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Frenazo en la inversidon

a lo habiamos comentado: la crisis

global que seguimos sufriendo pro-

vocaria una cierta inflexién en el
ritmo de crecimiento de los intercambios
comerciales y financieros internacionales,
una «vuelta a casa» mds o menos duradera
de las empresas, que se podria llegar a tra-
ducir en una severa contraccién de los flu-
jos internacionales de capital. Asi ha sido.
Se han caido todos los flujos; desde luego
los asociados a la financiacién bancaria in-
ternacional, pero también los que consti-
tuyen «el colesterol bueno» de los
movimientos de capital: los flujos de in-
versién directa en el extranjero (IDE). Re-
cordemos que las empresas que llevan a
cabo estas inversiones tienen vocacién de
control de las empresas donde se materia-
lizan, al tiempo que incorporan no sélo
aportaciones financieras, sino tecnolégi-
cas y de gestion alli donde acuden.

Fusiones y adquisiciones internacionales

en todo el mundo

Fuente: Dealogic y OCDE.

EmiLio ONTIVEROS es presidente
de Afi y catedrético de Economia
de la Empresa de la UAM.

E-mail: eontiveros@afi.es

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

El colapso lo estdn anticipando tanto
la UNCTAD como hace unos dias la OCDE.
Es precisamente en el seno de este grupo
de economfias avanzadas donde las caidas
son mds pronunciadas tanto en los flujos
de salida como en los de entrada: en la pri-
mera mitad de este afo, las cantidades to-
tales estuvieron més de un 40% por debajo
de las correspondientes a 2008.

Los correspondientes a Espafia ponen
de manifiesto una mayor contraccién en

las entradas que en las salidas. Las inver-
siones extranjeras en Espafia alcanzaron
en la primea mitad de este aflo 17.000 mi-
llones de délares, frente a los 51.000 regis-
tradas en el primer semestre de 2008. Las
inversiones directas en el extranjero reali-
zadas desde Espafia cayeron estos prime-
ros seis meses de 2009 hasta 18.000
millones de délares, mientras que, en el
mismo periodo del afio pasado, fueron de
39.000 millones de délares.

La razén principal de ese desplome en
esos flujos internacionales de capital es el
correspondiente a las operaciones de fusio-
nes y adquisiciones (Mé&A, en sus iniciales
en inglés: mergers & acquisitions) entre
empresas de distintos paises. Han caido
mas de un 60% sélo en el seno de ese club
de economias avanzas que es la OCDE: des-
de més de un billén (de los nuestros) de
délares el pasado afio a unos 454.000 mi-
llones el presente, contados por la OCDE
hasta el pasado 26 de noviembre. También
han sufrido una importante contraccién,
superior al 40%, las operaciones de esa na-
turaleza realizadas entre empresas de eco-
nomias emergentes que venian creciendo
de forma muy destacada en los tltimos
anos.

Afortunadamente, a medida que pa-
san las semanas, las sefiales de recupera-
ci6n del volumen de comercio
internacional son mas claras y esto es
quizd el mejor de los anticipos de que, en
ausencia de recaidas en el crecimiento
de las economias grandes, los flujos de
IDE acabaran despegando. Pero es verdad
que no de forma particularmente pro-
nunciada: el estado de la economia glo-
bal sigue percibiéndose algo vulnerable y,
en consecuencia, aconseja que los inver-
sores mantengan la prudencia en deci-
siones que, normalmente, disponen de
una envergadura importante. No en
vano, esos flujos de IED normalmente
materializan las decisiones de crecimien-
to externo estratégicamente mas impor-
tantes de las que llevan a cabo las
empresas ::
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