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l. INVERSION INTRARREGIONAL 
AUTONOMA DE LOS ACUERDOS 
DE INTEGRACION. 

Una extensa publicación del United 
Nations Centre on Transnational 
Corporations ( 1988) señalaba que 
tradicionalmente América Latina absorbía la 
mitad de los flujos de inversión externa 
directa (IED) hacia los países en desarrollo, 
constatando sin embargo una declinación 
después de 1981, asociada a la crisis 
económica general de la época. (Daher, 
1991 ). El 70% de la participación 
latinoamericana en la inversión externa 
directa era captado por tres países: 
Argentina, Brasil y México; Esta situáción 
cambiaría en los años noventa. (Marconnet y 
F réntáux, 1996 ). 

Según la CEPAL (1998a), en el 
periodo 1990-96 A Latina captó USS 144 
mil millones, el 31 % de la inversión 
extranjera directa destinada a los países en 
desarrollo, contrastando con el 64% de Asia, 
el 5% de Africa y el 0,4% de Europa (en 
desarrollo). En 1996, la distribución al 
interior de la región fue la siguiente: Brasil, 
26%; México, 20%; Argentina, 100/o; Chile, 
90/o; Pe~ 8%; demás países, 27%. Chile 
detentaba el mayor incremento respecto a 
1995, con 141% de aumento en ténninos 
absolutos. Brasil, a su vez, resurge como 
principal receptor de inversión (sólo el 2,8% 
de su inversión externa acumulada a 1996 se 
originó en los noventa) 

La CEP AL constata tres tendencias 
hacia una mayor diversificación geográfica: 
el descenso de la participación relativa de los 
principales receptores, el fortalecimiento de 
la participación de los países de tamaño 
medio, y el estancamiento en el caso de las 
economías pequeñas. 

Esto se complementa con la 
proporción de inversión externa directa 
frente al PIB de cada país: en 1996, Brasil 
captó inversión equivalente al 1,97% de su 
producto; Argentina.. al 1,78%; y México, el 
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2,41 %. Entre las economías medianas, Chile 
recibió aportes equivalentes al 7,43% de su 
PIB -el mayor porcentaje de la región-; 
Bolivia, al 6,68%; Perú, al 6,07%; y 
Colombia, al 5,37%. En contraste, países de 
menor tamaño, como Ecuador y Uruguay, 
lograron atraer recursos externos 
proporcionales al 2,53% y 1,.22% de su PIB, 
respectivamente. 

Del producto regional total de A 
Latina y El Caribe, Brasil representa el 37%, 
Argentina el 16%, y Chile, Perú, Colombia y 
Venezuela, un 4 % cada uno. La relación 
entre el ahorro interno bruto y el PIB, en el 
periodo 1991-1995, fue de 25,2o/o- en Chile 
(sólo superado, en la región, por Paruimá ); 
18, 7% en Perú; 18, 1 % en Argentina; 17, 1 % 
en Brasil y sólo 6,00/o en Bolivia (CEPAL, 
1998a). 

Un reporte sobre la inversión 
mundial elaborada por la UNCT AD ( 1997) 
confirma el incremento sustancial de las 
inversiones intrarregionales en A Latina, 
con Chile, Brasil y Argentina como los 
principales países colocadores, y Argentina, 
Perú y Venezuela como los principales 
captadores. En los países en desarrollo de 
todo el mundo, Brasil, México, Argentina, 
Perú y Chile ocupan los lugares Zo, 5°, 7°, 8° 
y 9°, como receptores de inversión extranjera 
directa. Más interesante aún resulta constatar 
que, entre los diez países en desarrollo que 
más invierten en el exterior figuran sólo dos 
latinoamericanos, Brasil y Chile, en los 
lugares 8° y 9°, respectivamente. 

De acuerdo a datos de la CEP AL 
(1998a) para el periodo 1992-1996, la 
inversión directa chilena en Argentina fue 
equivalente al 54,1% de la aportada por A 
Latina y El Caribe, y al 10,4% de la 
inversión total que ingresó a ese país en el 
periodo, lo que ubica a Chile en el 20 lugar, 
con montos que superaron a los de países 
desarrollados, con la sola excepción de los 
EE.UU. 

En 1995, de los USS 380 millones de 
dólares de inversión extranjera en Bolivia, 
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USS 220 millones -casi un 58o/o- fueron 
aportados por invCIS1omstas chilenos 
(Hemández, 1996 ). Y según antecedentes 
plOPOrcionados por la Comisión Nacional de 
Inversiones y T~nología del Perú (Conite), 
Chile es el sexto mayor inversionista en el 
Perú, acumulando, desde 1990 y hasta 
febrero de 1998, USS 7.008 millones (El 
Macurio, viernes 13 de marzo de 1998: 85). 

La CEPAL (1998a) señala como uno 
de los aspectos más sobresalientes en la 
evolución reciente de la inversión extranjera, 
el incremento de la propia inversión 
fltinoamericana en el exterior, especialmente 
vinculada a corrientes intrarregionales 
orientadas a la privatización de activos 
estatales y a la integración empresarial 
borimntal. Según la misma fuente, en 1997 
las empresas chilenas fueron responsables 
del 46, 7% de estas corrientes de inversión 
~onal. 

Estas primeras cifras, indicativas del 
~iento de la IED internacional, 
sugieren preliminarmente que ni en los 
ochenta ni en los noventa -aún considerando 
el cambio de tendencia comentado- los 
acuerdos de complementación económica o 
de libre comercio resultaron decisivos en la 
crientación de la inversión de los capitales 
lllnacionales. 

Como se verificará más adelante, ni 
siquiera las nuevas corrientes 
~gíonales de IED en A Latina 
ICUS8l'án conductas que evidencien una 
•iación entre estas últimas y los procesos 
de iltegración subregional más antiguos o 
más recientes. 

Di Filippo (1994), relacionando el 
Jllionalismo abierto y las empresas 
• •ericanas, destaca, entre otros 
amlos, el relativo al Grupo Andino en el 
BCO del Acuerdo de Cartagena: la decisión 
292 de 1991 instituyó el Régimen Uniforme 
Jllll las Empresas Multinacionales 
Andinas (con aportaciones de capital de 
iMrsionistas de dos o más países 
miembros). Señala, también, el régimen 
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preferencial en materia de empresas 
conjuntas suscrito entre Argentina y Brasil 
el 6 de junio de 1990, proyectado al 
MERCOSUR, y que, entre otras ventajas, les 
permite acce.der a los incentivos de 
promoción nacional, regional o sectorial. 

Sin embargo, y a pesar de que la 
economía de Brasil es casi diez veces mayor 
a la chilena, y que la de Argentina la supera 
en más de cuatro veces (Pinar~ 1998), y 
aún considerando los beneficios propios del 
Mercosur, las inversiones externas directas 
recíprocas de ambos países son muy 
menores, incluso en términos absolutos, a las 
realizadas por capitales chilenos. 

Los principales emprendimientos de 
empresas brasileñas en Argentina ~ en 
el periodo 1990-1997, USS 487 millones. A 
su vez, y siempre en el mismo periodo, los 
de las empresas argentinas en Brasil 
totaliz.aron USS 745 millones, superándolos 
en más del 50% (Barraz.a Y Jardel, 1998). 
Estas cifras son inferiores a la IED chilena 
considerando sólo el año 1997. 

Así pues, ni el mayor tamaño relativo 
de las economías argentina y brasileña, ni su 
tradicional intercambio facilitado por su 
contigüidad geográfica, ni su asociación en 
el Mercosur han redundado en una 
integración significativa en ~ de 
inversiones recíprocas. El fuerte incremento 
del comercio exterior intraz.onal en el 
Mercosur no registra -hasta el memento- una 
corriente análoga en materia de inversiones. 

El análisis de la IED chi lena , cuyos 
principales agentes son las transnacionales 
criollas, confirmará lo que se ha venido 
constatando tanto para la IED extranegional 
en A Latina cuanto para la intrarregional e, 
incluso, para la propia IED entre países 
asociados en acuerdos de libre comercio, 
uniones aduaneras y formas similmes de 
integración. Más aún, en el caso de la IED 
chilena se hará más evidente el peso de la . 
temprana política de apertura unilateral y la 
posterior relativa adhesión a un cierto 
regionalismo abierto. 
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En este contexto de 
internacionalización de la economía y en 
medio de los procesos de integración 
subregional como Mercosur, Chile exp()rta 
capital (Reveco, 1992; Larraín y Morandé, 
1994; Figueroa y Saavedra, 1994 ). En 1997 
la inversión externa directa de empresas 
chilenas llega a más de 50 paises y suma 
USS 18.938 millones, involucrando 878 
proyectos que totalizan USS 34.983 millones 
(Comité de Inversiones Extrajeras, s/f) . La 
IED chilena presenta sin embargo una fuerte 
determinante geográfica: más del 60% se 
concentra en los tres países limitrófes . Y si 
bien Mercosur capta un porcentaje similar de 
la IED chilena en América Latina, tres 
cuartas partes de ella se localizan en 
Argentina y sólo un 20% en Brasil, 
remarcando la concentración geográfica. 
Este sesgo se registra también al constatar 
que, de las 28 empresas privatizadas con 
participación Chil~ 18 son Argentinas y 7 
Peruanas. 

La inversión Chilena en el exterior 
equivale al 42% de la inversión extranjera 
ingresilda a Chile (Comité de Inversiones 
Extranjeras, s/f) pero a diferencia de esta 
úl~ concentrada en casi 50% en 
minería, las trasnaeionales chilenas se han 
orientado a los sectores de energía (53%), 
industria (22%) y servicios (200/o) 

La IED chilena presenta -de acuerdo 
a las estadísticas del Banco Central de Chile
dos conductas en términos de su orientación 
sectorial por país: en la primera prima la 
opción geográfica u opción-país, a la que se 
suscribe una inversión multisectorial. Es el 
caso de los p8íses limítrofes, del Mercosur y 
de los EE.UU. (sobre este último, véase 
Glickmann y Woodward, 1994). En la 
segunda prima la opción sectorial por sobre 
el país: los destinOs geográficos muestran 
una inversión marcadamente monosectorial. 
En Panamá, dos tercios de la IED chilena se 
concentran en el sector transporte 
(marítimo); en las Islas Cbannel, Caymán, 
Vírgenes Británicas y en Liechtenstein, entre 
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el 80 y el 100% de la IED chilena va al 
sector financiero. Algo similar ocurre en 
Francia y un menor medida. en Inglaterra. 

Tres tendencias acusa la IED 
chilena, en los noventa, en ténninos 
territoriales: primero, una fuerte 
concentración en muy pocos países, la 
mayoría de ellos limítrofes; segundo, una 
relativamente amplia diversificación en una 
cincuentena de países de varios continentes, 
significativa para una economía pequeña con 
una historia breve de internacíontli7.8Ción~ y 
tercero, una cierta orientación hacia plÍses 
nparaísos fiscales". Los países limítrofes 
concentran algo menos del 50% de la IED 
según el Banco Central y el Comité de 
Inversiones Extranjeras (1997 y slf) , y algo 
más del 70% según la Cámara de Comercio 
de Santiago ( 1996 y 1998) . AJ agregar EE 
.UU., Brasil y Colombia. se llega a cifras del 
orden de dos tercios a tres cuartos de la 
inversión. Los "paraísos fiscales" atraen 
entre el 9 y el l ?0.4, según sea la fuente de 
regiSt:ro; y el resto de los países., entre un 13 
y un 15%. 

Argentina es, según todas las fuentes 
de. información, el destinatario principal de 
la IED chil~ en montos por lo general 
crecientes. Los aportes de capital a ese ¡:aís 
son de los primeros, cronológicamente, en 
los registros de inversión externa, y sin duda 
se asocian a su temprana liberalización y 
apertura, como también a su radical y más 
precursor proceso privati vtdor { Openhayn y 
Meri~ 1998). La IED chilena en Perú y 
Bolivia se incrementa algo más tardíamente, 
y declina con anterioridad a la crisis asiática. 
Brasil, con una participación acumulada 
todavía menor en la IED chilena, recién en 
los últimos aftos detenta una mayor 
atracción, la que probablemente acusará el 
impacto de la crisis cambiaría de 1999. La 
postergación temporal de Brasil se relaciona 
con su más tardío -y aún incompleto
proceso de ajuste económico, con políticas 
macroeconómicas incluidos la cambiaría y 
fiscal- poco sosteni\>les, y con un proceso de 
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~ión todavía inconcluso. En fin, 
fim de los EE.UU .• aparecen como países 
.-gentes para la IED chilena Colombia y, 
llÍ6 atrás, México y Venezuela. 

Las políticas de desregulación y 
lnliz.ación, que hacen posible la salida de 
mpi1ales chilenos, explican también -jwrto a 
olrOs factores- la atracción de inversiones 
externas por parte de los países de destino, y 
la creciente competencia entre los países 
.,mdores -mediante incentivos legales y 
mbutarios (Berckholtz, 1991; CEP AL, 
1993; Fisher, 1997) - por incrementar su 
lll'icipación en la IED internacional. En 
este contexto, los regímenes para la 
ilversión extranjera de cada país resultan 
cada vez más permisivos (IMF 1992. 1993, 
1995 y 1996; The Economist Intelligence 
Unit, 1998) 

Como responsable de poco menos de 
la mitad de todas las "inversiones 
~onales" en A Latina, Chile 
llDbibuye decisivamente en la definición de 
los llrincipales países captadores de aquellas, 
ituación que se confirma especialmente en 
los casos de Argentina y Perú y encuentra 
a excepción notable en Venezuela. 
ll'imismo, la conducta territorial de la IED 
chilena confinna, en parte, la propia de la 
IED extrarregional en A Latina. sobre todo 
en términos de colocación de capitales en 
plises medianos. La menor participación 
relativa de los principales receptores 
..maonales -México~ Brasil y Argentina
es, en el caso chileno. de signo 
.-adictorio: por una parte. sus inversiones 
en México son marginales y en Brasil. 
9CJreionalmente menores aunque 
mcientes. En cambio. en Argentina, la IED 
chilena tiene una acumulación histórica que 
sólo disminuirá., en términos relativos. con 
la tendencias de diversificación de destinos. 
En peral, puede afirmarse que la geograria 
de la IED chilena determina, en gran 
medida, la geografla de la IED intrarregional 
enA Latina. 
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La notable desproporción entre la 
IED chilena radicada en Argentina y Brasil • 
ambos socios del Mercosur, o entre la 
destinada a los EE.UU. -con quien Chile no 
tiene acuerdo alguno de integración a pesar 
de sus frustrados esfuerzos por ingresar al 
NAFTA- versus la muy menor orientada a 
México, país con el que Chile tiene un 
acuerdo bilateral de complememación 
económica. ratifica la nula o muy escasa 
correlación entre los procesos y acuerdos de 
integración y la conducta geográfica de la 
IED chilena. 

2. LA INVERSION EXTERNA 
CHILENA: MAS ALLA DE UN 
REGIONALISMO COMERCIAL, 
PRECURSORA DE UNA 
INTEGRACION DE FACTORES 
PRODUCTTVOS. 

En el más reciente inf onne sobre la 
inversión extranjera en A Latina, la CEP AL 
(1998b) afirma que las empresas chilenas 
que lideraron la inversión en el exterior en 
los noventa presentaban un excelente nivel 
de gestión y competitividad como resultado 
de las políticas de liberalización y apertura, y 
habían desarrollado ventajas competitivas en 
telecomunicaciones, generación y 
distribución eléctrica. supermercados y 
tiendas de departamentos, administradoras 
de fondos de pensiones y en algunas ramas 
manufactureras. El desarrollo paralelo del 
mercado de capitales local y el acceso a los 
mercados internacionales de financiamiento 
mediados de 1998, de los cuales USS 6.131 
millones fueron apor1ados en 1997 y los 
primeros siete meses de 1998. Según la 
misma CEP AL. capitales chilenos -a veces 
en aliama con extranjeros- participaron en 
un 54 ,2% del total de inversiones en 
adquisición de · activos públicos y privados 
latinoamericanos entre 1997 y el primer 
semestre de 1998, el que ascendió a USS 
10.552 millones. 
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Bengolea y Paúl ( 1991 ), pioneros en 
el estudio de la inversión directa de las 
empresas chilenas en el exterior, afinnan que 
esta responde a tres motivos: el 
aprovechamiento de imperfecciones de 
mercado, la diversificació~ y razones de 
estrategia El primer motivo consiste en que 
las empresas explotan en mercados foráneos 
una ventaja monopolística que ha sido 
adquirida en el mercado local y que puede 
mantenerse, en el mediano plazo, dados los 
altos costos iniciales asociados a adquirirla 
Esta ventaja puede darse en materia de 
productos y servicios (marketing}, de 
factores productivos (costos). de economías 
de escala o de barreras oe entrada. El motivo 
estratégico se relaciona con el 
posicionamiento a futw"o de las empresas: en 
este punto destacaban los autores la 
probabilidad de que el tipa de cambio real 
cayera a futuro en Chile, dadas las 
condiciones maeroeeonómicas y políticas de 
largo plazo eil el país. y con ello las 
empresas chilenas perdieran algo de 
competitividad, Las inversiones directas en 
el extranjero para producir afuera ayudarían 
a no quedar al margen de los mercados por 
alzas en el peso. La caída del tipo de cambio 
real, prevista en 1991, ha resultado cierta 

El paso desde Ja exportación a Ja IED 
-y por ende a la producción en el extranjero
ha dado pie a la hipótesis de que la IED 
"sustituye exportaciones". No es de extrañar, 
entonces, que en el plano de los acuerdos 
comerciales multilaterales, la controversia 
sobre inversión esté referida principalmente 
a las restricciones que la afectan en tanto 
distorsionan el comercio (Butelmann, 1993). 

La importancia de las corporaciones 
transnacionales en el comercio internacional 
se hace evidente en su participación en las 
exportaciones e importaciones de los 
Estados Unidos: más de tres cuartas partes 
de las primeras y casi la mitad de las 
segundas están asociadas a trasnacionales 
con base en ese país (United Nations Centre 
on Transnational Corpora.tions, 1988) 
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Con relación a las empresas 
transnacionales, se observa que cerca de la 
mitad de las mayores originadas en los 
países en desarrollo corresponden a los 
sectores extractivo y a las industrias de 
procesamiento de minerales, incluido el 
petróleo. La transnacionalización se explica 
en estos casos por la integración vertical en 
el procesamiento y marketing de los 
minerales en bruto o crudos (United Nations 
Centre on Transnational Corporations, 1988) 

Di Filippo (1994) constata que la 
transnacionalización de las em~ 
chilenas incluye un componente importante 
de actividades terciarias y de no transables, o 
de rubros del tipo de los que Porter ( 1991) 
denomina multidomésticos, donde las 
empresas reproducen sus ventajas 
competitivas en el interior del país en 
donde operan, las que no derivan de la 
coordinación de plantas que concurren a la 
elaboración globaliz.ada de un producto final, 
sino de la eficiencia del servicio preStado en 
el país donde se asientan. 

No es claro, en consecuencia, que la 
IED sea siempre o generalmente sustitutiva 
de exportaciones. No pocas veces 
incrementa el comercio exterior -sobre todo 
tratándose de transnacionales que operan 
recursos naturales o bienes intermedios- y, 
en experiencias como la chile~ donde la 
IED está fuertemente orientada a sectores no 
transables o de servicios, no cabe duda de 
que más bien complementa al sector 
exportador, haciendo más plena la inserción 
de Chile en la economía internacional. 

La· "ventaja chilena" -inducida por la 
temprana apertura y liberaliz.ación y 
encamada en la gestión y competitividad
que capitalizan muchas transnacionales 
chilenas que surgieron o se desarrollaron a 
partir de empresas estatales privatizadas en 
un proceso con carácter precursor en A 
Latina, se expresa también en un singular 
"management" y "know-how" (Benitez, 
1991 y 1993) en materia de privatmción. 
No es casual que empresas chilenas hayan 
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pti~i~o en la privati7.ación de 28 
empresas latinoamericanas. 

La capacidad de gestión y mayor 
lftlpetitividad de las empresas chilenas 
explica su orientación "market seekirig" y, 
sobre todo, "efficiency seeking", 
pudnovsky, López y Po~ 1996, y 
pucinovsky y López, 1998), aprovechando 
91Perfecciones de los mercados" y 
ltymtajas · de intema.Jización" y de 
lbernadonalización" (14ugman, 1992 y 
lrugman y Obstfel~ 1994 ); Los sectores 
{Rferentes de la IED chilena y su 
"ixpertise" en privati7.acion confinnan este 
seSgo y séllo. 

Las transnacionales chilenas son. en 
peral, en términos relativos, " PYMES 
'8Psnacionales" (pequeftas y medianas 
empresas). De hecho, considerando el 
liderazgo de la IEO chilena en A. Latina y, 
en general, entre los países" en desarrollo, sus 
empresas escasamente figuran entre las 
mayores trasnacionales originadas en estos 
iltimos, (Garrido y Pérez, 1998; 
pi~nomía, 1997), representando, 
según la UNCTAD (1997) apenas un 4% de 
las mi~mas. aJ final del "rankiJ!g" de tamaño. 
Las •PYMES transnacionales" chilenas 
oonfiguran así, por su menor tamai\o pero 
qmyor competitividad y mejor gestión. una 
tipología de "inversionistas extranjeros no 
tradicionales", con orientaciones sectoriales 
.-pccíficas en donde adquieren un IIiejor 
fCllicionamiento relativo. 

Esta misma condición relativa de 
PYMES, intensivas en gestión más que en 
capital, combinada con la celeridad y 
brevedad de su proceso de 
ltdSnacionaliVtCión. explica tal vez la 
idvertencia de la CEPAL (1998 a) sobre 
las dificultades que encara la 
l*macionaliz.ación de las empresas · 
llfnoamericanas, en especial relacionadas 
con los requerimientos financieros que 
supone la expansión a nivel regional. Cita, 
como ejemplo, algunas empresas chilenas de 
los rubros eléctrico y de supermercados que 
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han debido buscar o aceptar como socios, e 
incluso como controladores, a empresas · 
extranjeras. 

La especializ.ación sectorial de la IED 
chilena -muy ligada a los rasgos de la 
ventaja competitiva chilena- es 
contradictoria según los distintos registros. 
Mientras los del Banco Central asignan más 
del 60% de los capitales al sector financiero, 
de seguros, inmobiliarios y de servicios, las 
otras fuentes sólo le otorgan entre un 12 y un 
13%. Si el primero señala aJ sector eléctrico 
como destino de cerca del '1°/o de la IED, 
estas últimas le reconocen la máxima 
.ponderación, del orden del 50%. Todas .las 
fuentes concuerdan en conferirle a la 
industria el segundo lugar, en porcentajes 
que fluctúan entre el l l y el 300/o~ una 
coincidencia similar, aunque con 
participación menor -entre 4,S y 90/.- se da 
en tomo al comercio. 

En general, en todos los registros, los 
sectores cronológicamente pioneros y de 
mayor perfil son el financiero, la industria, el 
sector eléctrico, el comercio. y transportes y 
comunicaciones. Con bajo perfil aparecen, 
por el contrario, la construcción, los 
servicios comunales, sociales y personales. 
el sector silvoagropecuatio -de incursión 
más tardía y promisoria- y la minería 

La IED chilena en el sector minero, 
muy marginal en ténninos absolutos y en 
proporción a la relevancia histórica del 
sector en el producto nacional, puede 
explicarse por la fuerte presencia de 
capitales foráneos en la gran minería privada 
chilena, y por el carácter estatal de 
CODELCO- Chile. A pesar de larga 
experiencia chilena minera - que incluye 
algunas innovaciones tecnológicas 
endógenas-, las ventajas compuativas del 
país parecen primar por sobre sus ventajas 
competitivas, lo que- junto a la dilación de 
algunos acuerdos sectoriales biliúerales
habría redundado en que el sector más 
tradicional del comercio exterior chileno 
permanez.ca recluido puertas adentro. 
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El análisis de la IED chilena según 
sector y propósito específiéo - de acuerdo a 
cifras de la Cámara de Comercio de Santiago 
( 1998) permite concluir que el 80% de los 
capitales destinados a privatizaciones se 
asignó al sector energía, y un 12% a la 
industria. A su vez, el 390/o de la inversión 
en instalaciones se adjudicó a la industria, 
mientras energía y comercio co~retaron un 
21,9 y un 19 ,5%. De los capitales orientados 
a ampliacione.s. el 70% se destinó a ener~ 
y el 22,6% a industria, confirmando no sólo 
la importancia de estos sectores, sino su 
consolidación y la~ maduración de las 
inversiones acumuladaS. En fin, la industria 
explica el 47% qe tos capitáles cuyo 
propósito se relacionaba con funciones y 
adquisiciones de empresas. 

La primicia de los sectores eléctricos 
y manufactureros en al IED puede ser 
contrastada con la asignación sectorial de la 
IED mundial en dos de los principales 
destinos de aquella, Argentina y Brasil. En 
el primer país, el 32% se concretó en la 
industria manufacturera y el 31 % en el 

· sector electricidad., gas y agua, mientras ·que 
en Brasil la industria captó el 67% y en 
energía sólo el 4% (CEPAL, 1998,a). Debe 
tenerse presente que la industria representa, 
en ambos países, entre el 21 y el 22% del 
PIB. en tanto el sector electricidad, gas y 
agua equivale sólo al 1,83% del PIB 
argentino y al 4,65%. del brasileño 
(Pinard, 1998). 

La IED chilena se orientó en un 4 7% 
a energía en Argentina, y casi en un 57% al 
mismo sector en Brasil. Entre un 34 y 35% 
de la misma se asignó a la industria en 
ambos países. En relación con el resto de l~ 
IED mundial en los dos países, Chile 
"sobreinvierte" en energía en ambos, y 

. "subinvierte" en industria en Brasil. 
La "sobreinversión" relativa en 

energía se expresa- al menos en generación 
eléctrica- en la participación chilena en la 
capacidad instalada de algunos países 
latinoamericanos: Perú, 38,8%; Colombia, 
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35,90/o; Argentina, 30,6%. En Brasil, sin 
embargo, la participación chilena es de sólo 
1,1% (Godoy y Correa, '1998). Otra 
expresión de ese sesgo sectorial es el hecho 
de que, de las 28 empresas latinoamericanas 
privatizadas con participacion chilena, 26 
son del sector energía (Zerda y Sáez, 1996). 

La Cámara de Comercio de Santiago, 
sobre la base de información de los estados 
financieros de las empresas, entrega los 
siguientes resultados de las filiales chilenas 
en el exterior (expresados en dólares de cada 
año): 1994, uss 50,4 millones; 1995, uss· 
138 millones; 1996, USS 624 millones; 
1997, USS 1.085 millones. Sin embargo, tres 
sectores, AFP y seguros, telecomunicaciones 
y, salvo en un año, imprenta, anotan pérdidas 
en todo el periodo (El Mercurio,.martes 23 
de septiembre de 1998: Bl). En 1998, de un 
total de 212 filiales chilenas en el exterior, 
115 obtuvieron ganancias y 97, pérdidas. Las 
ganancias totales sumaron USS 795 millones 
(Estrategia, viernes 5 de marzo de 1999: 12) 

La tasa de rentabilidad de la 
inversión extranjera directa alcanzó ~ 
1991 y 1995- al 24,6% en Venezuela; 200/o 
en Brasil; 19,7% en Argentina; 18,So/o en 
Chíle; 17,lo/oA en México; 16,4% en 
Colombia y sólo 13, 1 % en Perú 
(CEP AL, 1998a) 

La rentabilidad sectorial en el 
periodo 1994-1997, negativa en tres rubros 
con menor participación relativa en la IED 
chilena, puede ser un predicador de la 
distribución y especializ.ación sectorial a 
largo plazo de las transnacionales chilenas. 
En la actual coyuntura. las pérdidas y 
ganancias asociadas a las consecuencias de 
la crisis asiática en 1998, y a la crisis fiscal y 
cambiaría de Brasil en 1999, con sus 
potenciales secuelas en Argentina y en toda 
la región (Recabarren y Suárez, 1998), 
pueden no sólo frenar la pujante inversión 
externa chilena, sino también imprimirle 
una reasignación sectorial y, sobre todo, 
geográfica. 

La· IED chilena, más reciente que el 
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auge exportador del país en los ochenta y 
que su temprana apertura unilateral a fmes 
de los setenta, muestra, al igual que el 
comercio exterior de Chile. un volumen 
110porcionalmente alto con relación al 
menor tamaño de su eponomía y, sobre todo. 
una distribución internacional bastante 
independiente de los acuerdos de 
integración suscritos por el país. Si bien la 
diversificación de destinos de las 
exportaciones ' chilenas no es para nada 
simétrica con la propia de la IED nacional -
lo que, sumado a su fuerte diferenciación 
sectorial confirma la tesis de que esta última, 
lejos de sustituir comercio exterior, 
llOlllplementa la inserción global de Chile-, 
se hace evidente que tanto la geografia de las 
inversiones como la de las exportaciones, 
aunque distintas, acusan el mismo sesgo 
;ot>aliz.ante antes que regionalista. 

La paradoja se presenta, sin embargo, 
cuando se constata que la IED chilena -la 
más importante en el ámbito intrarregional
es la mayor contribución a la integración. 
sobre todo sudamericana. en la producción 
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