que ocupan desde el s u p e r i o r rango cons 

t i t u c i o n a l ha s t a el de l e y e s s e c u n d a r i a s , i n t eg rando en su con jun to 

el marco j u r í d i c o den t ro del que se han e f ec tuado y se podrán s e g u i r 

e fec tuando l a s c i t a d a s i n v e r s i o n e s . 

Dada l a impor tanc ia que para el d e s a r r o l l o del pa í s r e p r e s e n -

tan l a s i n v e r s i o n e s e x t r a n j e r a s , e l Estado mexicano ha considerado de 

v i t a l impor tanc ia r e g u l a r l a con p r e c i s i ó n j u r í d i c a . 

El México independ ien te r e g i s t r a a l o l a r g o de su h i s t o r i a , par 

t i c u l a r m e n t e en el s i g l o XIX y p r i n c i p i o s del p r e s e n t e , el fenómeno 

de l a s i n v e r s i o n e s e x t r a n j e r a s como uno de los f a c t o r e s que o r i g i n a -

ron l a mala d i s t r i b u c i ó n de l a r iqueza dando l u g a r a graves tensiones 

s o c i a l e s . 

Es por e l l o que ha s ido preocupación del l eg i s l ado r moderno f o r 

mular l a s normas j u r í d i c a s en e s t e ramo, con el cuidado e s e n c i a l de 

que la i n v e r s i ó n e x t r a n j e r a no r e p r e s e n t e de nuevo el papel nega t ivo 

que, q u i z á s i nconsc i en t emen te , desempeñó en e l p a s a d o . En l a s 



d i v e r s a s d i s p o s i c i o n e s se a t i e n d e el i n t e r é s j u s t i f i c a d o del i n v e r 

s i o n i s t a e x t r a n j e r o , por una p a r t e , y , por o t r a , se concede p r imord ia l 

impor tanc ia en mantener el r e s p e t o a l a s o b e r a n í a nacional y a e v i t a r 

l o s e f e c t o s n e g a t i v o s que puedan t e n e r l a s i n v e r s i o n e s , t a l e s como 

a g r a v a r l a mala d i s t r i b u c i ó n del i n g r e s o y el desp lazamiento del c a -

p i t a l n a c i o n a l . 

Hechas l a s c o n s i d e r a c i o n e s a n t e r i o r e s , cabe s e ñ a l a r que el a r -

t í c u l o 27 de l a C o n s t i t u c i ó n v i g e n t e en México c o n t i e n e el c r i t e r i o 

gene ra l que se s i g u e en el régimen l ega l sobre l a s i nve r s iones e x t r a n 

j e r a s . En e l c i t a d o a r t í c u l o se s e ñ a l a el impedimento que t i e n e todo 

e x t r a n j e r o que a d q u i e r e b i e n e s , o un i n t e r é s o a lguna p a r t i c i p a c i ó n 

en una soc iedad m e r c a n t i l , para i nvoca r l a s l e y e s v i g e n t e s en su país 

o l a p r o t e c c i ó n de su gob ie rno r e s p e c t o de t a l e s b i e n e s , i n t e r e s e s o 

p a r t i c i p a c i o n e s . Como se s a b e , e s t e p r i n c i p i o se conoce en Derecho 

I n t e r n a c i o n a l como p r i n c i p i o Calvo, que es b á s i c o en l a s r e l a c i o n e s 

modernas e n t r e l o s p a í s e s . 

Fue h a s t a 1973 cuando se e x p i d i ó l a Ley para Promover l a InVer 

s i ón Mexicana y Regular l a I n v e r s i ó n E x t r a n j e r a , pub l i cada en e l Dia 

r i o O f i c i a l del 9 de marzo del c i t a d o año. Esta Ley s e formuló con 

e l p r o p ó s i t o d e f i n i d o de c u b r i r un campo has t a en tonces i n s u f i c i e n t e 

mente t r a t a d o y cuyo tema ha de spe r t ado s iempre el i n t e r é s , y en no 

pocas ocas iones el d e b a t e , en l a o p i n i ó n p ú b l i c a , en l o s p a r t i d o s 

p o l í t i c o s y en el mundo académico. 

La l e g i s l a c i ó n mexicana c o n s i d e r a i n v e r s i ó n e x t r a n j e r a l a que 

se r e a l i c é por : 

I . - Personas mora les e x t r a n j e r a s ; 

I I . - Personas f í s i c a s e x t r a n j e r a s ; 

I I I . - Unidades económicas e x t r a n j e r a s sin personalidad j u r í d i c a ; y 

IV . - Empresas mexicanas en l a s que p a r t i c i p e mayor i t a r i ámen te 

c a p i t a l e x t r a n j e r o o en l a s c u a l e s l o s e x t r a n j e r o s t engan , 

por c u a l q u i e r t í t u l o , l a f a c u l t a d de d e t e r m i n a r el manejo 

de l a empresa. 

Se s e ñ a l a además en dicho a r t í c u l o , que deberán quedar s u j e t a s 

a l a s d i s p o s i c i o n e s de l a Ley l a s i n v e r s i o n e s e x t r a n j e r a s que se 

r e a l i c e n en el c a p i t a l de l a s empresas , en l a a d q u i s i c i ó n de l o s bi\e 

nes y en l a s ope rac iones a que l a p rop ia Ley se r e f i e r e . 

El l e g i s l a d o r ha contemplado todo el e s c e n a r i o económico del 

pa í s y d e l i m i t a d o a q u e l l a s a c t i v i d a d e s económicas que son e x c l u s i v a s 

del Es t ado , a lgunas que só lo pueden e j e r c e r s e por mexicanos y o t r a s 

en que se ex ige mayor ía de c a p i t a l n a c i o n a l . A e s t e r e s p e c t o , en 

seguida se expresan las a c t i v i d a d e s a que hacemos r e f e r e n c i a y que se 



p r e c i s a n en el a r t í c u l o 4o. de l a Ley c i t a d a en el p á r r a f o a n t e r i o r . 

1 . - Ac t iv idades económicas r e s e r v a d a s para el Estado: 

a) P e t r ó l e o y l o s demás h i d r o c a r b u r o s ; 

b) Pet roquímica b á s i c a ; 

c) Explotac ión de m i n e r a l e s r a d i o a c t i v o s y generac ión de ene rg ía 

n u c l e a r ; 

d) Minería en l o s casos a que se r e f i e r e l a l ey d e " l a m a t e r i a ; 

e) E l e c t r i c i d a d ; . [ 

f ) F e r r o c a r r i l e s ; 
- v i 

g) Comunicaciones t e l e g r á f i c a s y r a d i o - t e l e g r á f i c a s ; y 

h) Las demás que f i j e n l a s l eyes e s p e c í f i c a s ; 

2 . - Ac t iv idades económicas r e s e r v a d a s de manera e x c l u s i v a a mexicanos 

o a soc iedades mexicanas con c l á u s u l a de exclusión de e x t r a n j e r o s . 

a) Radio y t l e v i s i ó n ; 

b) T ranspor t e automotor urbano y en c a r r e t e r a s f e d e r a l e s ; 

c) T ranspo r t e s aé r eos y mar í t imos n a c i o n a l e s ; 

d) Explotac ión f o r e s t a l ; 

e) D i s t r i b u c i ó n de g a s ; y 
I 

f ) Las demás que f i j e n l a s l eyes e s p e c í f i c a s o l a s d i s p o s i c i o n e s 

r e g l a m e n t a r i a s que expida el E j e c u t i v o F e d e r a l . • 

De lo a n t e r i o r , podemos d e r i v a r que en la l e g i s l a c i ó n mexicana 

ex i s t en l i m i t a c i o n e s en cuanto al ramo económico en el que se pre tenda 

e f e c t u a r una i n v e r s i ó n , p a r t i c u l a r m e n t e si es e x t r a n j e r a , y también en 

cuanto a l a proporc ión en la que puede u n i r s e al cap i t a l r e c e p t o r . La 

m u l t i c i t a d a Ley para Promover l a Inve r s ión Mexicana y Regula r la Inver 

sión E x t r a n j e r a t i e n e l a v e n t a j a de p ropo rc iona r la i n d i s p e n s a b l e c e r 

teza j u r í d i c a por lo que se r e f i e r e a l a s cond ic iones y ramos en que 

se deben e f e c t u a r l a s i n v e r s i o n e s , y , s i bien e x i s t e n las l i m i t a c i o n e s 

s e ñ a l a d a s , se encuen t ra c l a r i d a d en cuanto a l a s ramas de l a economía 

en l a que no pueden p a r t i c i p a r l a s i n v e r s i o n e s e x t r a n j e r a s . 

La Ley p r e c i s a en su a r t í c u l o 5o. a q u e l l a s a c t i v i d a d e s o empre-

sas en que se admite la i n v e r s i ó n e x t r a n j e r a s iempre y cuando no exce 

da su p a r t i c i p a c i ó n en l a s p roporc iones que se s e ñ a l a n , a s a b e r : 

a) Explotac ión y aprovechamiento de s u s t a n c i a s m i n e r a l e s . 

Las conces iones no podrán o t o r g a r s e o t r a n s m i t i r s e a personas f í -

s i c a s o soc ieades e x t r a n j e r a s . En l a s soc iedades d e s t i n a d a s a e ¿ 

t a a c t i v i d a d , l a i n v e r s i ó n e x t r a n j e r a podrá p a r t i c i p a r h a s t a un 

máximo de 49% cuando se t r a t e de l a e x p l o t a c i ó n y aprovechamiento 

de s u s t a n c i a s s u j e t a s a conces ión o r d i n a r i a y de 35% cuando se t r a 

t e de conces iones e s p e c i a l e s para l a e x p l o t a c i ó n de r e s e r v a s na to 

r a l e s n a c i o n a l e s . 



b) Productos s ecunda r io s de l a i n d u s t r i a pe t roqu ímica : 40%. 

c) F a b r i c a c i ó n de componentes de v e h í c u l o s au tomotores : 40%; y 

d) Las que s eña l en l a s l eyes e s p e c í f i c a s o l a s d i s p o s i c i o n e s r e g l a -

m e n t a r i a s que expida el E j e c u t i v o F e d e r a l . 

La i n v e r s i ó n e x t r a n j e r a puede p a r t i c i p a r en una proporc ión que 

no exceda del 49% del c a p i t a l de l a s empresas en l o s casos en que no 

se e x i j a un p o r c e n t a j e determinado por l a s d i s p o s i c i o n e s l e g a l e s , 

además, en ningún caso podrá d icha i n v e r s i ó n de t e rmina r el manejo de 

l a empresa . 

De e s t e modo, quedan c l a r o s todos a q u e l l o s r eng lones de a c t i v i 

dad económica en l o s que no puede i n t e r v e n i r c a p i t a l e x t r a n j e r o , a s í 

como l o s p o r c e n t a j e s máximos con l o s que l e es f a c t i b l e c o n c u r r i r en 

l o s ramos que no e s t á n r e s e r v a d o s pa ra el Estado o l o s n a c i o n a l e s . 

Una d i s p o s i c i ó n que no só lo t i e n e una dimensión de orden econó 

mico s ino también de segur idad n a c i o n a l , es l a s e ñ a l a d a por el a r 

t í c u l o 7o. al s e ñ a l a r que l o s e x t r a n j e r o s , las soc iedades e x t r a n j e r a s 

o l a s n a c i o n a l e s que no tengan c l á u s u l a de exc lus ión de e x t r a n j e r o s , 

no podrán a d q u i r i r el dominio d i r e c t o sobre l a s t i e r r a s y aguas de 

en una f a j a de c i e n k i lóme t ros a l o l a r g o de l a s f r o n t e r a s y de c i n -

cuenta en l a s p l a y a s . 

La Ley que comentamos c reó l a Comisión Nacional de I n v e r s i o n e s 

E x t r a n j e r a s que r e v i s t e una gran impor tanc ia dadas l a s a t r i b u c i o n e s 

que l e c o n f i e r e y que son f u n d a m e n t a l e s , ya que le asignan un c a r á c t e r 

d e c i s o r i o e s e n c i a l , y l o s c r i t e r i o s que a p l i c a son c r u c i a l e s en l a ma 

t e r i a o b j e t o de e s t a i n v e s t i g a c i ó n . 

Primeramente debemos s e ñ a l a r que a su i n t e g r a c i ó n concurren l o s 

t i t u l a r e s de l a s S e c r e t a r í a s de Gobernación, Re lac iones E x t e r i o r e s , 

Hacienda y C r é d i t o P ú b l i c o , Pa t r imonio y Fomento I n d u s t r i a l , Comercio, 

T raba jo y P r e v i s i ó n Socia l y de Programación y P resupues to . Cabe a c i a 

r a r que en el t e x t o o r i g i n a l l a Ley menciona a l a s S e c r e t a r í a s de Pa-

t r imon io N a c i o n a l , de I n d u s t r i a y Comercio y de l a P r e s i d e n c i a , p e r o 

d e s a p a r e c i e r o n en v i r t u d de l a nueva Ley de Admin i s t r ac ión P ú b l i c a y 

sus f u n c i o n e s f u e r o n abso rb idas por l a s de Pa t r imonio y Fomento Indus 

t r i a ! , l a de Programación y P resupues to y l a de Comercio, por l o que 

e s t a s ú l t i m a s concurren en l a s pe r sonas de sus t i t u l a r e s a la integra^ 

cion de t a l Comisión. 

Sus a t r i b u c i o n e s , r e p e t i m o s , son de gran t r a s c e n d e n c i a , l a s s e -

ña l a el a r t í c u l o 12 de l a c i t a d a l e y y son l a s s i g u i e n t e s : 

I . - R e s o l v e r , en l o s t é rminos del a r t í c u l o 5o. de l a misma l e y , so -

b re el aumento o d isminución del p o r c e n t a j e en que podrá p a r t i -

c i p a r l a i n v e r s i ó n e x t r a n j e r a en l a s d i v e r s a s á r e a s g e o g r á f i c a s 



o de a c t i v i d a d económica del p a í s , cuando no e x i s t a n d i s p o s i c i o 

nes l e g a l e s o r e g l a m e n t a r i a s que e x i j a n un p o r c e n t a j e de te rmina 

do, y f i j a r l a s cond ic iones conforme a l a s c u a l e s se r e c i b i r á 

dicha i n v e r s i ó n . 

I I . - Resolver sobre l o s p o r c e n t a j e s y cond ic iones conforme a l o s 

c u a l e s se r e c i b i r á l a i n v e r s i ó n e x t r a n j e r a en aquellos casos cori 

c r e t o s que , por l a s c i r c u n s t a n c i a s p a r t i c u l a r e s Que en e l los coji 

c u r r e n , amer i ten un t r a t a m i e n t o e s p e c i a l . 

I I I . - Resolver sobre l a i n v e r s i ó n e x t r a n j e r a que se p re t ende e f e c t u a r 

en empresas e s t a b l e c i d a s o por e s t a b l e c e r s e en México, o en nue 

vos e s t a b l e c i m i e n t o s . 

IV. - Resolver sobre l a p a r t i c i p a c i ó n de l a i n v e r s i ó n e x t r a n j e r a e x i s 

t e n t e en México, en nuevos campos de l a a c t i v i d a d económica o 

nuevas l í n e a s de p r o d u c t o s . 

V.- Ser órgano de consu l t a o b l i g a t o r i a en m a t e r i a de i n v e r s i o n e s ex 

t r a n j e r a s para l a s dependencias del E j e c u t i v o F e d e r a l , organi js 

mos d e s c e n t r a l i z a d o s , empresas de p a r t i c i p a c i ó n e s t a t a l , i n s t i -

t u c i o n e s f i d u c i a r i a s de l o s f i d e i c o m i s o s c o n s t i t u i d o s por el Gô  

b i e r n o Federal o por l o s gobiernos de l a s e n t i d a d e s f e d e r a t i v a s 

y para l a Comisión Nacional de Va lo re s . 

VI . - E s t a b l e c e r l o s c r i t e r i o s y r e q u i s i t o s para la aplicación de l a s 

d i s p o s i c i o n e s l e g a l e s y r eg lamen ta r i a s sobre i nve r s iones extrari 

j e r a s . 

V I I . - Coordinar l a acc ión de l a s dependencias del E j e c u t i v o F e d e r a l , 

organismos d e s c e n t r a l i z a d o s y empresas de p a r t i c i p a c i ó n e s t a t a l , 

para el cumplimiento de sus a t r i b u c i o n e s en ma te r i a de i n v e r -

s i o n e s e x t r a n j e r a s . 

V I I I . - Someter a l a c o n s i d e r a c i ó n del E j e c u t i v o Federal p royec tos l e -

g i s l a t i v o s y r e g l a m e n t a r i o s a s í como medidas a d m i n i s t r a t i v a s en 

m a t e r i a de i n v e r s i o n e s e x t r a n j e r a s ; y 

IX.- Las demás que l e o to rgue l a l e y . 

Como es bien s a b i d o , México adoptó a p a r t i r del l o . de sep t iem-

bre de 1982 el s i s tema de con t ro l de cambios d i s p u e s t o e implementado 

por dos Dec re to s , uno de e l l o s con l a f echa c i t a d a y el o t r o del 14 de 

sep t iembre del mismo año. Entre l a s d i v e r s a s d i spos ic iones con ten idas 

en t a l e s ordenamientos se s e ñ a l a una a t r i b u c i ó n de suma- impor tanc ia a 

e s t a Comisión Nacional de I n v e r s i o n e s que c o n s i d e r a m o s i m p o r t a n t e 

t r a n s c r i b i r . En el a r t í c u l o 8 o . , f r a c c i ó n X, del pr imero de los Deere 

tos c i t a d o s , se s e ñ a l a : " La venta de d i v i s a s al t i p o de cambio 

p r e f e r e n c i a ! , e s p e c i a l u o r d i n a r i o que f i j e el Banco de México, se 



d e s t i n a r á conforme a l a s r e g l a s g e n e r a l e s que emita dicha i n s t i t u c i ó n , 

a l o s s i g u i e n t e s pagos p r i o r i t a r i o s al e x t e r i o r , en el orden que se 

i n d i c a : Rega l í a s y compromisos con el e x t e r i o r de empresas n a c i o n a l e s 

con i n v e r s i ó n e x t r a n j e r a o empresas e x t r a n j e r a s que operen en el p a í s , 

h a s t a por l o s montos que de termine l a Comisión Nacional de I n v e r s i o n e s 

E x t r a n j e r a s , conforme a l a s r e g l a s g e n e r a l e s que al e f e c t o e m i t a " . 

La misma a t r i b u c i ó n , en i d é n t i c o s t é r m i n o s , se r e p r o d u j o en el 

2o. Decre to a que hemos hecho mención, en l a f r a c c i ó n 5a. d é l a c u a r t a 

r e g l a genera l para el Control de Cambios. 

No ha que r ido el l e g i s l a d o r mexicano d e j a r al l i b r e a r b i t r i o de 

l a Comisión l a s c a r a c t e r í s t i c a s que deba t e n e r la invers ión e x t r a n j e r a . 

Es por e l l o que s e ñ a l ó en el a r t í c u l o 13 de la mul t i c i t ada Ley, los e n 

t e r i o s que deben tomarse en cuen ta para c o n s i d e r a r l a convenienc ia de 

cada una de e l l a s . Para a c e p t a r o ap roba r una i n v e r s i ó n e x t r a n j e r a , 

deberá t e n e r é s t a l a s s i g u i e n t e s c a r a c t e r í s t i c a s : 

I . - Ser complementar ia de l a n a c i o n a l ; 

I I . - No d e s p l a z a r a empresas n a c i o n a l e s que e s t é n operando s a t i s f a c -

t o r i a m e n t e ni d i r i g i r s e a campos adecuadamente c u b i e r t o s por 

el 1 a s ; 

I I I . - Sus e f e c t o s p o s i t i v o s sobre l a ba lanza de pagos y , en p a r t i c u -

l a r , sobre el incremento de l a s e x p o r t a c i o n e s ; 

IV. - Sus e f e c t o s sobre el empleo, a t end iendo al n ive l de ocupac ión 

que genere y l a remuneración de l a mano de o b r a ; 

V.- La ocupación y c a p a c i t a c i ó n de t é c n i c o s y persona l a d m i n i s t r a -

t i v o de n a c i o n a l i d a d mexicana\ 

V I . - La i n c o r p o r a c i ó n de insumos y componentes n a c i o n a l e s en l a e l ¿ 

borac ión de sus p r o d u c t o s ; 

V I I . - La medida en que f i n a n c i e n sus ope rac iones con r e c u r s o s del ex^ 

t e r i o r ; 

V I I I . - La d i v e r s i f i c a c i ó n de l a s f u e n t e s de i n v e r s i ó n y l a neces idad 

de impul sa r l a i n t e g r a c i ó n r e g i o n a l y subreg iona l en e l á r ea 

l a t i n o a m e r i c a n a ; 

IX. - Su c o n t r i b u c i ó n al desenvo lv imien to de l a s zonas o r eng lones 

de menor d e s a r r o l l o económico r e l a t i v o ; 

X.- No ocupar p o s i c i o n e s m o n o p o l í s t i c a s en e l mercado n a c i o n a l ; 



X I . - La e s t r u c t u r a de c a p i t a l de la rama de a c t i v i d a d económica de 

que se t r a t e ; 

X I I . - El a p o r t e t e c n o l ó g i c o y su c o n t r i b u c i ó n a l a i n v e s t i g a c i ó n y 

d e s a r r o l l o de l a t e c n o l o g í a en el p a í s ; 

X I I I . - Sus e f e c t o s sobre e l n ive l de p r e c i o s y l a c a l i d a d de l a p ro-

ducc ión ; I 

XIV.- P r e s e r v a r l o s v a l o r e s s o c i a l e s y c u l t u r a l e s del p a í s ; 

XV.- La impor tanc ia de l a a c t i v i d a d de que se t r a t e , d e n t r o de l a 

economía n a c i o n a l ; 

XVI.- La i d e n t i f i c a c i ó n del i n v e r s i o n i s t a e x t r a n j e r o con l o s i n t e r e 

s e s del p a í s y su v i n c u l a c i ó n con c e n t r o s de d e c i s i ó n econonri 

ca del e x t e r i o r ; 

XVII.- En g e n e r a l , l a medida en que coadyuve al l og ro de los o b j e t i -

vos y se apegue a l a p o l í t i c a de d e s a r r o l l o n a c i o n a l . 

De gran impor tanc ia se ha cons iderado l a c reac ión de un Regis-

t ro Nacional de Inve r s iones E x t r a n j e r a s ; en él deben i n s c r i b i r s e : 

I . - Las personas f í s i c a s o morales e x t r a n j e r a s que r e a l i c e n i n v e r -

s i o n e s . 

I I . - Las soc iedades mexicanas en cuyo c a p i t a l p a r t i c i p e n l a s p e r s o 

ñas a que se r e f i e r e el a r t í c u l o 2o. de l a l ey que comentamos. 

I I I . - Los f i d e i c o m i s o s en que p a r t i c i p e n e x t r a n j e r o s y c u y o o b j e t o 

sea l a r e a l i z a c i ó n de a c t o s r egu lados por l a l e y . 

I V . - ' L o s t í t u l o s r e p r e s e n t a t i v o s de cap i ta l que sean propiedad de ex̂  

t r a n j e r o s o e s t é n dados en garant í ' a a f a v o r de é s t o s y sus 

t r a n s m i s i o n e s ; y 

V.- Las r e s o l u c i o n e s que d i c t e l a Comisión. 

Todo lo a n t e r i o r encaminado a t e n e r una información comple ta y 

permanente del comportamiento de l a s i n v e r s i o n e s e x t r a n j e r a s en el 

pa í s y a dar a u t e n t i c i d a d , mediante t a l f o r m a l i d a d , a los a c t o s r e l a -

cionados con l a m a t e r i a . Es t a n t a la impor tancia de e s t e R e g i s t r o que 

el incumplimiento de l a o b l i g a c i ó n de i n s c r i b i r s e en e l l a alguna i n v e r 

sión e x t r a n j e r a es causa de n u l i d a d . 

El a n á l i s i s de l a Ley que nos ocupa, nos induce a a f i r m a r que 



l a s normas j u r í d i c a s sobre l a m a t e r i a de e s t a i n v e s t i g a c i ó n permi ten 

al e x t r a n j e r o conocer con p r e c i s i ó n l a s opor tunidades que México o f r e 

ce para i n v e r t i r y l o s l í m i t e s de su p a r t i c i p a c i ó n , a s í como también 

s eña l an a l o s n a c i o n a l e s l o s t é rminos en que se pueden a s o c i a r con 

c a p i t a l e s e x t r a n j e r o s . 

IV. ANALISIS DE LOS FLUJOS DE INVERSION COMUNITARIA Y ESPAÑOLA 

EN MEXICO 

En el p r e s e n t e c a p í t u l o procederemos a e f e c t u a r un a n á l i s i s de 

l a s i n v e r s i o n e s e x t r a n j e r a s d i r e c t a s r e a l i z a d a s en México en l a s ú l t l 

mas dos décadas ; se formulan a p a r t a d o s p a r t i c u l a r e s para s e ñ a l a r l a s 

que p r o v i n i e r o n de p a í s e s miembros de l a Comunidad Económica Europea 

por un l a d o , y , por o t r o , l a s que se o r i g i n a r o n en España. 

En base a l o s da tos que a l o l a r g o de su con ten ido se ana l i za rán , 

iremos seña lando el comportamiento y c a r a c t e r í s t i c a s de d i chas i n v e r -

s i o n e s . 

Por s e r de marcada s i g n i f i c a c i ó n , hemos c o n s i d e r a d o o p o r t u n o 

mencionar t ambién l a in formación r e f e r e n t e a l a s i n v e r s i o n e s p rove-

n i e n t e s de l o s Estados Unidos de Nor t eamér i ca , con e l p r o p ó s i t o de 

t e n e r un punto de r e f e r e n c i a comparat ivo al a n a l i z a r el f l u j o de capj[ 

t a l e s de l a CEE a México. 



l a s normas j u r í d i c a s sobre l a m a t e r i a de e s t a i n v e s t i g a c i ó n permi ten 

al e x t r a n j e r o conocer con p r e c i s i ó n l a s opor tunidades que México o f r e 

ce para i n v e r t i r y l o s l í m i t e s de su p a r t i c i p a c i ó n , a s í como también 

s eña l an a l o s n a c i o n a l e s l o s t é rminos en que se pueden a s o c i a r con 

c a p i t a l e s e x t r a n j e r o s . 

IV. ANALISIS DE LOS FLUJOS DE INVERSION COMUNITARIA Y ESPAÑOLA 

EN MEXICO 

En el p r e s e n t e c a p í t u l o procederemos a e f e c t u a r un a n á l i s i s de 

l a s i n v e r s i o n e s e x t r a n j e r a s d i r e c t a s r e a l i z a d a s en México en l a s ú l t l 

mas dos décadas ; se formulan a p a r t a d o s p a r t i c u l a r e s para s e ñ a l a r l a s 

que p r o v i n i e r o n de p a í s e s miembros de l a Comunidad Económica Europea 

por un l a d o , y , por o t r o , l a s que se o r i g i n a r o n en España. 

En base a l o s da tos que a l o l a r g o de su con ten ido se ana l i za rán , 

iremos seña lando el comportamiento y c a r a c t e r í s t i c a s de d i chas i n v e r -

s i o n e s . 

Por s e r de marcada s i g n i f i c a c i ó n , hemos c o n s i d e r a d o o p o r t u n o 

mencionar t ambién l a in formación r e f e r e n t e a l a s i n v e r s i o n e s p rove-

n i e n t e s de l o s Estados Unidos de Nor t eamér i ca , con e l p r o p ó s i t o de 

t e n e r un punto de r e f e r e n c i a comparat ivo al a n a l i z a r el f l u j o de capj[ 

t a l e s de l a CEE a México. 



IV.1. INVERSION COMUNITARIA EN MEXICO. 
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Los cambios en l a e s t r u c t u r a económica de México también se han 

v i s t o r e f l e j a d o s en l a n a t u r a l e z a y o r i e n t a c i ó n de la i n v e r s i ó n ex t ra j i 

j e r a d i r e c t a que r e c i b e e s t e p a í s , l a cual se ha concentrado p a u l a t i -

namente en l a i n d u s t r i a y en el comercio . En el p r e s e n t e c a p í t u l o se 

p re t ende a n a l i z a r l a p r o c e d e n c i a , ub icac ión y monto de" d icha i n v e ^ 

s i ó n , en r e f e r e n c i a a l a Comunidad Económica Europea. 

i 

La metodología que seguimos en e s t e apa r t ado f u e l a s i g u i e n t e : 

se a n a l i z ó el comportamiento de l a IED pa ra ,un per íodo que comprende 

l o s años de 1960 a 1981, aunque en c i e r t o s casos l a l i m i t a c i ó n de l a 

información só lo nos p e r m i t i ó c u b r i r h a s t a 1978. 

Los pasos que se s i g u i e r o n f u e r o n , pr imeramente , e s t a b l e c e r un 

comparat ivo del PIB de México y el monto de l a IED para cada uno de 

l o s años . Pos t e r io rmen te se c l a s i f i c ó e s t e monto según el l u g a r de 

r e s i d e n c i a del i n v e r s i o n i s t a , determinando l a p a r t i c i p a c i ó n de l o s 

p r i n c i p a l e s p a í s e s . A c o n t i n u a c i ó n , se c l a s i f i c ó el v a l o r de l a IED 

en México por a c t i v i d a d económica y p o s t e r i o r m e n t e se hizo un a n á l i s i s 

i n d i v i d u a l para cada rama de a c t i v i d a d , en donde só lo se cons ide ra ron 

5 p a í s e s miembros de l a Comunidad Económica Europea (CEE) que r e a l i z a 

ron i n v e r s i o n e s d i r e c t a s en México du ran te el per íodo a que hacemos 

r e f e r e n c i a ; lo a n t e r i o r , con l a f i n a l i d a d de de te rminar la t endenc ia 

de la IED r e a l i z a d a por l a CEE como un todo , a p a r t i r del comporta-

miento de e s t o s 5 p a í s e s que son: Alemania, F r a n c i a , I n g l a t e r r a , I t a 

l i a y Holanda. Por o t r a p a r t e , se cons ide ró l a IED de E.E.U.U. debj[ 

do a la gran magnitud y papel que juega den t ro de l a economía mexica 

na, y , además, porque r e s u l t a ú t i l como parámetro de comparación con 

la IED de la CEE; e l l o nos permi te dar una idea de l a impor tanc ia y 

p a r t i c i p a c i ó n t a n t o del c i t a d o p a í s como de l a Comunidad en el ámbito 

y ma te r i a que nos ocupa. 

Anal izadas l a p rocedenc ia y ub icac ión de l a IED, se puede con-

c l u i r que c a s i toda e l l a es de o r igen nor teamer icana y que e s t á u b i 

cada fundamentalmente en las a c t i v i d a d e s manufac tu re ras y comerciales . 

Todos l o s d a t o s e s t á n e s t a b l e c i d o s en d ó l a r e s , l o que nos p e r -

mite y f a c i l i t a un e s t u d i o comparat ivo a n ive l i n t e r n a c i o n a l . 

Las ramas de a c t i v i d a d e s económicas que se cons ide ra ron p a r a 

c l a s i f i c a r l a IED f u e r o n : a g r i c u l t u r a , m i n e r í a , p e t r ó l e o , i n d u s t r i a , 

e l e c t r i c i d a d , comercio , t r a n s p o r t e , c o n s t r u c c i ó n y o t r a s a c t i v i d a d e s 

y s e r v i c i o s , que se desg losan del s i g u i e n t e modo: 

AGRICULTURA. Comprende: a g r i c u l t u r a , s i l v i c u l t u r a , caza y p e s c a . 



MINERIA. Comprende: e x p l o t a c i ó n de minas m e t á l i c a s , y e x p l o t a 

c ión de m i n e r a l e s no m e t á l i c o s . 

PETROLEO. " Comprende: e x t r a c c i ó n de p e t r ó l e o crudo, gas n a t u r a l , 

y f á b r i c a s de produc tos de r ivados del pe-

t r ó l e o y del ca rbón . 

INDUSTRIA. Comprende: p roduc tos a l i m e n t i c i o s , i n d u s t r i a de bebj[ 

d a s , del t a b a c o , f a b r i c a c i ó n de t e x t i l e s , 

ca l zado y v e s t i d o , madera y co rcho , mue-

b l e s y a c c e s o r i o s , papel y produc tos de pa 

p e í , imprenta y e d i t o r i a l e s , cueros y pro 

duc tos de c u e r o , p roduc tos de caucho, f a -

b r i c a c i ó n de s u s t a n c i a s y p roduc tos químj_ 

e o s , de produc tos m i n e r a l e s no m e t á l i c o s 

( excep to el carbón y p e t r ó l e o ) , f a b r i c a -

c ión de p roduc tos m e t á l i c o s ( e x c e p t o ma 

q u i n a r i a y equipo de t r a n s p o r t e ) , c o n s t r u c 

c ión de m a q u i n a r i a , a p a r a t o s y equipos 

e l é c t r i c o s ( excep to maquinar ia e l é c t r i c a ) , 

c o n s t r u c c i ó n de m a t e r i a l de t r a n s p o r t e e 

i n d u s t r i a s m a n u f a c t u r e r a s d i v e r s a s . 

ELECTRICIDAD. Comprende: e l e c t r i c i d a d y g a s . 

COMERCIO. Comprende: comercio al por mayor y al por menor ( in 

cluyendo r e s t a u r a n t e s ) , bancos y o t r o s 

e s t a b l e c i m i e n t o s f i n a n c i e r o s , seguros y 

b ienes inmuebles . 

TRANSPORTE. Comprende: t r a n s p o r t e s , a lmacena je y comunicaciones. 

CONSTRUCCION. Comprende: c a s a s - h a b i t a c i ó n , e d i f i c i o s de d i v e r s o s 

u s o s , c a r r e t e r a s , p u e n t e s , e t c . 

OTRAS ACTIVIDADES 

Y SERVICIOS. Comprende: s e r v i c i o s p r e s t a d o s al p ú b l i c o , i n s t r u c -

c ión p ú b l i c a , o rgan i smos c o m e r c i a l e s y 

p r o f e s i o n a l e s y o r g a n i z a c i o n e s o b r e r a s , 

s e r v i c i o s j u r í d i c o s , s e r v i c i o s t é c n i c o s , 

t e a t r o s y s e r v i c i o s conexos, s e r v i c i o s de 

e s p a r c i m i e n t o , e x c e p t o t e a t r o s y c i n e s 

( i n c l u y e h o t e l e s ) , e s t ab lec imien tos f i n a j i 

c i e r o s e h i p o t e c a r i o s y a c t i v i d a d e s no 

bien e s p e c i f i c a d a s . 

n 



COMPARACION DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO 
Y LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA.-

El p o r c e n t a j e del monto de la IED con respec to al PIB de México 

para el per íodo de 1970-1981 f u e mínimo, ya que nunca superó al 1%, 

además de que su comportamiento f u e muy f l u c t u a n t e lo cual no permite 

e s t a b l e c e r l a tendencia seguida por e s t e c o c i e n t e . (Cuadro 1 ) . 

Sin embargo, r e s u l t a c l a r o que e s t a medida considerada en f o r 

ma aislada no la podemos considerar como parámetro adecuado para valorar 

l o s e f e c t o s económicos y s o c i a l e s que la ' IED ha producido en el p a í s ; 

en o t ro s e n t i d o , e s t o s da tos nos inducen a pensar que t a l e s inversio^ 

nes se han cana l izado a l a s ramas de a c t i v i d a d más r e n t a b l c o . 

VALOR DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA SEGUN 
EL PAIS DE RESIDENCIA DEL INVERSIONISTA.-

Observando l a e s t r u c t u r a porcentual de l a IED según el pa í s 

de r e s i d e n c i a del i n v e r s i o n i s t a , se puede d e c i r que e n t r e 10 y 12% 

f u e r e a l i z a d a por l a CEE para cada uno de lo s años comprendidos en el 

período a n a l i z a d o , 1960-1981, observándose que t a l p o r c e n t a j e de par 

t i c i p a c i ó n se mantuvo más o menos c o n s t a n t e a l o l a rgo del pe r íodo , 

mientras que a EEUU correspondió un 75% aproximadamente para el mismo 

lapso y mostró una tendencia a l a b a j a . Esta tendencia se ve r e f l e j a 

da por l a disminución del p o r c e n t a j e de p a r t i c i p a c i ó n de un 83.5% a l -

canzado en 1965, a 69 y 68%'en 1980 y 1981 respect ivamente . (Cuadro 2 ) . 

De los r e s t a n t e s pa í ses que r e a l i z a n invers iones en México, se 

destacan Japón y Suiza cuyos p o r c e n t a j e s de p a r t i c i p a c i ó n p r e s e n t a n 

una tendencia a l a a lza a f i n e s del per íodo . 

Con el p ropós i to de a n a l i z a r l a invers ión r e a l i z a d a por l a CEE 

en el período en cues t ión y debido a los1 l í m i t e s de información, hemos 

tomado en cuen ta , como ya señalamos an t e r i o rmen te , só lo a c u a t r o p a í -

ses comuni tar ios considerados "grandes" y a uno considerado "pequeño", 

y de aquí general izaremos conclus iones para l a CEE como un todo . Los 

cua t ro "grandes" son: Alemania, F ranc i a , I n g l a t e r r a e I t a l i a ; y el 

país r e p r e s e n t a t i v o de lo s paqueños es Holanda. 

De los pa í s e s cons ide rados , l a República Federal de Alemania 

es el que más i n v i e r t e en forma d i r e c t a en México. El p o r c e n t a j e de 

p a r t i c i p a c i ó n que ocupa con r e s p e c t o a l a IED t o t a l p r e sen ta una 

c l a r a t endenc ia a l a a l z a , y el v a l o r de t a l p o r c e n t a j e o s c i l a a l r e -

dedor de un 5.06% para el t o t a l del per íodo . 

El segundo pa í s miembro de l a CEE, que i n v i e r t e más en México 



es I n g l a t e r r a , cuyo p o r c e n t a j e de inve r s ión con r e s p e c t o a l a IED to 

t a l e s 3.72% para el per iodo 1960-1981; e s t e p o r c e n t a j e se comportó 

de una manera i r r e g u l a r , s i n embargo experimentó una muy marcada tejí 

dencia a l a b a j a en los ú l t imos años . 

La p a r t i c i p a c i ó n de Francia e I t a l i a con r e spec to a l a IED to 

t a l o s c i l a a l r e d e d o r de 1.5% para todo el per íodo . Los p o r c e n t a j e s 

de p a r t i c i p a c i ó n de ambos se comportaron de una manera muy i r r egu l a r , 

pero d i f i e r e n en su t e n d e n c i a ; por una p a r t e , e l de Francia t i e n d e a 

e s t a r c o n s t a n t e y en cambio el de. I t a l i a muestra una l eve tendenc ia 

a l a b a j a . 

Holanda, p a í s considerado pequeño den t ro de l a comunidad, s o r -

prendentemente t i e n e un p o r c e n t a j e de pa r t i c ipac ión con r e s p e c t o a l a 

IED t o t a l r e a l i z a d a en México l ige ramente mayor al de Francia e I t a -

l i a , y su pa t rón de comportamiento, aunque i r r e g u l a r , muestra c i e r t a 

t endenc ia a e s t a r c o n s t a n t e . 

VALOR DE LA INVERSION POR ACTIVIDAD ECONOMICA.-

Podemos observar que l a i nve r s ión e x t r a n j e r a d i r e c t a en México 

se encuen t ra concentrada en los s igu ien tes s e c t o r e s : i n d u s t r i a , comer 

ció y m i n e r í a , mencionados é s t o s de acuerdo a su p o r c e n t a j e de concen 

t r a c i ó n . 

La mayor concen t rac ión de l a IED, se l o c a l i z a en l a a c t i v i d a d 

i n d u s t r i a l y l l e g a a r e p r e s e n t a r un 70% aproximadamente para todo el 

período 1960-1981, y observando su comportamiento vemos que ha seguido 

una t endenc ia a l a a l z a . (Cuadro 3 ) . 

La segunda rama de a c t i v i d a d económica donde se h a l l a concen t r a 

da l a IED es en l a comerc ia l ; su p o r c e n t a j e de concent rac ión f u e del 

16% para el per íodo 1960-1973, y tuvo un comportamiento i r r e g u l a r . 

Para el per íodo 74-81 la concen t rac ión de l a IED en el comercio disnn 

nuyó a un 8% aproximadamente, debido a que se excluye a p a r t i r de 1974 

la IED en e s t a b l e c i m i e n t o s f i n a n c i e r o s como una p a r t e de l a a c t i v i d a d 

comercial y e s i n c l u i d a den t ro de o t r a s a c t i v i d a d e s y s e r v i c i o s . 

La t e r c e r a a c t i v i d a d en que l a IED se concentra es l a m i n e r í a , 

cuya p a r t i c i p a c i ó n promedia un 6% aproximadamente para todo el per íodo 

de 1960-1981; cabe mencionar que e s t e p o r c e n t a j e ha ido perdiendo impor 

t a n c i a a t r a v é s del t iempo, dado que de un 15.6% descendió a un 2.3% 

en el ú l t imo año. 

El p o r c e n t a j e de concen t rac ión de l a IED en las ramas a g r í c o l a s , 

de t r a n s p o r t e s , de e l e c t r i c i d a d , c o n s t r u c c i ó n , a s í como en o t r a s 
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a c t i v i d a d e s y s e r v i c i o s , es r e l a t i vamen te b a j o ; o s c i l a e n t r e un 8 y 

10%, agrupando a l a s a n t e r i o r e s a c t i v i d a d e s como un todo . Si cons i -

deramos a cada una de e l l a s ind iv iduá lmente , t a l p o r c e n t a j e f l u c t ú a 

e n t r e 1 y 2% con excepción de l a rama i d e n t i f i c a d a como o t r a s activi^ 

dades y s e r v i c i o s , que alcanzó un promedio de 5%, a p r o x i m a d a m e n t e , 

para todo el per íodo . 

Por ú l t imo, el p o r c e n t a j e de concent rac ión de l a IED en l a 

a c t i v i d a d p e t r o l e r a para el per íodo 1960-1973, s i gu ió una marcada 

tendenc ia a l a b a j a , pues en el primero de lo s años c i t a d o s , r e p r e -

sentó un 2%, l legando a se r de 0.2% par!a 1973. A p a r t i r de e s t e año, 

l a s a c t i v i d a d e s de p e t r ó l e o y e l e c t r i c i d a d pasaron a se r de l a compe 

t e n c i a exc lus iva del Estado, t a l como se seña ló en el c a p í t u l o de l a 

p re sen te i nves t i gac ión r e l a t i v o a l a l e g i s l a c i ó n mexicana. 

VALOR DE LA INVERSION EN LA INDUSTRIA SEGUN 
EL PAIS DE RESIDENCIA DEL INVERSIONISTA.-

Durante el per íodo 1960-1978, EEUU f u e el pa í s que más i n v i r t i ó 

en e s t e ramo, con un promedio aproximado del 75% de p a r t i c i p a c i ó n con 

r e spec to al t o t a l de la IED r e a l i z a d a en t a l a c t i v i d a d ; dicho porcen-

t a j e mostró una tendenc ia a l a b a j a . (Cuadro 4 ) . 

De los p a í s e s de l a CEE el que más i n v i r t i ó en la i n d u s t r i a fue 

I n g l a t e r r a , con un promedio aproximado del 4.5%; aunque t a l p a r t i c i p a 

ción f u e muy i r r e g u l a r , se puede e s t a b l e c e r una c i e r t a tendencia a l a 

a l z a . 

Alemania f u e e l segundo p a í s de l a CEE que más i n v i r t i ó en l a iji 

d u s t r i a mexicana, con un promedio cercano al 3% para todo el per íodo . 

La p a r t i c i p a c i ó n de I t a l i a y Francia f u e muy semejan te , con un 

promedio aproximado del 1.5% para cacfa uno de e l l o s a l o l a r g o del 

per íodo. Sin embargo, l a t endenc ia de l a p a r t i c i p a c i ó n de Francia en 

e s t a a c t i v i d a d f u e a l a a l z a y l a de I t a l i a a l a b a j a . 

Por ú l t imo , e l comportamiento de l a p a r t i c i p a c i ó n de l a i n v e r -

sión de Holanda en e s t a , act ividad se incrementó a lo la rgo del pe r íodo , 

s iendo en promedio a l r e d e d o r de 1.8% aproximadamente. 

La par t i c ipac ión de la CEE como un todo en e s t a rama, ha osci lado 

e n t r e un 10 y 14%, observándose una tendencia a l a a l z a . 



VALOR DE LA INVERSION EN LA ACTIVIDAD COMERCIAL 
SEGUN EL PAIS DE RESIDENCIA DEL INVERSIONISTA.-

Dentro de l a a c t i v i d a d comerc ia l , Francia es el pa í s de l a CEE 

que más i n v i e r t e d i rec tamente en México, s in embargo su p o r c e n t a j e 

de p a r t i c i p a c i ó n , con r e spec to a l a IED, ha s ido muy f l u c t u a n t e en el 

per íodo 1960-1978, p rec i sándose en 3.6% su promedio. (Cuadro 5 ) . 
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El comportamiento de la invers ión de Alemania e I n g l a t e r r a en 

e s t a a c t i v i d a d f u e muy s imi l a r ; , el p o r c e n t a j e de p a r t i c i p a c i ó n con 

r e s p e c t o a l a IED o s c i l a cons iderablemente s iendo en promedio aproxi 
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madamente 1 .8 y 1.5% respec t ivamente . Cabe mencionar que para lo s 

años de 1 

g l a t e r r a . 

años de 1976 y 1977, e x i s t i ó un sa ldo nega t ivo en e s t e rubro para I ^ 

I t a l a i a es el pa í s de l a CEE con menor invers ión en e s t a a c t i -

vidad ya que en promedio su p a r t i c i p a c i ó n es tuvo por deba jo del 1%; 

por o t r a p a r t e , es no to r io que e s t e p o r c e n t a j e ha disminuido p a u l a t i 

namente. 

El p o r c e n t a j e de p a r t i c i p a c i ó n de Holanda ha s ido sumamente va 

r i a b l e ya que continuamente s u f r e a l t i b a j o s . La tendencia mostrada 

a l f i n a l del per íodo de e s t u d i o , e s t o e s , de 1975 a 1978, f u e a la 

a l z a , a lcanzando un promedio de 4.5%, s u p e r i o r al de los demás pa í s e s 

comuni ta r ios . 

Podemos d e c i r que l a p a r t i c i p a c i ó n de l a CEE, r ep resen tada por 

los pa í s e s e scog idos , en d icha rama de a c t i v i d a d f u e a l r ededor del 

10%, mien t ras que Estados Unidos de Norteamérica a l canzó , aproximad^ 

mente, un 79% duran te el per íodo a n a l i z a d o . 

VALOR DE LA INVERSION EN LA MINERIA SEGUN 
EL PAIS DE RESIDENCIA DEL INVERSIONISTA.-

Dentro de l a a c t i v i d a d minera , l a inversión de la CEE en México 

es muy b a j a ; el p o r c e n t a j e de p a r t i c i p a c i ó n de é s t a con r e spec to a la 

IED t o t a l , para lo s años de 1960-1973, r a r a s veces l l e g a a s e r mayor 

que el 6%. Aquí se des taca I n g l a t e r r a p r i nc ipa lmen te , que promedió 

una p a r t i c i p a c i ó n de 5.71%; a p a r t e de e l l a sólo Alemania e I t a l i a par. 

t i c i p a r o n , pero con un p o r c e n t a j e i n s i g n i f i c a n t e pues j u n t a s no a l 

canzaron ni un 0.3% aproximadmente. (Cuadro 6 ) . 

De 1974 a 1978, la i nve r s ión de l a CEE en l a m i n e r í a , f u e prác^ 

t icamente nu l a . 

Aquí también es muy s i g n i f i c a t i v a l a p a r t i c i p a c i ó n de EEUU, ya 



en el cual dicho p o r c e n t a j e l l e g ó cas i a un 20%. (Cuadro 9) 

De los pa í s e s que conforman l a CEE, el que más i n v i r t i ó en e s t a 

a c t i v i d a d f u e I n g l a t e r r a , con una p a r t i c i p a c i ó n promedio de 2.5% 

aproximadamente, exceptuando el año de 1972 en que alcanzó a s e r 19%. 

No o b s t a n t e , el comportamiento de l a i nve r s ión en e s t a a c t i v i d a d ha 

s ido muy f l u c t u a n t e . 

Otros pa í s e s miembros de l a CEE también r e a l i z a r o n i n v e r s i o n e s 

en e s t a a c t i v i d a d en el per íodo seña lado . Alemania, a p a r t i r de 1968, 

con una p a r t i c i p a c i ó n promedio de 1.2% aproximadamente. . F ranc i a y 

Holanda conservaron una r e l a t i vamen te b a j a p a r t i c i p a c i ó n promedio en 

e s t a a c t i v i d a d , s iendo é s t a menor al 1% para ambos p a í s e s . 

I t a l i a , só lo i n v i r t i ó en e s t a a c t i v i d a d en el año de 1977 con un 

p e r c e n t a j e de p a r t i c i p a c i ó n de 0.6%. 

VALOR DE LA INVERSION EN LA ACTIVIDAD DE LA CONSTRUCCION 
SEGUN EL PAIS DE RESIDENCIA DEL INVERSIONISTA.-

De los pa í ses miembros de l a CEE, s ó l o Francia (a p a r t i r de 

1967) y Holanda, i n v i r t i e r o n d i rec tamente en e s t a a c t i v i d a d en el pe 

VALOR DE LA INVERSION EN LA ACTIVIDAD PETROLERA 
SEGUN EL PAIS DE RESIDENCIA DEL INVERSIONISTA.-

El promedio de p a r t i c i p a c i ó n de la invers ión de l a CEE, con res 

pecto a la IED t o t a l , en l a a c t i v i d a d p e t r o l e r a f u e menor del 1%. So 

lo Alemania, de 1960 a 1970, y Holanda únicamente en 1970, del t o t a l 

de los pa í s e s de l a CEE, i n v i r t i e r o n en e s t a rama. (Cuadro 8 ) . 

Al igual que en la a c t i v i d a d a g r í c o l a , se des taca la p a r t i c i p a -

ción de EEUU con respec to a l a IED t o t a l en l a a c t i v i d a d p e t r o l e r a , 

siendo é s t a cas i el 100% para lo s años comprendidos. 

Por o t r a p a r t e , para lo s años de 1973 en a d e U n t e , l a invers ión 

e x t r a n j e r a en e s t a a c t i v i d a d quedó legalmente impedida. 

VALOR DE LA INVERSION EN LOS TRANSPORTES SEGUN 
EL PAIS DE RESIDENCIA DEL INVERSIONISTA.-

La invers ión r e a l i z a d a por lo s pa í s e s miembros de la CEE en l a 

a c t i v i d a d de t r a n s p o r t e s f u e muy ba ja en r e l a c i ó n al t o t a l de l a inver. 

sión e x t r a n j e r a en dicha a c t i v i d a d . El p o r c e n t a j e de p a r t i c i p a c i ó n 

fue carcano al 5% para lo s años de 1960 a 1978, con excepción de 1972 



que p a r t i c i p ó en promedio con 88% e n t r e 1960 y 1978. 

VALOR DE LA INVERSION EN LA AGRICULTURA SEGUN 
EL PAIS DE RESIDENCIA DEL INVERSIONISTA. -

En la a c t i v i d a d a g r í c o l a , só lo cua t ro pa í s e s r e a l i z a r o n IED en 

México de 1960 a 1978. Tres de e l l o s per tenecen a l a CEE, e s t o s son 

Alemania (pa í s que solamente i n v i r t i ó en 1974, con un p o r c e n t a j e de 

p a r t i c i p a c i ó n de 0.31%), Francia (que i n v i r t i ó só lo en l o s úl t imos 4 

años comprendidos en e s t e e s t u d i o , con una p a r t i c i p a c i ó n f l u c t u a n t e 

y cercana al 7%), e I n g l a t e r r a (que es el pa í s de l a CEE que t r a d i -

c ionalmente ha i n v e r t i d o en e s t a a c t i v i d a d , aunque con un una discoji 

t i n u i d a d observada de 1966 a 1971). De 1960 a 1965, el porcenta je de 

p a r t i c i p a c i ó n de I n g l a t e r r a con r e s p e c t o a l a IED t o t a l r e a l i z a d a en 

l a a g r i c u l t u r a , a lcanzó su máximo promedio de 12% aproximadamente; de 

1972 a 1975, t a l p o r c e n t a j e f u e mínimo; s in embargo, para los años de 

1976-1978, dicha p a r t i c i p a c i ó n vuelve a se r s i g n i f i c a t i v a , a l r ededor 

del 3%, y p re sen ta una tendenc ia a l a a l z a . (Cuadro 7) 

Por ú l t i m o , el pa í s cuya p a r t i c i p a c i ó n se des taca en e s t a a c t i 

vidad es EEUU, pues superó el 90% de 1960 a 1978, e i n c l u s i v e para el 

per íodo de 1966 a 1971 f u e del 100%. 

r íodo 1960-1970, alcanzando un p o r c e n t a j e de p a r t i c i p a c i ó n aproximada 

mente del 12% y 4% respec t ivamen te . (Cuadro 10) 

Sin embargo el p o r c e n t a j e f r a n c é s s i g u i ó una tendencia a la ba j a 

a p a r t i r de 1970 y l l e g ó i n c l u s i v e a p r e s e n t a r d é f i c i t en 1972, 1975 

y 1976. 

Por o t r a p a r t e , el p o r c e n t a j e de p a r t i c i p a c i ó n holandesa , f l u c -

tuó grandemente a l o l a r g o del per íodo e s t u d i a d o , r e s u l t a n d o d i f í c i l 

e s t a b l e c e r una t endenc ia de terminada , haciéndose n o t a r que en 1975 

Holanda p a r t i c i p ó con un 25.75% dent ro de e s t a a c t i v i d a d . 

Es a p a r t i r de 1971 cuando Alemania e I n g l a t e r r a r e a l i z a r o n i n -

ve r s iones en e s t a a c t i v i d a d , y a p a r t i r de 1974 lo h izo I t a l i a . 

El p o r c e n t a j e de p a r t i c i p a c i ó n de Alemania en los años de 1971 

y 1972 f u e r e l a t i vamen te a l t o , 7 y 9% respec t ivamente , y para los años 

s i g u i e n t e s e s t e p o r c e n t a j e disminuyó f u e r t e m e n t e , a menos de 0.5%. 

Por o t r o l ado , el p o r c e n t a j e de p a r t i c i p a c i ó n de I n g l a t e r r a en e s t a 

a c t i v i d a d , aumentó cons iderab lemente , de menos de 1% en 1971 has ta aj_ 

canzar un 31.33% en 1976, y pos te r io rmente se mantuvo a l r e d e d o r del 

20% en los años de 1977 y 1978. 

El p o r c e n t a j e de pa r t i c ipac ión de I ta l ia ( inversión que se ra l izó 



de 1974 a 1978) ha disminuido: de un 6% en 1974 a un 2% aproximadamen 

t e en 1978. 

Consideramos r e l e v a n t e s e ñ a l a r que en e s t a a c t i v i d a d f u e donde 

l a i nve r s ión hecha por pa í s e s miembros de l a CEE l l e g ó a s i g n i f i c a r su 

mayor proporción dent ro de l a IED t o t a l en México, ya que alcanzaron 

un promedio del 20% aproximadamente. Como hecho impor tan te , debemos 

d e s t a c a r que en 1973 r ep re sen tó cerca de un 42.3% del t o t a l en el ramo. 

Es de i n d i c a r s e también, l a p a r t i c i p a c i ó n de l a i nve r s ión de 

EEUU con r e spec to a l a IED r e a l i z a d a en e s t a a c t i v i d a d , ya que para 

lo s primeros años de nues t ro e s t u d i o (1960-1970), o s c i l ó a l r ededor de 

un 90% aproximadamente. Sin embargo, el comportamiento de l a i n v e r -

sión norteamericana en e s t a rama disminuyó h a s t a promediar un 62.8% 

para el lapso 1960-1978. 

VALOR DE LA INVERSION EN LA ELECTRICIDAD SEGTTSJ 
EL PAIS DE RESIDENCIA DEL INVERSIONISTA. -

La invers ión de l a CEE en l a a c t i v i d a d e l é c t r i c a f u e p r á c t i c a -

mente nula ya que únicamente uno de lo s p a í s e s , Alemania, i n v i r t i ó en 

e s t a a c t i v i d a d en el año de 1962, alcanzando un p o r c e n t a j e de p a r t i c i 

pación con r e spec to a l a IED t o t a l en e s t a ac t iv idad del 1%, c o r r e s -

pondiéndole el r e s t o a EEUU, a s í como el 100% en los años s i g u i e n t e s 

hasta 1972 i n c l u s i v e , ya que después se prohib ió la i n v e r s i ó n ex-

t r a n j e r a en e s t a a c t i v i d a d . (Cuadro 11) . 

VALOR DE LA INVERSION EN OTRAS ACTIVIDADES Y SERVICIOS 
SEGUN EL PAIS DE RESIDENCIA DEL INVERSIONISTA.~ 

De la invers ión e x t r a n j e r a d i r e c t a en México en e s t e rubro, los 

pa í s e s de l a CEE t i enen un promedio de p a r t i c i p a c i ó n con r e s p e c t o al 

t o t a l del 12% aproximadamente a l o l a rgo del período. 1960-1973. (Cua 

dro 12) . 

De e s t o s , I n g l a t e r r a t i e n e el mayor p o r c e n t a j e , aproximadamente 

el 5.2%; e s t a p a r t i c i p a c i ó n se incrementa s i g n i f i c a t i v a m e n t e a p a r t i r 

del año de 1975. Los pa í s e s que l e siguen son I t a l i a y F ranc i a , am-

bos con un p o r c e n t a j e aproximado del 3.7%, y una s i g n i f i c a t i v a tenden 

cia ^ la a l z a a p a r t i r del mismo año 1975. Del r e s t o de l e s pa í s e s 

de l a CEE, cada uno no a lcanza s i q u i e r a el 1%. 

La mayor p a r t i c i p a c i ó n de l a invers ión e x t r a n j e r a en " o t r a s 

a c t i v idades y s e r v i c i o s " en México lo t i e n e EEUU, con un p o r c e n t a j e 
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medio aproximado del 70%, el cual se mantuvo más o menos c o n s t a n t e a 

l o l a r g o del p e r í o d o . 
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IV.2. INVERSION ESPAÑOLA EN MEXICO. 

La i n v e r s i ó n e x t r a n j e r a en México has t a 1977 no había t e n i d o 

unos r i tmos de c r e c i m i e n t o i m p o r t a n t e s . Es a p a r t i r de e se año en 

que el r i tmo medio de c r e c i m i e n t o a l canzó un 58.1% anual, l legando en 

1981 e l monto t o t a l , en té rminos a b s o l u t o s , a s o b r e p a s a r l i ge r amen te 

l a c a n t i d a d de 1,700 m i l l o n e s de d ó l a r e s . (Cuadro 1 ) . 

Es a p a r t i r del año 1976 cuando l a i n v e r s i ó n española comienza 

a s i t u a r s e en n i v e l e s de c i e r t a i m p o r t a n c i a . A p a r t i r de e s t a fecha 

su evo luc ión ha s ido a scenden te h a s t a a l c a n z a r en 1981, 3. 607,7 mi 

1 Iones de p e s e t a s , que r e p r e s e n t a r o n un 12% del t o t a l i n v e r t i d o p o r 

España en el e x t e r i o r . (Cuadro 13) . 

Fue d u r a n t e 1979 cuando e s t a c o r r i e n t e a l canzó c u o t a s más a i 

t a s , s i t u á n d o s e en 4 .572,0 millones de p e s e t a s , lo que r e p r e s e n t ó un 

19.03% sob re el t o t a l i n v e r t i d o por España en el e x t e r i o r . 

La evo luc ión de l a i n v e r s i ó n e spaño la hac i a México ha seguido 

r i tmos p a r a l e l o s a l o s in t e rcambios c o m e r c i a l e s , de t a l s u e r t e que 

f u e en 1976 cuando comenzaron a p lasmarse l a s p r imeras i n v e r s i o n e s 

e s p a ñ o l a s . 



Estas t r a n s f e r e n c i a s de r e c u r s o s de c a p i t a l que como venos en 

l o s Cuadros r e s p e c t i v o s , se s i g u i e r o n incrementando en años s u c e s i -

v o s , f u e r o n motivadas en gran p a r t e por el p ro tecc ionismo comercial 

mexicano que induce a muchas empresas a t e n e r que i n s t a l a r s e en el 

p a í s para poder s e r c o m p e t i t i v a s . Lo a n t e r i o r , unido a una l e g i s l a 

c ión sobre i n v e r s i o n e s e x t r a n j e r a s de a p e r t u r a , que p e r m i t í a l a r e -

p a t r i a c i ó n de c a p i t a l e s y b e n e f i c i o s s in l i m i t a c i o n e s a p r i o r i , h i -

c i e ron que España, en un c o r t o e spac io de t iempo, se c o n v i r t i e r a en 

uno de los pr imeros i n v e r s o r e s en México aunque a gran d i s t a n c i a de 

l a s p roporc iones a l canzadas por Estados Unidos de Nor teamér ica . 

Esta t endenc ia se encuen t ra en suspenso has t a que se c l a r i f i -

que cómo se d e s a r r o l l a el f u t u r o próximo de l a economía mexicana dej> 

pues de l o s acon tec imien tos de sep t iembre de e s t e año. 

Los s e c t o r e s económicos que han a t r a í d o a l a inve r s ión española 

du ran te e l per íodo 1974-1982 son l o s s i g u i e n t e s : i n d u s t r i a s man-jfac 

t u r e r a s , comercio , h o s t e l e r í a , e x t r a c c i ó n y t r a n s f o r m a c i ó n de mine-

r a l e s no e n e r g é t i c o s , i n d u s t r i a qu ímica , c o n s t r u c c i ó n , e t c . como ve 

mos en l o s Cuadros 14 y 15. 

En g e n e r a l , l a s p e r s p e c t i v a s de evo luc ión de l o s p royec tos de 

c o - i n v e r s i ó n hispano-mexicanos ind ican que con t inua rán s iendo de d j 

mensión media, ya que l a s grandes i n v e r s i o n e s i n d u s t r i a l e s mexicanas 

suelen e s t a r impulsadas por el s e c t o r p ú b l i c o , o por Estados Unidos, 

Japón y República Federal Alemana. 

Hasta 1981, la i n v e r s i ó n e x t r a n j e r a d i r e c t a r e c i b i d a por México 

en té rminos acumulados, a scend ió a 10,159.9 m i l l o n e s de d ó l a r e s de 

los que 355.6 mi l l ones p roced ie ron de España y r e p r e s e n t a r o n un 3.5% 

de l a i n v e r s i ó n e x t r a n j e r a t o t a l . (Cuadros 16 y 18) . 

Los d a t o s e s t a d í s t i c o s de que se d ispone r e f e r i d o s a 1980 y 

dados a conocer por l a Direcc ión General de Inve r s iones E x t r a n j e r a s 

Mexicanas, expresan que l a s i n v e r s i o n e s españolas f u e r a n en e s e año 

l a s que proporc iona lmente más c r e c i e r o n , un 65% sobre l a s de 19 7 9 , y 

en 1981 un 75.2% sobre l a s de 1980. (Cuadros 17 y 13) 

En 1981 España f u e el q u i n t o p a í s i n v e r s o r en México d e s p u é s 

de Estados Unidos (con un 68% de l a i n v e r s i ó n e x t r a n j e r a d i r e c t a ) , 

República Federal de Alemania, Japón y Su iza . Es por lo t a n t o el t e r 

c e r pa í s europeo en el orden de i n v e r s i ó n en México. (Cuadro 19) . 

Es l a i n d u s t r i a t r ans fo rmadora l a que a t r a e mayor volumen de iji 

v e r s i ón e x t r a n j e r a como se puede ve r en l o s Cuadros 20 y 22 , seguida 

de comercio y s e r v i c i o s . En e s t o s s e c t o r e s l a s i n v e r s i o n e s supe ran , 

en un número e levado de empresas , el p o r c e n t a j e del 49%, seguramente 

porque se r e a l i z a r o n a n t e s de la promulgación de la Ley de Inve r s iones 



E x t r a n j e r a s de 1973. 

A p a r t i r de 1979 España ha i n v e r t i d o en México 12,413 m i l l o n e s 

de p e s e t a s que r e p r e s e n t a r o n un 12% de l a i n v e r s i ó n d i r e c t a española 

en el e x t e r i o r . Resu l t a impor tan te s e ñ a l a r que d u r a n t e 1980 y 1981, 

España f u e el p a í s que r e g i s t r ó mayores incrementos en sus i nve r s iones 

en México. 

En 1979 se c o n s t i t u y e r o n 32 empresas con p a r t i c i p a c i ó n española, 

68 en 1980 y 32 en 1981.. 

En cuanto a l o s n i v e l e s de i n v e r s i ó n , en general son medios , ya 

que s ó l o dos empresas supera ron l o s 100 m i l l o n e s de pesos de i n v e r s i ó n 

e s p a ñ o l a : A s t i l l e r o s Españoles en Veracruz y Duro F e l g u e r a , según 

f u e n t e mexicana , como se puede ver en el Cuadro 26. 

El pe r íodo de r e c e s i ó n en el que ha e n t r a d o l a economía mexica 

n a , s i n duda a f e c t a r á l a c o n t i n u i d a d de e s t o s f l u j o s de i n v e r s i ó n e s -

p a ñ o l a , que han s ido complementados por una s e r i e de c r é d i t o s conced í 

dos por el Banco E x t e r i o r de España a e n t i d a d e s mexicanas y que a l ean 

zan l o s 3 , 0 0 0 - 4 ,000 m i l l o n e s de d ó l a r e s . 

La t r a n s f e r e n c i a de t e c n o l o g í a ha s ido y es un tema impor tan te 

en l a economía mexicana, ya que como vemos en el Cuadro 24, en el 

per íodo 1973-1981, la impor tac ión de t e c n o l o g í a s e x t r a n j e r a s s u p u s o 

un 77.6% de la t e c n o l o g í a t o t a l empleada. 

Estados Unidos ha s ido el pa í s que ha t r a n s f e r i d o la tecnología 

del 53% de l o s c o n t r a t o s , como vemos en el Cuadro 25 , s i t u á n d o s e a 

gran d i s t a n c i a de todas l a s demás nac iones . España ocupa el sépt imo 

l u g a r , habiendo c e r r a d o 169 c o n t r a t o s , un 1.7% del t o t a l y d e s p u é s 

de Estados Unidos, Alemania O c c i d e n t a l , Japón , F r a n c i a , Gran Bretaña 

e I t a l i a . En e s t e r e n g l ó n , es probablemente ú t i l al n ive l del d e s a -

r r o l l o mexicano el t i p o de t e c n o l o g í a que expor ta España, por sus ca 

r a c t e r í s t i c a s de t i p o medio. 

Recientemente España ha comenzado a r e c i b i r f l u j o s de i n v e r s i ó n 

p roceden tes de México, l i g a d o s s o b r e todo al s e c t o r p e t r o q u í m i c o . 

Es tas t r a n s f e r e n c i a s son s u s c e p t i b l e s de aumentar en cuan to se p ro-

muevan p royec tos c o n j u n t o s que t endrán mayor impor tanc ia en el f u t j j 

r o , en caso de que España se i n t e g r e al Mercado Común Europeo. 



SINTESIS Y CONCLUSIONES 

Durante l a s ú l t imas décadas , en el marco de la economía mundia l , 

el f l u j o de c a p i t a l e s de l o s p a í s e s a l t amen te d e s a r r o l l a d o s hac ia l o s 

p a í s e s pob re s , ha l l egado a s e r un fenómeno normal y f r e c u e n t e . 

México ha s i d o , a l o l a r g o de su h i s t o r i a , un t í p i c o p a í s receja 

t o r de i n v e r s i o n e s e x t r a n j e r a s , s i endo l o s Estados Unidos de Norteanré 

r i c a donde se o r i g i n a la mayor ía de l a c i t a d a i n v e r s i ó n , s i n que 

tenga r e l e v a n c i a , en té rminos compara t ivos , el f l u j o de c a p i t a l del 

r e s t o de los p a í s e s . 

Fue has t a el año 1973 cuando México exp id ió l a Ley para Promover 

l a Inve r s ión Mexicana y Regular l a Inve r s ión E x t r a n j e r a en l a que se 

es tab lecen las c o n d i c i o n e s , c r i t e r i o s y p roporc iones en que se aceptan 

l a i n v e r s i ó n de c a p i t a l e s e x t r a n j e r o s . En e l l a se s e ñ a l a n , además, 

los ramos de producción que pe r t enecen al ámbito exclusivo del Es tado , 

los que son p r i v a t i v o s de l o s mexicanos y a q u é l l o s en que se pueden 

r e r i b i r c a p i t a l e s e x t r a n j e r o s ; todo e l l o para p r e s e r v a r l o s reng lones 

e s t r a t é g i c o s de l a vida económica de p o s i b l e s ingerenc ias que pudieran 

no s e r acordes con el i n t e r é s n a c i o n a l . Se t r a t a , en suma, en el c i -

t ado ordenamiento l e g a l , de a t e n d e r el i n t e r é s j u s t i f i c a d o del inver 

s i o n i s t a e x t r a n j e r o y de e v i t a r l o s e f e c t o s nega t ivos que pudieran 



t e n e r l a s i n v e r s i o n e s e x t r a n j e r a s . 

Como ya hemos mencionado a l o l a r g o de l a e x p o s i c i ó n , l a s i t ú a 

ción t a n t o en España como en a lgunos p a í s e s de l a Comunidad es como 

s i g u e : 

- A n ive l Comunidad Económica Europea hay que e s t a r al conteni_ 

do de l o p recep tuado en el Tra tado de Roma ace rca de una de l a s l i b e r 

t a d e s c o m u n i t a r i a s r econoc idas en d icho t e x t o l e g a l , nos r e f e r i m o s a 

l a l i b r e c i r c u l a c i ó n de c a p i t a l e s . 

- A n ive l de Estados miembros en p a r t i c u l a r , pueden c i t a r s e en 

t r e o t r o s l o s casos de B é l g i c a , Alemania y Reino Unido como países que 

han l i b e r a l i z a d o t o t a l m e n t e e s t e tema y Franc ia como aquél en el cual 

es n e c e s a r i a una d e c l a r a c i ó n p r e v i a y , l l e g a d o el c a s o , una a u t o r i z a -

c ión a s í mismo p r e v i a , del M i n i s t r o de Economía y F inanzas . Se hace 

d i s t i n c i ó n e n t r e l a s que van d i r i g i d a s a l o s p a í s e s miembros de l a 

CEE y a q u e l l a s que van d e s t i n a d a s a p a í s e s t e r c e r o s . Se exceptúan de 

e s t a r e g l a genera l l a s que cumplen una s e r i e de condiciones claramente 

d e l i m i t a d a s . 

En el caso de España, quedan l i b e r a l i z a d a s l a s i n v e r s i o n e s 

d i r e c t a s , de c a r t e r a o c u a l q u i e r o t r a forma que cumplan l a s c o n d i c i o -

nes r e f l e j a d a s en l a norma que l a s r e g u l a . 

La i n v e r s i ó n europea h a c i a México ha mantenido unos f l u j o s 

r e g u l a r e s aunque de e scasa impor tanc ia en r e l a c i ó n a l a i n v e r s i ó n 

e x t r a n j e r a t o t a l r e c i b i d a por e s t e p a í s . Son Alemania, Gran Bretaña 

y F r a n c i a , l o s p a í s e s comuni t a r ios de mayor p r e s e n c i a i n v e r s o r a en 

México. 

En cuanto a l a s i n v e r s i o n e s e s p a ñ o l a s , é s t a s han manifes tado, a 

p a r t i r de 1977, un gran dinamismo, c o r r e l a t i v o con l o s volúmenes de 

in te rcambio c o m e r c i a l e s , exper imentando l o s mayores incrementos de la 

i n v e r s i ó n e x t r a n j e r a t o t a l en México y s i t u á n d o s e , en 1981, en el 

qu in to p a í s i n v e r s o r e x t e r n o en México y en el t e r c e r o de los p a í s e s 

europeos . 

Estimamos que l a t r a n s f e r e n c i a de t e c n o l o g í a e s p a ñ o l a , por sus 

e s p e c i a l e s c a r a c t e r í s t i c a s de n ive l i n t e r m e d i o , puede s e r ú t i l para 

el n ive l de d e s a r r o l l o mexicano. 

El p o s i b l e d e s a r r o l l o de l a cooperac ión m e d i a n t e in te rcambios 

de t é c n i c o s , p r o f e s i o n a l e s y el incremento de l a formación de e spe -

c i a l i s t a s adecuados a l o s d i f e r e n t e s p r o y e c t o s , es un á rea que deb ie 

ra p o t e n c i a r s e . 

Como ya se ha s e ñ a l a d o , l a mayor p a r t e de l a i n v e r s i ó n e x t r a n -» 
j e r a en México, el 69% en 1980, p rovino de l o s Estados Unidos de Ñor 

t eamér ica por lo que es recomendable y conven ien te d i v e r s i f i c a r el 



or igen de l a i n v e r s i ó n a f i n de d i s m i n u i r l a s p o s i b i l i d a d e s de depen-

dencia y aumentar l a s r e l a c i o n e s de negoc iac ión con mayor número de 

p a í s e s . 

Revisadas todas l a s c o n s i d e r a c i o n e s hechas a lo l a r g o de l a pre 

s e n t e i n v e s t i g a c i ó n , se deduce que no e x i s t e n indicios para pensar que 

l a i n v e r s i ó n de c a p i t a l e s p r o v e n i e n t e s de l a Comunidad Europea e x p e n 

mente en el f u t u r o un incremento c o n s i d e r a b l e en r e l a c i ó n a l a i n v e r -

s ión e x t r a n j e r a global en México. 

Debemos s e ñ a l a r , por o t r a p a r t e , que en el caso de España , sus 

montos de i n v e r s i ó n en el p a í s c i t a d o han experimentado un incremento 

a p a r t i r de 1977 y que todo parece i n d i c a r que aumentarán l o s f l u j o s 

de c a p i t a l , en caso de que l a s cond ic iones i n t e r n a s de f ' é x i c o l e s r e -

s u l t e n s a t i s f a c t o r i a s y a t r a c t i v a s a l o s i n v e r s i o n i s t a s h i s p a n o s . 

• 
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INVERSIONES ESPAÑOLAS AUTORIZADAS EN MEXICO 
(En millones de pesetas) 

P o r c e n t a j e s o b r e 
Afio I m p o r t e t o t a l i n v e r t i d o 

; en e l e x t e r i o r 

1976 3 4 2 , 7 8 , 0 6 
1977 1 6 0 , 4 1 ,18 
1978 6 3 8 , 9 4 , 9 6 
1979 4 . 5 7 2 , 0 1 9 , 0 3 
1980 2 . 5 9 9 , 2 1 0 , 1 0 
1981 3 . 6 0 7 , 7 12 ,00 
1982* 1 . 6 3 3 , 8 5 , 0 2 

* E n e r o - J u n i o 1982 

Fuen te : D i r e c c i ó n G e n e r a l de T r a n s a c c i o n e s E x t e r i o r e s . 



(¡J»««" ; MI-

INVERSIONES ESPAÑOLAS EN MEXICO 1974-T9 

P a r t i c i p a c i ó n en 
p o r c e n t a j e de l a s 

; i n v e r s i o n e s e n - - -
| México r e s p e c t o a l 
: t o t a l de l a s i n v e r 

S e c t o r e s s i o n e s e s p a ñ o l a s en 
e l e x t e r i o r 

0 . A g r i c u l t u r a , g a n a d e r i a , 
c a z a , s i l v i c u l t u r a y p e s c a 1 4 , 0 4 

1 . E n e r « i a y a g u a 6 , 7 0 
2 . E x t r a c c i ó n y t r a n s f o r m a c i ó n 

de m i n e r a l e s no e n e r g é t i c o s 
Y p r o d u c t o s d e r i v a d o s . I n - -
d u s t r i a q u í m i c a 2 4 , 8 3 

3 . I n d u s t r i a s t r a n s f o r m a d o r a s 
de m e t a l e s . M e c á n i c a de p r e 
c i s i ó n • 14 , 53 

4 . O t r a s i n d u s t r i a s m a n u f a c t u -
r e r a s 3 7 , 3 7 

5 . C o n s t r u c c i ó n 2 1 , 8 3 
6 . C o m e r c i o , r e s t a u r a n t e s , hos 

t e l e r í a . R e p a r a c i o n e s 3 7 , 4 1 
7 . T r a n s p o r t e s y c o m u n i c a d o - -

n e s . - 5 , 5 3 
8 . I n s t i t u c i o n e s f i n a n c i e r a s . 

S e g u r o s . S e r v i c i o s p r e s t a 
dos a l a s e m p r e s a s y a l q u i -
l e r e s T » 4 5 

9 . O t r o s s e r v i c i o s 3 , 4 5 

F u e n t e : L a s R e l a c i o n e s Económicas e n t r e E s p a ñ a - I b e r o -
a m é r i c a . CEPAL-ICI. Madrid 1981 
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MEXICO 
INVERSION E X T R A N J E R A DIRECTA A C U M U L A D A 

(Mil lones de Dólares) 

A Ñ O 
N U E V A 
INVERSION 

1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 

-1978 
1979 
1980 

1 9 8 1 
TCMA 

200.7 
168.0 
189.8 
287.3 
362.2 
295.0 
299.1 
327.1 
383.3 
810.0 . 

1 622.6 
1 7 0 1 1 

A % 
IED 
A C U M U L A D A A % 

__ 3 7 1 4 . 4 — 

- 1 6 . 3 3 8 8 2 . 4 4 . 5 

1 2 . 9 4 0 7 2 . 2 4 . 9 

5 1 . 3 4 3 5 9 . 5 7 . 1 

2 6 . 1 4 7 2 1 . 7 8 . 3 

- 1 8 . 6 5 0 1 6 . 7 6 . 2 

1 . 4 5 3 1 5 . 8 6 . 0 

9 . 4 5 6 4 2 . 9 6 . 2 

1 7 . 2 6 0 2 6 . 2 6 . 8 

1 1 1 . 3 6 8 3 6 . 2 1 3 . 4 

1 0 0 . 3 8 4 5 8 . 8 2 3 . 7 

4 , 8 1 0 1 5 9 . 3 2 0 J L 

2 3 . 4 a s 

FUENTE: Dirección General de Inversiones Extranjeras y Transferencia de "ecnología. 
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C U A D R O N o . 2 6 

PRINCIPALES FWRESAS FSP^OLAS INVERSORAS • 1979-81 

( miles de pesos ) 

LMpma 
Astilleros Españo les , S . A . 175.000 Astilleros Unidos de 

Veracmz. S.A. de CV 500.000 
Industr ia de t r ans fo rmac ión 1979 

Soc. Meta lúrgica D. Felguera. S .A. 132.WX) Maleros. S.A. 330.000 Industr ia de t r ans lo rmac ion 

•Crogcr Cía . GraJ. de Invers iones 45.000 Alde Crolls. S .A. 300.000 Servicios 

T a u r u s . S .A. 40.000 Taurus Mexicana. S.-V. 100.000 Industria de t r ans lo rmac ion 1979 

Financiera Mecánicas . S .A. 39.200 Mekano. S.A. 80.000 Industria de t r ans lo rmac ion 

Unión E x p l o s i v o s Rio Tinto . S . A . 39.000 Niiroceiulosas Industriales de 
México. S.A. de C V 260.000 

Indus tna de t r ans lo rmac ion 

Familia Diez 33.199 Dirección de las Fabricas . S . A . 609.984 Servicios 

A . Izu B n l m u n 24.768 Grupo Alsa. S .A. de CV 60.000 Servicios 

Antonio Pe rez Adusar . S .A. 24.500 Alfombras Imperial de México . S .A. 50.000 Indus tna de t r ans fo rmac ión 

E s n e n a , S . A . 24.500 Estral. S .A. de CV 50.000 Indus tna de t r ans lo rmac ion 1980 

Barce lonesa de Metales . S .A. 24.500 Translor. Metalúrgicas. S .A. Indus tna de t rans lo rmac ion 

inve r s iones Industr ia les 18.834 Impulsora Agroindustnal . S .A. de CV Indus tna de t r ans lo rmac ion 

Garc ía y Vidal Armadores . S . A . 16.400 Cia. Impulsora del Calamar . S . A . 41.000 Indus tna de t rans lo rmac ion 

F o r j a d o s Especia les . S .A. 11.000 Castor de Puebla. S . A . 11.000 Indus tna de t r ans fo rmac ión 

G r e s s de Valls . S.A. 10.000 Gress. S .A. 25.000 Indus tna de t rans lo rmac ion 

En t r ecana i e s T a v o r a . S .A. 9.800 Estudio y Const . de Obras . S . A . 20.000 Servicios 

Ta l le res C i m a . S.A. 9.600 Agrex. S .A. de CV 20.000 Indus tna de t r ans fo rmac ión 

Pesquer ías E s p . de Bacalao. S .A. 9.200 Pescanu-.va de México. S .A. de CV 23.000 Industria de t r ans fo rmac ión 

T r a n s f o r m a c i o n e s Metal . S .A. 7.350 Precitubo. S .A. de CV 15.000 Indus tna de t rans lo rmac ion 

Eduan io Bernabéu Gaibis 5.675 Jover de México. S .A. 11.500 Indus tna de t rans lo rmac ion 

Jul io C r e s p o Asulloche 5.590 Crespo 1 a t inoamenca . S.A. de CV 12.000 Indus tna d e t rans lo rmac ion 

Emér i to Sá inz López 4.900 Con" . . - .as del Baji to. S .A. d e CV 10.000 Indus tna de t r ans fo rmac ión 19S0 

Ja ime Villar de l Martín 4.900 Mayimex. S.A. 10.000 Industria de Tninsiormación 

F r e i x e n e t . S . A . 4.898 Freixenet de México. S A. 10.000 Indus tna de t rans lo rmac ion 

F inanc i e ra L a s a . S .A. 4.300 Filasa International. S .A. de C V 10.000 Comerc io 

G r u p o E m p r e s a s Aiva.cZ 4.000 Porcelanas Euroncx. S.A. Industna de t rans lo rmac ion 

I b e r f o n . S . A . 4 .000 Delta Macnet ic . S .A. de CV 40.000 Indus tna de t rans lo rmac ion 

4.000 Pesquera Especial. Zenit. S . A . 10.000 Industna de i r ans to rmac ion 

Hijo d e J u a n d e la Hija. S . A . 3.500 Je México. S . A . 10.000 Industria de t r ans lo rmac ion 

Río N e r v i ó n . S .A. 3.480 Antz Const ructora . S.A. de CV 8.700 Industria de t rans lo rmac ion 

3.120 Euromexicana de Pisos. S .A. de CV 12.000 Industria de t rans lo rmac ion 

Mandri Diez Rogelio 3.000 Promotora Cinematogral ica 
Rojo-Films. S .A. 10.000 

Industria de t r ans io rmac ióa 

Ta l le res O f f s e t Nerecan , S . A . 2.940 Unión Tipográlica Ed Hispano-
americana. S .A. de CV 10.000 

Industria d e t r ans fo rmac ión 

Albus . S . A . 2.450 Albus Mexicana. S .A. 5.000 Indus tna de t r ans fo rmac ión 

Car los M a r t í n e z G ó m e z 2.450 Fotomecánica Koior . S .A. 5.000 Indus tna de t rans lo rmac ion 

Char les N . Rayburn Sénior 2.450 Talleres Diesel México. S .A. 5.000 Comercio 

D o n a t o L a s a . S.A. 2.450 Relasa. S.A. de CV 5.000 Industria d e t rans lo rmac ion 

Famil ia G a s e a Gimeno 2.450 Elementos y Productos Prefabr icados 
del Suroes te . S .A. 5.000 

Industria de t r ans fo rmac ión 

Familia M a r í n e r Monleón 2.450 Muebles Europeos . S .A. 5.000 Industria de t r ans fo rmac ión 

Gu i l l e rmo TorTes Rodneuez 2.450 Guillermo Tor res de México . S .A. 5.000 Industria de t r ans fo rmac ión 

Hua r t e y C ia 2.450 Huar teca . S .A. 5.000 Servicios 

Viajes B a r c c l ó 2.450 V. Barceló Internacional. S . A . 5.000 Servicios 

N o n a y Gil Hermanos 2.000 Hortícola Mexicana. S de R L 5.000 Agropecuar io 

Tal leres U l m a Soc. Cooper . Indust 2.000 Emp. Vasco Mexicanas. S . A . de CV 5.000 Industna de t r ans fo rmac ión 

1.960 Boccard Mexicana. S .A. 12.000 Servicios 

1,960 Huartví S .A. 4.000 Servicios 

1.760 Asi . i Mexicana. S .A. 4.000 Industria de t r ans fo rmac ión 

Anton io G a r c í a Madrid 1.617 Centro Internacional de Estudios 
Empresar ia les . S.A. 3.300 

Comerc io 

1.470 Silos y Mecanizaciones . S .A. 3.000 Industria de t rans lo rmac ion 

Familia G a r c í a Martínez 1.4/0 Bertrán García. S .A. ¿ P 
Indus tna de t rans lo rmac ion 

Familia G a r c í a Martínez 1.470 Promociones de Gar-Mar de 
México. S.A 

r 
3.000 

Industria de t rans lo rmac ion 

F e m a n d o L l a n o Blasco 1.470 Ccram. de Esp ina en México S .A. 3 000 Industria de t r . ins tormación 

Ref rev . S . A . 
Wonll . S . A . 

1.470 Fadima. S .A. 
1.470 Wonll de México. S.A. 3.000 

Indus tna de t rans lo rmac ion 
Indusuia de t rans lo rmac ion 1981 

• Tipo d e cambio nricnlat ivo, para el periodo 1979-XI: I dolur = 15 pesos. 
Fuente: Dirección General de Inversiones Extranjeras y Transferencia de Tecnología. México. 

Se terminó de imprimir en diciembre de 
1982, en el Departamento de Impresos de 
la Facu l t ad ,de Economía, de la Univer-
sidad Autónoma de Nuevo León. Loma 
Redonda No. 1515 P t e . , Col. Loma Larga, 
Monterrey, N.L. , México. Se t i r a r o n 500 
e jemplares más sobran tes para r e p o s i c i ó n . 




