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SINTESIS Y CONCLUSIONES

En 2010 América Latina y el Caribe mostrd gran resiliencia frente a la crisis financiera internacional y
se convirtid en la regiéon con mayor crecimiento, tanto en la recepcién como en la emision de flujos de
inversion extranjera directa (IED) a nivel mundial. La llegada de IED aumentd un 40% respecto del afio
anterior y totaliz6 113.000 millones de dodlares, mientras que las salidas casi se cuadruplicaron y
alcanzaron la cifra récord de 43.000 millones de ddlares, lo que da muestra del gran dinamismo de las
empresas translatinas. La recuperacion de la IED en la regién se enmarca en un contexto en que los
paises en desarrollo han aumentado su participacién en los flujos de IED, tanto en calidad de receptores
como de emisores.

El presente informe consta de cinco capitulos. En el primero se presenta el panorama regional de
la IED durante 2010. En el segundo capitulo se analizan las tendencias de la IED en Centroamérica,
Panamd y la Repuiblica Dominicana. En el tercero se describen las caracteristicas de la incipiente
presencia de China como inversionista en la regién. Por tltimo, en los capitulos cuarto y quinto se
analizan las principales inversiones extranjeras y las estrategias empresariales en los sectores de las
telecomunicaciones y el software, respectivamente.

A.PANORAMA DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE

1. Los ingresos de la inversion extranjera directa y las actividades
de las empresas transnacionales

En 2010 la IED a nivel mundial tuvo una leve recuperacion y acusoé atin los efectos de la crisis econdmica
y financiera internacional con epicentro en los paises desarrollados. Los flujos globales de IED
aumentaron solo un 1% en 2010 y los ritmos de la recuperacion fueron heterogéneos segtn las regiones
de destino. Los flujos de IED hacia las economias desarrolladas se contrajeron atin mas en 2010 (un -7%
respecto de 2009), mientras que los flujos hacia los paises en desarrollo aumentaron un 10%. Por este
motivo, las corrientes de inversion de IED en paises en desarrollo y economias en transicién
representaron por primera vez mas del 50% de los flujos globales. Por su parte, los egresos de IED desde
los paises en desarrollo y economias en transicién han seguido una tendencia creciente y, segun cifras
preliminares, representaron el 22% de los flujos globales de inversion directa en el exterior en 2010. En
este contexto de mayor relevancia de los paises en desarrollo, América Latina y el Caribe ha sido la
region mas dindmica en 2010, con el mayor incremento de ingresos y egresos de IED.

Los flujos de IED hacia América Latina comenzaron a recuperarse desde el dltimo trimestre de
2009 y durante 2010 mantuvieron una tendencia creciente. Excluidos los principales centros financieros,
la regién recibid 112.634 millones de délares por concepto de IED, cifra un 40% superior a los 80.376
millones alcanzados en 2009 (véase el gréfico 1). Los montos de IED recibidos en 2010 se mantienen
sobre el promedio anual de la década y muestran una tendencia al alza que refleja el posicionamiento de
la regién como destino de localizacién de las empresas transnacionales.
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Grafico 1
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: INGRESOS DE INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA POR SUBREGION, 1990-2010

(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales.

La recuperaciéon de la IED se debi6 a varios factores: la recuperacion de las economias
desarrolladas; el dinamismo de ciertas economias emergentes que impulsaron algunos sectores por
aumentos en la demanda —esto es evidente en el area de los recursos naturales, como la mineria metalica,
los hidrocarburos y los alimentos, pero también en la de las manufacturas, como el sector automotor y la
produccién de circuitos integrados, o en la de los servicios, como el desarrollo de software y los servicios
de telecomunicaciones—; el crecimiento de la demanda interna en paises como el Brasil, Chile,
Colombia, México y el Perd, que ha impulsado la bisqueda de mercados internos por parte de empresas
transnacionales y translatinas, y, finalmente, una mayor tercerizacion de las empresas extranjeras como
respuesta a la crisis, tal como se refleja en algunos servicios empresariales.

La recuperacién de los flujos de IED ha sido mds intensa en América del Sur, donde crecieron un
56% respecto de 2009 y llegaron a 85.143 millones de ddlares. Cuatro paises muestran un aumento muy
importante: el Brasil (87%), la Argentina (54%), el Pert (31%) y Chile (17%). Colombia, en tanto, si bien
redujo la recepcién de IED un 5%, alcanzé los 6.760 millones de ddlares. Por su parte, las corrientes de
IED hacia la Reptblica Bolivariana Venezuela continuaron siendo negativas, producto de Ila
nacionalizacién de empresas extranjeras.

En México y los paises centroamericanos la IED busca, ademds de mercados internos, establecer
plataformas de exportacién para aprovechar las ventajas salariales y de localizacién. La lenta
recuperacion de los Estados Unidos llevé a que los flujos de IED crecieran a ritmos inferiores a los de
América del Sur y no alcanzaran los niveles récord de 2008. Los ingresos de IED en México fueron un
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17% mas elevados que en 2009, mientras que los del Istmo Centroamericano tuvieron un crecimiento del
16%. En términos absolutos, Panamd y Costa Rica son los principales receptores de la subregién y en
2010 recibieron 2.363 y 1.412 millones de ddlares, respectivamente. Por su parte, Honduras, Guatemala y
Nicaragua aumentaron los flujos de IED un 52%, un 18% y un 17%, respectivamente. La subregion del
Caribe ha seguido acusando los efectos de la crisis econdmica, sobre todo en las economias mads
dependientes del turismo. Las corrientes de IED hacia esta subregion tuvieron una caida del 18% y
alcanzaron los 3.917 millones de ddlares. Este desempefio fue muy influido por la caida del 25% de las
corrientes de IED hacia la Reptiblica Dominicana, el principal receptor de la subregion. Por su parte, Haiti
mostro la recuperaciéon mds importante en la subregion pues, tras el terremoto de enero de 2010, la IED se
cuadruplicé con respecto a la de 2009, impulsada por fuertes inversiones en telecomunicaciones.

En resumen, distintos factores han ayudado a la consolidacién de la regién como receptora de
IED. Las estrategias de las empresas transnacionales que buscan materias primas fueron impulsadas por
sus altos precios, lo que se tradujo en importantes inversiones en toda la region, sobre todo en América
del Sur. Para las empresas que buscan mercados locales y regionales el papel fundamental correspondi6 al
crecimiento de la demanda interna, particularmente en grandes paises como el Brasil y México. En el
primero, la marcada expansiéon econdémica en 2010, que siguié a exitosas politicas anticiclicas que
atenuaron la crisis de 2009, se reflejé en cifras récord de IED. Fenémenos similares se dieron en Chile,
Colombia, México, el Pert y el Uruguay.

Los destinos sectoriales de la IED varfan segtin la subregion receptora. En América del Sur, los
sectores con mayor recepcion en 2010 fueron los recursos naturales y los servicios, con un 43% y un 30%
de participacion, respectivamente (véase el grafico 2). En esta subregion se mantiene la elevada importancia
de los recursos naturales y, en comparacién con 2005-2009, se observa incluso un aumento del peso de los
sectores primarios en las inversiones. Por otra parte, en México, el Istmo Centroamericano y el Caribe las
inversiones contindan llegando principalmente a las manufacturas (54%) y los servicios (41%), en tanto el
sector primario recibié solo un 5% del total.

En términos de origen de las inversiones, los Estados Unidos sigue siendo el principal
inversionista en la regién, con un 17% de la IED recibida en 2010, seguido por los Paises Bajos (13%),
China (9%), y el Canad4, Espaiia y el Reino Unido (4%). Destaca, ademas, que en los dltimos afos existe
una creciente participacién de la propia América Latina y el Caribe como origen de la IED, lo que
muestra la mayor importancia de las empresas translatinas. Mientras que en el periodo 2006-2009 la IED
proveniente de América Latina y el Caribe representaba el 8%, en 2010 se increment6 al 10%. La mayor
relevancia de la propia América Latina y el Caribe como origen de la IED en la region se aprecia también
en la informacion respecto de fusiones y adquisiciones e inversiones en nueva planta (greenfield).

Por su parte, la informacién sobre los nuevos proyectos anunciados de IED segin sectores de
destino muestra el siguiente patrén del contenido tecnoldgico de estas inversiones en América Latina y el
Caribe: la regién tiene una preponderancia de proyectos de IED en sectores de tecnologia baja y media-
baja; en los dltimos afios se observa un incremento de los proyectos en sectores de tecnologia media-alta
y de proyectos asociados a actividades de investigacion y desarrollo, y la participacion de la regién en
proyectos con alto contenido tecnoldgico es aidn reducida en comparacién con otras regiones,
concentrandose esos proyectos sobre todo en el Brasil y México.
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Gréfico 2
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: SECTORES DE DESTINO DE LA INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA POR SUBREGION, 2000-2010
(En porcentajes)
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Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales.

* El Salvador y la Republica Dominicana incluyen en el rubro “otros” a la maquila, mientras que la Repiblica Dominicana

incluye en el rubro “manufacturas” al comercio.
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2. La inversion directa en el exterior y las empresas translatinas

En 2010 la IED que tiene origen en los paises de América Latina y el Caribe casi se cuadruplicé respecto
de 2009 y alcanzd un nuevo récord histérico de 43.108 millones de ddlares (véase el grafico 3). Esto ha
permitido a la regidn tener una creciente relevancia como emisora de inversiones y que las inversiones
latinoamericanas y caribefas directas en el exterior hayan incrementado su participacion en los flujos de
IED originados en paises en desarrollo, del 6% en 2000 al 17% en 2010. El aumento de las salidas de
IED en 2010 se explica por las mayores inversiones de empresas de México, el Brasil, Chile y
Colombia, que representan mds del 90% de los flujos en 2010. En México, Chile y Colombia los montos
de inversion directa en el exterior alcanzaron maximos historicos.

Gréfico 3
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: EGRESOS NETOS DE INVERSION DIRECTA
EN EL EXTERIOR, 1992-2010
(En millones de ddlares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales.

Asimismo, el crecimiento de las inversiones de empresas translatinas se dio en un marco en que las
economias emergentes estin modificando notablemente el panorama de la economia mundial. En el dmbito
de la IED ha existido un sostenido incremento de la relevancia de empresas transnacionales de paises en
desarrollo en los flujos mundiales. Mds aun, la expansién de las empresas transnacionales de paises en
desarrollo se da en un contexto de creciente competencia y consolidacion a nivel a global. Este proceso no
solo se estd concretando en industrias orientadas al consumo final con diversas caracteristicas tecnoldgicas,
sino que también se observa en algunas industrias proveedoras.
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En la dltima década, las empresas que mds se han internacionalizado han sido las del Brasil, Chile y
Meéxico y, més recientemente, las de Colombia. Ese proceso se ha dado sobre todo en industrias bésicas
(hidrocarburos, minerfa, cemento, celulosa y papel, siderurgia), manufacturas de consumo masivo
(alimentos y bebidas) y algunos servicios (energia, telecomunicaciones, transporte aéreo, comercio
minorista). Una caracteristica de las inversiones directas en el exterior cuyo origen estd en América Latina
es que muchas de ellas se dirigen a los paises vecinos: un 47% de las fusiones y adquisiciones realizadas por
empresas latinoamericanas en 2010 tuvieron como destino a la propia regién. Las inversiones de las
translatinas en nuevas instalaciones también se dirigen de manera importante a la region: un 59% del total
en 2010. Estos datos subrayan la importancia de esas empresas como agentes de la integracion regional y
como medio para compartir practicas y conocimientos vinculados a sus procesos productivos.

México fue el pais cuyas empresas realizaron mayores inversiones en el exterior en 2010,
aumentando un 81% respecto del afio anterior y alcanzando un monto récord de 12.694 millones de ddlares
(véase el grafico 4). Si bien en afos anteriores las principales inversiones mexicanas en el exterior estaban
concentradas en manufacturas, recientemente se ha sumado el sector de servicios como destino importante.
En 2010 en particular, las inversiones en el exterior fueron lideradas por grandes adquisiciones en sectores
como los de medios, telecomunicaciones y alimentos. Las inversiones en el exterior del Brasil alcanzaron
los 11.500 millones de ddlares, recuperdndose ostensiblemente de la contraccidon de 2009. Durante 2010 las
nuevas inversiones se concentraron en diversos sectores. En el drea de los recursos naturales, la actividad
mas relevante fue la extraccion de minerales metalicos; en la de las manufacturas destacan las inversiones en
alimentos y metalurgia, y en la de los servicios destacan los de tipo financiero. Es importante considerar el
importante apoyo publico que han recibido las empresas brasilefias en su proceso de internacionalizacion. El
fuerte incentivo de la politica publica a la expansion de sus empresas lideres es de larga data, pero se
acentud recientemente con la politica de desarrollo productivo iniciada en 2008.

Grafico 4
AMERICA LATINA Y EL CARIBE (PAISES SELECCIONADOS): INVERSION DIRECTA
EN EL EXTERIOR, 2009 Y 2010
(En millones de dolares)
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales.

*  Costa Rica, El Salvador, Guatemala y Honduras.
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Chile aumenté sus inversiones en el exterior un 8% en 2010 y alcanz6 la cifra récord de 8.744
millones de délares. El principal destino han sido paises de la propia region, a los que se dirigié el 58%
del total de las inversiones, que se concentraron en servicios financieros y comercio minorista y, en menor
grado, en la industria manufacturera. Para Colombia, los montos de inversién en el exterior totalizaron
6.504 millones de délares en 2010, lo que duplica el monto registrado en 2009. Esta dindmica fue liderada
por inversiones en minas y canteras, que alcanzaron a 4.500 millones de ddlares, un 70% del total de las
salidas de inversion directa hacia el exterior. En los paises centroamericanos, las inversiones en el exterior
aumentaron de manera considerable en 2010 (un 119% respecto de 2009) y alcanzaron los 119 millones
de délares. Las empresas de El Salvador han sido las que mayores inversiones han realizado en el exterior
en 2010, seguidas por las de Guatemala y Costa Rica. Aunque no hay cifras oficiales de inversiones
panamefias, diversas fuentes muestran también importantes inversiones en servicios financieros y
de transporte.

Mis alld de la dindmica de internacionalizacién de las empresas latinoamericanas y las
consecuencias sobre los paises de origen de las inversiones, la discusidén normativa asociada es compleja
y recién comienza a ser parte de la agenda de investigacion en la region. Existen diversos argumentos que
deben considerarse a la hora de evaluar la implementacién de una politica proactiva a este respecto. Asi,
es importante distinguir los beneficios para la empresa de los beneficios para la economia emisora en su
conjunto. Los argumentos en favor de una politica proactiva se asocian a los beneficios en materia de
estdndares productivos y de gestion, incrementos de productividad, adquisicién de nuevos conocimientos
y fortalecimiento de capacidades tecnolégicas en la estructura productiva del pais a partir del
aprovechamiento de externalidades, entre otros. En ese sentido, el tipo de vinculacion de la empresa con
el sistema local de innovacién puede aumentar los efectos positivos de una mayor internacionalizacion.
Por el contrario, los argumentos en contra de un apoyo publico a la internacionalizaciéon empresarial se
asocian al hecho de que estas empresas, lideres en sus paises, no son los agentes productivos con mayores
desventajas para competir en los mercados globales, siendo dificil garantizar que los beneficios de su
internacionalizacidn sean tales para el resto de la economia.

La incertidumbre sobre la recuperacién econdémica de los paises desarrollados dificulta la
formulacioén de previsiones respecto de los flujos de IED en 2011 en la regién. Sin embargo, dadas las
perspectivas de crecimiento econémico en la regidn, las tendencias de largo plazo de los flujos y la
informacién preliminar, la CEPAL estima que las corrientes de IED dirigidas a América Latina y el
Caribe podrian aumentar entre un 15% y un 25%, con lo cual la IED podria alcanzar un nuevo récord
histérico en 2011.

En definitiva, la regién vive un periodo de creciente internacionalizacién y globalizacién, y la
IED es un elemento central en este proceso. Es importante avanzar en una mayor comprensiéon del
impacto de este fendmeno y, en particular, de la manera en que la politica piblica puede contribuir a
promover sus beneficios.

B. CENTROAMERICA, PANAMA Y LA REPUBLICA DOMINICANA: LA INYERSI()N
EXTRANJERA DIRECTA Y LAS PLATAFORMAS DE EXPORTACION

La inversién extranjera directa ha desempefiado un papel fundamental en el proceso de desarrollo de
Centroamérica, Panamd y la Repuiblica Dominicana (en adelante la subregién) y ha pasado por diversas
fases a lo largo de mas de un siglo. A partir de la década de 1990, la IED dirigida a la subregion evidencié
un fuerte incremento, impulsada por factores de oferta y demanda, como la privatizacién de empresas
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estatales de energia y telecomunicaciones, y por mecanismos de acceso al mercado de los Estados Unidos
como la Iniciativa para la Cuenca del Caribe, el Sistema Generalizado de Preferencias y la Ley de
asociacion comercial entre los Estados Unidos y la Cuenca del Caribe y, més recientemente, la entrada en
vigor del Tratado de Libre Comercio entre la Republica Dominicana, Centroamérica y los Estados
Unidos. Este auge se vio impulsado por el proceso de integracién de la subregion, que propicié mayores
inversiones intrarregionales y aumentd, en general, la participacion de la IED en el PIB, complementando
asi el ahorro interno.

1. Evolucion de la inversion extranjera directa en la subregion

En las décadas recientes y particularmente en los afios ochenta, los flujos de IED hacia la subregion
fueron notoriamente bajos, en gran parte debido a los conflictos civiles y politicos en El Salvador,
Guatemala y Nicaragua. Los paises que resultaron mds atractivos para la IED fueron Panami, la
Reptiblica Dominicana y Costa Rica gracias a su mejor clima de negocios. Durante esa década se produjo
una involucién de las actividades manufactureras destinadas al mercado interno y se inicié un flujo de
inversiones estadounidenses y asidticas en la industria de la confeccién y en las zonas francas. También
comenzd un proceso de diversificacion de las exportaciones como parte del esfuerzo de insercion en el
mercado estadounidense.

Los bajos niveles de IED de los afios ochenta comenzaron a remontar en la década de los noventa
debido en gran medida a los procesos de pacificacion iniciados en la subregién y, sobre todo, a las
oportunidades de negocios resultantes de las privatizaciones de empresas publicas —principalmente en El
Salvador, Guatemala y Nicaragua—, la mejoria del clima de negocios y las primeras politicas proactivas
de promocién de la IED. Por ejemplo, con el establecimiento de zonas francas y otros regimenes
especiales, se establecieron nuevos esquemas de incentivos fiscales y financieros y politicas de promocién
de la IED, y se cre6 una nueva institucionalidad publica de organismos de promocién de las inversiones y
de asociaciones empresariales orientadas a la promocién de las exportaciones y a la atraccién de
inversiones. Esto se dio en un contexto de creciente competencia internacional, que provocd una
relocalizacién mundial de los centros de produccién con el fin de abaratar sus costos.

Entre 1999 y 2010 Panama y la Reptiblica Dominicana fueron los paises que mds IED atrajeron
en términos absolutos (24% y 25%, respectivamente), seguidos de Costa Rica (19%), Honduras (10%), El
Salvador (9%), Guatemala (8%) y Nicaragua (6%) (véase el grifico 5). El peso de la IED como
proporcién del PIB ha crecido de manera significativa a partir de mediados de los afios noventa (véase el
gréifico 6), situdndose en el 3,6% en promedio para el periodo comprendido entre 1990 y 2010. Por paises,
los valores més altos se registran en Panamd y Nicaragua —en el primero, por la cuantiosa IED que
recibe y, en el segundo, por su relativamente bajo PIB—, mientras que en El Salvador, Guatemala y la
Republica Dominicana la participacién de la IED en el PIB es menor.

Desde una perspectiva de mds largo plazo, un rasgo sobresaliente es el cambio estructural y la
lenta transformacién de la estructura industrial, producto del retroceso en las exportaciones del sector
textil y de confeccidn y el avance de las de servicios, especialmente desde centros de llamadas y business
process outsourcing (BPO). El objetivo de las estrategias de las empresas transnacionales —generar
plataformas de exportacién de bajo costo— no ha variado, aunque si el tipo de sector al que se dirigen,
con los consecuentes resultados en cuanto a diversificacién, inversién y exportaciones. La promocién de
las exportaciones se ha basado en incentivos fiscales, complementarios a la apertura econdémica, que han
contribuido a reorientar los recursos hacia el sector exportador.
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Grafico 5
ISTMO CENTROAMERICANO Y REPUBLICA DOMINICANA: ENTRADAS NETAS
DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, POR PAISES, 1999-2010
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
Grafico 6 i
ISTMO CENTROAMERICANO Y REPUBLICA DOMINICANA: PARTICIPACION

DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN EL PIB, 1990-2010
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
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Entre 1999 y 2010 se produjo un cambio notable en el destino de la IED, que pas6 de las
manufacturas a los servicios, en particular el turismo, los negocios inmobiliarios y los servicios
empresariales a distancia. En 1999 las manufacturas fueron un destino de inversion importante en todos
los paises, excepto en Panamd; una década después se observa su contraccién, en los textiles y la
confeccién principalmente, excepto en Honduras y Nicaragua, y una expansiéon de las inversiones
dirigidas a los servicios en todos los paises. La situacion de Panam4 no sorprende porque las inversiones
que recibe se han orientado histéricamente hacia los servicios. En el resto de paises, ese tipo de IED se ha
expandido de manera considerable, sobre todo en los servicios empresariales a distancia. En la Republica
Dominicana los servicios siguen siendo importantes, pero su descenso del 80% de 1a IED en 1999 al 56%
en 2009 se explica por las grandes inversiones en la minerfa. En los demads paises el crecimiento de la IED
en servicios se vio impulsado por los incentivos —exoneraciones fiscales e incentivos financieros— que
aun se ofrecen a las inversiones para exportaciones que operan bajo regimenes especiales y por la nueva
orientacion exportadora que se ha ido forjando en la tltima década. En la mayoria de los paises de la
subregion, la IED en zonas francas representa un porcentaje significativo de la IED total. Respecto al
origen de la IED, entre 1990 y 2010 los Estados Unidos fueron el inversionista mds importante en la
subregion (38%) seguido por Espaiia (8%), el Canadd (6%) y México (4%).

Los esfuerzos de atracciéon de IED y de promocién de las exportaciones de los paises de la
subregién al amparo de regimenes especiales y, posteriormente, el Tratado de Libre Comercio entre la
Repiiblica Dominicana, Centroamérica y los Estados Unidos, han contribuido a incrementar de manera
significativa las exportaciones y a diversificar la oferta exportable. El éxito en la atraccién de IED ha sido
determinante para lograr ese resultado. La composicién del destino sectorial de la IED ha llevado a
cambios en la estructura exportadora, particularmente por la dindmica de las exportaciones de empresas
que operan en regimenes de zonas francas, de perfeccionamiento activo o similares.

Las exportaciones de bienes al amparo de regimenes especiales representan més del 50% de las
exportaciones de bienes de Costa Rica, El Salvador, Honduras y Nicaragua. Por su parte, en Panam4 las
exportaciones de bienes amparadas en regimenes especiales tienen una participacioén relativa muy baja
con respecto al total, debido a que las cifras de exportacion no incluyen las reexportaciones desde la Zona
Libre de Col6n. Excepto en el caso de Guatemala y Panam4, las exportaciones bajo el régimen de zonas
francas predominan en el total de exportaciones amparadas en regimenes especiales. Si se incluyen las
exportaciones de servicios amparadas en ese régimen, aumentaria ain mds la relevancia de las
exportaciones desde las zonas francas en las exportaciones totales de bienes y servicios.

Por otra parte, las inversiones hacia el exterior desde las economias centroamericanas también
han seguido una tendencia al alza hasta 2008, afio en que se vieron afectadas por la reciente crisis
financiera. Costa Rica, El Salvador y Guatemala son los principales inversionistas en el exterior. Un caso
especial es el de Panamd, cuyos flujos al exterior se estima que son superiores a los 2.000 millones de
dolares en los tltimos cuatro afios, monto que incluye operaciones de empresas extranjeras que realizan
inversiones en terceros paises a través de sus filiales en ese pafs.

2. Incentivos vigentes y reformas para la atraccion de las inversiones
y la promocion de las exportaciones

Para promover el establecimiento de empresas extranjeras se han utilizado incentivos fiscales, financieros o
politicas de promocién y atraccion de la IED. La liberalizacién comercial y las estrategias de insercion
internacional desataron una competencia regional a través de la reduccidn de las exigencias regulatorias o
fiscales aplicadas a los inversionistas (race to the bottom) por atraer IED. El costo fiscal que suponian los
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incentivos a las exportaciones fue muy cuestionado en los paises, sobre todo el otorgamiento de los
certificados de abono tributario y la exoneracion del impuesto sobre la renta de las empresas exportadoras.

Con el fin de atraer inversiones, todos los paises promulgaron leyes de incentivos fiscales
condicionados a las exportaciones que deben modificarse, ya que su condicionamiento a la exportacion
estd prohibido segun el Acuerdo sobre Subvenciones y Medidas Compensatorias. Asi, Costa Rica, El
Salvador, Panamd y la Republica Dominicana han elaborado propuestas para reformar sus regimenes de
incentivos y algunos de ellos ya han promulgado una nueva legislacion. Guatemala es el Unico pais que
tiene la obligacién de modificar sus incentivos y que, hasta la fecha, no ha presentado una propuesta de
reforma. Honduras y Nicaragua, que tienen un menor ingreso per cdpita, no deberan modificar sus
esquemas de incentivos mientras se mantengan en esa condicion.

Antes de las reformas, los incentivos fiscales se otorgaban a todas las empresas que se instalaban
bajo el régimen de zonas francas. Con las recientes reformas, Costa Rica y Panama seguirdn otorgando
incentivos fiscales, pero solo a sectores considerados estratégicos y a zonas de menor desarrollo relativo.
En la Republica Dominicana, la propuesta es seguir otorgando los incentivos a todo tipo de empresas, a
las que se agregarian nuevas categorias beneficiarias, como los parques cientificos o tecnoldgicos y las
empresas de servicios. En los demds paises atin no existen propuestas para la reforma del régimen de
zonas francas.

En las reformas aprobadas o sujetas a discusion existen varios elementos comunes. El primero es
la exoneracion, total o parcial, del impuesto sobre la renta. El segundo, la inclusién de las actividades de
alta tecnologia e intensivas en investigacion y desarrollo como sector estratégico beneficiario de los
incentivos. Ademads, en Costa Rica y la Repiblica Dominicana, se establecen disposiciones para fomentar
los encadenamientos productivos de las empresas que operan bajo el régimen de zonas francas con las
empresas nacionales.

En El Salvador y Panamd se reformé la legislacion sobre el régimen de fomento de las
exportaciones que otorgaba subsidios condicionados. Con la excepcién de Guatemala, donde no se ha
elaborado una propuesta, en los demds paises ese régimen de incentivos no deberd modificarse. En El
Salvador y Panama los cambios han llevado a incursionar en 4reas nuevas con elementos importantes de
una politica de fomento al desarrollo de los sectores productivos en el marco de sus sistemas nacionales
de innovacion.

Aunque las reformas emprendidas son importantes estdn sujetas a debate, en especial la reforma de
las leyes de zonas francas. Podria contemplarse su transformacion en una politica mds amplia de desarrollo,
acompanada de medidas que establezcan las condiciones para aprovechar el potencial de la IED para la
transferencia de tecnologia y conocimientos. La propuesta es que los incentivos fiscales que se sigan
otorgando se valoren también en funcién de su impacto en las finanzas publicas y se contemplen como un
instrumento dirigido a crear las condiciones necesarias para que la IED se asiente y se vincule con las
economias locales, con miras a transferir tecnologia y conocimiento y escalar en la cadena de valor.

Los pafses han aprovechado la oportunidad de tener que modificar los incentivos para disefiar
incentivos de nueva generacidon. Estos no solo se orientan a atraer IED y generar empleo, como ha
ocurrido en el pasado, sino que facilitan también el paso de un esquema de fomento de las exportaciones a
otro de apoyo a las inversiones, con el objetivo de lograr mayores niveles de productividad y reducir la
heterogeneidad estructural.
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Aunque el Acuerdo sobre Subvenciones y Medidas Compensatorias y las normas mds restrictivas
de la Organizacién Mundial del Comercio (OMC) han reducido los espacios para desarrollar una politica
industrial, estos siguen existiendo y deben ser aprovechados de forma proactiva por los paises para
mejorar su especializacion productiva y crear nuevas ventajas competitivas. Una manera de lograrlo es
mediante el fomento de encadenamientos productivos, como foco estratégico para ampliar y profundizar
los activos basados en el conocimiento. Para esto se debe considerar el tipo de IED que se estd
estableciendo en cada pafs y tratar de atraer nuevas inversiones capaces de generar externalidades
tecnoldgicas. Asi pues, el esfuerzo de atraccion de IED debe ir acompafiado del desarrollo de la capacidad
de absorcion de nuevos conocimientos y paradigmas tecnoecondmicos, lo que implica el desarrollo de
nuevas capacidades productivas.

Los paises de la subregiéon estdn avanzando en la reforma de sus leyes de incentivos a las
exportaciones para adecuarlas a las normas de la OMC. Las reformas aprobadas y las propuestas de reforma
que se estan discutiendo van encaminadas a eliminar los requisitos de desempefio cuestionados y tienden a
transformar el esquema de fomento de las exportaciones en uno de fomento de las inversiones. Sin embargo,
los avances hacia el establecimiento de una politica integral de desarrollo productivo son todavia
insuficientes para definir una estrategia integral de diversificaciéon. En esa estrategia, la IED podria
contribuir a lograr avances en las cadenas de valor, incorporar conocimientos y diferenciar productos, con
miras a alcanzar una mejor insercién internacional. De esta manera, se reforzaria el papel que la IED ha
desempefiado como dinamizador y modernizador de la estructura productiva y de servicios de la region.

C. LAS INVERSIONES DIRECTAS DE CHINA EN AMERICA LATINA
Y EL CARIBE

En la actualidad, China es la segunda economia y el mayor exportador de bienes del mundo. Aunque su
peso en el comercio internacional es indiscutible desde hace mas de una década, las inversiones de sus
empresas en el exterior solo comenzaron a ser significativas en los dltimos afios. Cabe destacar que el
despegue de la IED china coincidi6 con los afios en que los flujos mundiales se redujeron como
consecuencia de la crisis financiera: en 2008 las inversiones de China en el exterior sobrepasaron por
primera vez los 50.000 millones de ddlares y en 2009 el pais ocupd el quinto puesto entre los mayores
paises inversionistas del mundo.

Las tendencias recientes de la IED china responden a factores internos y externos, entre los que
destaca la politica del Gobierno de China favorable a la expansién internacional de sus empresas. Esta
politica ha estado vigente desde 2000 y tiene como principal instrumento el financiamiento que los bancos
estatales prestan a las empresas para sus proyectos de inversion en el exterior. Es de destacar ademds que las
mayores empresas transnacionales chinas son, con muy pocas excepciones, de propiedad estatal.

No obstante, aun en el caso de las empresas estatales, la inversion directa en el exterior china no
puede explicarse solamente como una respuesta a las directrices del gobierno. Mientras el Estado
impulsaba la expansion internacional, las empresas chinas vieron cdmo su propio crecimiento, sus
estrategias de diversificacién y su desarrollo tecnoldgico les llevaban a invertir en el exterior. El fuerte
crecimiento de la economia china, con una altisima tasa de ahorro, el gran desempefio exportador y los
avances en ciencia, tecnologia e innovacién han creado capacidades en muchas empresas que han sido
explotadas mediante la inversion externa. En muchos casos las empresas chinas han adquirido compaiiias
en el exterior con el objetivo de hacerse con activos estratégicos, como tecnologia o marcas en economias
avanzadas y acceder a recursos naturales en pafses en desarrollo.
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En América Latina la inversién directa china irrumpié con fuerza en 2010, cuando sus empresas
transnacionales invirtieron mas de 15.000 millones de ddlares en la regién, en su gran mayoria en la
extraccion de recursos naturales. China se convirti6 asi en el tercer pais inversionista en la region, por
detrds de los Estados Unidos y los Paises Bajos. A mediano plazo se espera que las empresas chinas
continden llegando a la regién y diversifiquen su presencia hacia el desarrollo de infraestructuras
y manufacturas.

Esta reciente ola de inversiones ha estado precedida de una intensa relacion comercial durante la
ultima década. En la actualidad China es el tercer socio comercial de la region tras los Estados Unidos y
la Unién Europea, y pronto adelantard a esta ultima. La influencia que China ejerce en América Latina
mediante el comercio se extiende a tres &mbitos: como exportador de manufacturas a casi todos los paises
de la region, como demandante de materias primas, sobre todo a los paises de América del Sur, y como
fuerte competidor en los mercados de exportacion, en particular de México y Centroamérica. Los dos
primeros aspectos son los que han marcado las relaciones de inversion entre China y América Latina.

La mayoria de las inversiones chinas en América Latina han sido motivadas por la necesidad de
muchas empresas de reducir su exposicién a las alzas de precios de las materias primas. Esta 16gica
comercial se ha combinado con la presion del propio Gobierno de China por asegurarse la provisién de
energia y materias primas, que se ha traducido en importantes apoyos de la banca publica a estas
operaciones. Asi, mas del 90% de las inversiones de empresas chinas confirmadas en América Latina se
han dirigido a la extraccion de recursos naturales. En el cuadro 1 se muestra una estimacién de las
adquisiciones e inversiones en nuevas instalaciones efectuadas en América Latina y el Caribe hasta 2010
y las que se espera realizar a partir de 2011.

Cuadro 1
CHINA: INVERSION EXTRAN.] ERA DIRECTA EN ECONOMIAS SELECCIONADAS
DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE

(En millones de dolares)

Pais Inversiones confirmadas Inversiones anunciadas
1990-2009 2010 A partir de 2011

Argentina 143 5550 3530
Brasil 255 9 563 9 870
Colombia 1677 3
Costa Rica 13 5 700
Ecuador 1619 41

Guyana 1 000

México 127 5 .

Pert 2262 84 8 640
Venezuela (Reptiblica Bolivariana de) 240

Total 7 336 15 251 22740

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién de Thomson Reuters,
fDi Markets y entrevistas con empresas.
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La inversion directa china ha llegado principalmente al Brasil, la Argentina y el Perd, paises que
tienen una estrecha relaciéon comercial con China. Para algunas economias pequefias ese pais puede ser
una fuente importante de inversiones, como lo ha sido recientemente en el Ecuador y Guyana. En México
y Centroamérica la inversion china es casi irrelevante, con la tnica excepcién de Costa Rica.

El sector en que se han concentrado las mayores inversiones ha sido el de los hidrocarburos,
donde la inversion china ha pasado por dos fases: la primera, centrada en concesiones para explotaciones
individuales ligadas a acuerdos entre Estados (en el Ecuador, el Perd y la Reptblica Bolivariana de
Venezuela) y la segunda, mds reciente, en que las empresas chinas se han abierto a alianzas con empresas
privadas internacionales y que se ha centrado en el Brasil y la Argentina. En la mineria, el pais que més
inversiones ha recibido es el Perd, principalmente en extraccion de cobre y, a mds distancia, el Brasil, en
la mineria de hierro. Las inversiones en agricultura, que también responden a la estrategia de asegurarse el
suministro de materias primas, son mucho menores en monto, aunque pueden tener importantes efectos
locales. La entrada de empresas chinas en este sector ha desencadenado la preocupacion de varios
gobiernos de la regién por el hecho de que el control de la tierra quede en manos de inversionistas
extranjeros y por las posibles consecuencias para la seguridad alimentaria y el estilo de vida en el medio
rural afectado.

Las empresas especializadas en recursos naturales seguirdn probablemente dominando la IED
china en la regién, habida cuenta de los ambiciosos planes de expansién que han anunciado. De todos
modos, el ritmo de la inversidn en esta industria dependerd del comportamiento de los precios de las
materias primas, al tiempo que otros factores contribuirdn a la diversificacion hacia otros sectores. Con el
crecimiento de la economia china y el consiguiente desarrollo de sus empresas més importantes, irdn
aumentando poco a poco el nimero y la variedad de empresas que cuenten con recursos y motivacion
suficientes para invertir en el exterior, incluida América Latina y el Caribe. Ademds, el paulatino
incremento de los costos de produccion locales, la tendencia a diversificar la distribucion geogréfica de la
produccién para esquivar barreras comerciales y la politica activa del Gobierno de China serdn factores
que impulsen la inversién directa en el exterior.

La construccién de infraestructuras serd uno de los sectores donde las empresas chinas ampliardn
su presencia en la regién. El fuerte ritmo de la construccién en China ha generado importantes
capacidades en el sector. Las empresas constructoras chinas se caracterizan por los bajos costos y la
capacidad de financiamiento que ofrecen a sus clientes (a menudo dentro de la ayuda oficial del
gobierno). En muchos casos, como el de las empresas que instalan redes de telecomunicaciones o las
constructoras de material ferroviario, es también notable su avance tecnolégico en los tltimos afios.

En manufacturas las principales inversiones estdn orientadas a evitar barreras comerciales en
algunos mercados locales. Mientras, las empresas que aspiran a ser lideres mundiales en su industria
quieren diversificar su base productiva para evitar barreras comerciales reales o potenciales, el Gobierno
de China ve de forma positiva las medidas que permiten reducir su excedente de divisas. Los principales
proyectos en manufacturas han llegado al Brasil, aunque también se estin realizando inversiones
incipientes en México con miras a establecer una plataforma exportadora en ese pais. Hasta la fecha, no
se registran inversiones importantes en las plataformas exportadoras de Centroamérica o el Caribe.
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La llegada, por primera vez, de fuertes inversiones chinas en un corto espacio de tiempo ha sido
recibida con criticas por parte de algunos gobiernos, empresarios y agentes de la sociedad civil de la
region. En particular, se ha sefialado que la concentracion de inversiones en la extraccién de recursos
naturales impide el desarrollo industrial y el escalamiento tecnoldgico internos. En otras ocasiones se ha
criticado el hecho de que la gran mayoria de las empresas transnacionales chinas sean de capital estatal,
por lo que los activos adquiridos en transacciones comerciales estdn finalmente controlados por un
gobierno extranjero. Por dltimo, algunas empresas chinas del sector de los recursos naturales han sido
acusadas de mantener unos estdndares sociales y ambientales en sus operaciones inferiores al de otras
empresas transnacionales.

La aparicién de una nueva fuente de inversiones en la region ofrece oportunidades a empresas
que necesitan capital y tecnologia para seguir creciendo. Este ha sido el caso de la mineria de cobre en el
Perti o el sector de los hidrocarburos en la Argentina y el Brasil, donde se han concentrado las mayores
inversiones hasta el momento, y puede serlo en un futuro cercano para la construccidn de infraestructuras
y ciertas manufacturas. Los gobiernos de América Latina y el Caribe pueden aprovechar este impulso a
las inversiones para abrir nuevas vias de desarrollo, por ejemplo, vinculando la explotacién de materias
primas a la construccién de infraestructuras de utilidad publica o incentivando la creacién de industrias
locales de procesamiento de estos recursos.

Para aprovechar estas oportunidades es necesario formular e implementar politicas orientadas a
modificar el patrén de industrializacién de los paises de América Latina y el Caribe, impulsando un
cambio estructural a favor de sectores mds intensivos en conocimiento y tecnologia. No obstante, este
esfuerzo debe comenzar por reconocer la gran diferencia entre la vision estratégica que ha guiado a China
en su desarrollo econémico e industrial y la visiéon predominante en la regién sobre cdmo avanzar en el
proceso de desarrollo econémico.

D. LA TRANSICION HACIA LA CONVERGENCIA Y LA BANDA ANCHA
DE LOS OPERADORES DE TELECOMUNICACIONES

En la dltima década, los servicios de telecomunicaciones han experimentado una profunda reorganizacién
y transformacién a nivel mundial, regional y nacional. Esa dindmica ha sido el resultado de la progresiva
desaparicion de las fronteras entre los segmentos tradicionales (telefonia fija, telefonia movil, acceso a
banda ancha, Internet, television de pago y radiodifusién) y el gradual traslado del foco de la industria de
la voz a la banda ancha. En este escenario, las personas estdn cambiando sus hdbitos de consumo, las
empresas revisan sus modelos de negocio y las autoridades nacionales se enfrentan a la urgencia de
adaptar las actuales normas regulatorias sectoriales a la convergencia tecnoldgica y replantearse el papel
del acceso a banda ancha en la sociedad y las estrategias nacionales de desarrollo.

En el &mbito empresarial, la rdpida disminucion de las fuentes tradicionales de ingreso vinculadas
a la voz presiona a los operadores de comunicaciones a buscar nuevos segmentos de negocio asociados al
tréfico de datos. En la actualidad, las antiguas redes estdn cada vez mds sobrecargadas con las nuevas
aplicaciones que necesitan un gran ancho de banda, fundamentalmente para video, lo que puede llevar a
su saturacion (véase el grafico 7). Esta situacién impulsa a los operadores a migrar hacia redes de nueva
generacion basadas totalmente en el protocolo de Internet (NGN). Asf, la industria se ve enfrentada a dos
retos: acometer las inversiones en infraestructura necesarias para cumplir con los requerimientos técnicos
de los nuevos servicios y, simultineamente, consolidar y aumentar su demanda para revertir la caida de
los ingresos y dar sostenibilidad a los nuevos modelos de negocio.
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Grafico 7
TRAFICO MUNDIAL DE INTERNET DE CONSUMI]?ORES (HOGARES, POBLACION
UNIVERSITARIA Y CIBERCAFES), 2009-2014
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién de CISCO,
Hyperconnectivity and the Approaching Zettabyte Era, 2 de junio de 2010.

En la actualidad, los enormes costos y la elevada incertidumbre asociados a esta inevitable
transicién han obligado a los operadores a buscar férmulas hibridas (basadas en el par de cobre y el cable
médem) para prolongar la vida util de sus negocios tradicionales. Entre ellas, destacan las ofertas
comerciales empaquetadas (los denominados triple play), que han permitido seguir obteniendo ingresos
de los servicios de voz y han contribuido a extender el uso de la banda ancha, el desarrollo de la television
de pago y han mitigado la migracién de la base de clientes. Por otro lado, en las comunicaciones méviles
se ha concretado una rdpida mejoria de la infraestructura, que ha permitido una masiva migracién hacia la
tecnologia de tercera generaciéon (3G) y los primeros pasos en el despliegue de nuevas redes de cuarta
generacion (4G), lo que hace posible desarrollar y extender velozmente el trafico de datos inaldmbrico.
De hecho, el desarrollo del acceso de banda ancha ha sido liderado por las tecnologias fijas, que poseen
mayor capacidad que las disponibles en el segmento mdvil, lo que evidencia que estas atin no son un
sustituto perfecto de las tecnologias fijas, pero si un buen complemento. No obstante, la convergencia
entre ambas tecnologias permite prever que en un futuro cercano la diferencia entre sus prestaciones se
reducird de manera importante.

Por otro lado, en un entorno marcado por la volatilidad y las restricciones al endeudamiento, las
empresas de mayor tamafio y fortaleza financiera fueron las mejor preparadas para aprovechar las
oportunidades que ofrece una industria en ripida transformacién. Asi, las grandes empresas buscaron
activos que les permitieran completar las ofertas comerciales convergentes, ganar escala incrementando la
participacién en mercados competitivos, y asegurar el acceso a pafses emergentes con gran potencial de
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crecimiento (el Brasil, China y la India). Esta dindmica ha significado un intenso proceso de
consolidacién empresarial, centrado en los mercados internos de las economias avanzadas y la aceleracion
de la internacionalizacion de los principales operadores. Particularmente en el segmento inaldmbrico, en
los mercados mds adelantados la consolidacidon ha dado lugar a no mas de tres operadores, nimero que
parece ser el adecuado para rentabilizar las operaciones en el mercado interno. Sin duda, el proceso
continuard y la préxima frontera serdn los mayores mercados emergentes ain muy fragmentados.

A pesar de que este proceso ha tenido su epicentro en los paises industrializados, América Latina
y el Caribe no ha sido ajena al mismo, siguiéndolo con cierto rezago y una mayor segmentacién entre
distintos sectores de la poblacion. Se han registrado transformaciones notables: la telefonia mévil ha
alcanzado una penetracion cercana al 100%; la telefonia fija se ha estancado; el acceso a banda ancha
avanza, pero mas lentamente que en las economias adelantadas; los cambios regulatorios que favorecen la
convergencia han estimulado las ofertas comerciales empaquetadas, muy populares en muchos paises,
aunque no en los de mayor tamafio, y hay una marcada opcién estratégica de los operadores por el
segmento moévil, en términos de cobertura, despliegue de infraestructura, ofertas de precios y politicas de
fidelizacién. En este contexto, se ha producido una rdpida consolidacién en torno a dos operadores
transnacionales (la espafiola Telefonica y la mexicana América Mdvil). En la actualidad, estos operadores
dominan mas del 60% del mercado latinoamericano de comunicaciones. Sin embargo, en algunos paises
enfrentan una gran competencia de operadores alternativos, donde destacan las empresas de television de
pago, que muchas veces son parte de grandes grupos de medios audiovisuales (Cablevisiéon del Grupo
Clarin en Argentina, Megacable y Cablevisién de Televisa en México, y VIR en Chile) y de telefonia
movil, en algunos casos con una proporcién importante de capital nacional (Entel en Chile, O1 y TIM en
el Brasil, Nextel en México, Millicom y Digicel en Centroamérica y el Caribe).

La gran mayoria de los paises de América Latina y el Caribe ain muestra rigideces regulatorias y
una carencia de politicas proactivas explicitas de desarrollo de la industria. En este sentido, resulta
fundamental ajustar la regulacién a una realidad cambiante como consecuencia del acelerado y continuo
avance tecnolégico, dindmica que estimula la convergencia hacia una sola infraestructura multipropésito
basada en el protocolo de Internet. Asimismo, es importante avanzar en mecanismos para superar el
dilema entre los precios bajos de los servicios que permitan su masificacién y los ingresos que hagan
rentables las grandes inversiones que deben hacer los operadores para modernizar su infraestructura de
redes fijas y méviles.

Con todo, salvo en la telefonia movil, las brechas con las economias avanzadas han continuado
amplidndose, particularmente en las nuevas tecnologias de banda ancha. De hecho, las conexiones fijas de
banda ancha estan dominadas por la tecnologia ADSL (Asymetric Digital Suscriber Line, sistema de datos
que se implanta sobre las lineas telefénicas convencionales de cobre) y la gran mayoria de los usuarios de
comunicaciones méviles son de prepago de segunda generacion (2G), a pesar de que disponen de amplia
cobertura 3G. Estas caracteristicas del mercado latinoamericano hacen que el ingreso medio por abonado
(Average Revenue Per User, ARPU) sea bajo, por lo que las compaiifas han centrado sus estrategias en
aprovechar economias de escala y maximizar el rendimiento de la antigua infraestructura articulando
ofertas comerciales empaquetadas y asi descremar el mercado. Con todo, el mercado para servicios de
datos convergentes es atn limitado, circunscribiéndose a los segmentos de mayores ingresos. En este
escenario, los principales operadores regionales han escalado posiciones entre las mayores empresas de la
industria y, mds importante adn, se han transformado en las compaiifas mds rentables del mundo, solo
superadas por China Mobile (véase el grafico 8).
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Griéfico 8
MAYORES EMPRESAS DE SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES DEL MUNDO:
RENTABILIDAD MEDIA (UTILIDADES COMO PORCENTAJE DE LAS VENTAS),
2005-2009
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién de Fortune Global 500,
varios nimeros.

Tras alcanzar una firme y extensa posicion regional, los principales operadores, presionados por
la rapida obsolescencia de la infraestructura, han iniciado un proceso de reorganizacién e integracion de
sus activos, y el desarrollo de nuevos modelos de negocio para aprovechar la futura masificaciéon de la
banda ancha y asegurar la sostenibilidad de sus operaciones.

Los primeros pasos se centraron en el segmento mds dindmico y rentable de la industria: las
comunicaciones inaldmbricas. Con el propdsito de retener a sus clientes, han intentado implementar
diversas medidas que apuntan a mejorar la calidad de los servicios. Las empresas hacen esfuerzos por
facilitar y estimular la migracién de sus clientes del prepago a productos hibridos y a la suscripcion de
contratos de servicios de pospago. Asimismo, estdn reorientando progresivamente su gestion de la captura
de nuevos clientes a la retencion de los mismos, aumentando el énfasis en la eficiencia. En esta direccion,
buscan férmulas para el uso més eficiente de la infraestructura de red. Asi, con una amplia cobertura de
tecnologia de 3G y embrionarios planes para desplegar infraestructura de 4G, los operadores buscan
aumentar la capacidad y cobertura de acceso a Internet, para aprovechar el crecimiento y surgimiento de
nuevos servicios y aplicaciones destinados a la banda ancha mévil y revertir la tendencia descendiente del
ingreso medio por abonado (Average Revenue Per User, ARPU).

En la misma direccion, los operadores regionales buscan simplificar la oferta de productos y
servicios, reforzar las alianzas con los proveedores y otras empresas de la industria y, sobre todo, seguir
apostando por el empaquetamiento de servicios y la mejora continua de la infraestructura, de manera de
renovar la oferta e incrementar la velocidad de acceso, priorizando por el momento la tecnologia ADSL



29

para maximizar el valor de las redes de cobre. En la actualidad, avanzan en la integracién de su
infraestructura para ofrecer multiples servicios. Sin embargo, siguen rezagados en el despliegue de redes
de nueva generacién de fibra Optica, aunque esta tecnologia ya se utiliza para el despliegue de redes
troncales y de retorno para las estaciones de base en las principales zonas urbanas de la regién. Las
inversiones necesarias en infraestructura de redes de nueva generacién son muy cuantiosas y los
conflictos que enfrentan las empresas en las economias desarrolladas se amplifican en los paises de la
region. Por este motivo los principales operadores estdn pendientes del debate sobre el futuro modelo de
Internet, en especial sobre la tarifa plana ilimitada y la neutralidad de la red. En este sentido, se plantea
que los proveedores de contenidos deberian contribuir al mantenimiento de las redes y que es necesario
diferenciar las tarifas de Internet de modo de hacer sostenible los actuales modelos de negocio. Ademaés
de los esfuerzos realizados en el area de las comunicaciones fijas y moviles, las empresas procuran
aumentar la integracion entre estos segmentos y la regionalizacién de sus operaciones. As{, los operadores
integrados buscan férmulas para reducir los costos operacionales y optimizar las inversiones, para luego
concentrarse en la nueva oferta de servicios integrados fijo-mévil.

Finalmente, dos 4reas de politica estdn presentes en el debate mundial y regional. Por un lado, las
modificaciones en la regulacién para ajustarla a realidades que cambian ripidamente debido a la
revolucién tecnoldgica en curso que se concreta en la convergencia. Por otro, las dificultades para superar
el dilema entre precios bajos de los servicios que permitan su masificacién e ingresos que hagan rentables
las grandes inversiones que deben realizar los operadores para modernizar sus redes.

En este contexto, la CEPAL ha recomendado dos lineas de accién: el fortalecimiento de la
capacidad técnica y la independencia de los reguladores del sector, por una parte, y la implementacion de un
didlogo sustantivo entre gobiernos y operadores para llegar a definiciones especificas, por la otra. Aunque
hay avances, el ritmo dista mucho de ser el adecuado y el costo es el rezago de la regién en la masificacién
del acceso a banda ancha y su apropiacién por los usuarios y en las inversiones en redes avanzadas. Es
crucial implementar rdpidamente medidas para concretar esas lineas de accion, mds aln teniendo en cuenta
la importancia de las decisiones que se debaten, que afectardn no solo a la magnitud de las inversiones sino
su composicién cualitativa en términos de desarrollo de redes méviles avanzadas o de instalacién de redes
fijas basadas en fibra Optica. Fortalecer mecanismos eficaces de didlogo técnico orientado a decisiones de
politica entre las autoridades y los grandes operadores parece ser el mejor camino.

E. LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN LA INDUSTRIA
DEL SOFTWARE EN AMERICA LATINA

La relevancia de la industria del soffware esta en su aporte al cambio estructural de los paises en el
proceso de desarrollo mediante la transferencia y difusién de nuevas tecnologias, la generacion de
empleos calificados y la exportacién de servicios. La experiencia internacional muestra que la industria
del software, de la misma manera que la industria manufacturera, tiene efectos de derrame sobre todos los
sectores de la economia, induce aumentos de productividad y contribuye a diversificar la oferta
exportadora, constituyéndose en un motor para el crecimiento econdmico. En consecuencia, esa industria
genera oportunidades de empleo y nuevos negocios en todo el mundo, sobre todo en los paises en
desarrollo, al operar con rendimientos crecientes a escala y enfrentar una elevada elasticidad ingreso de
las exportaciones. América Latina ya es reconocida no solo por su potencial como destino de
deslocalizacién de operaciones de software, sino también como un actor emergente en la industria.
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La region tiene una participacién cada vez mayor en el mercado del software y recibe un flujo
creciente de IED en esa industria. Desde principios de la década de 2000, la combinacién de costos
competitivos a nivel internacional, buena disponibilidad de recursos humanos calificados y husos horarios
cercanos a los de los Estados Unidos y Europa, ha aumentado el atractivo de América Latina como
destino para el establecimiento de centros de software. En la presente fase de desarrollo de la IED en
software, los principales proyectos de las empresas transnacionales se han localizado en la Argentina, el
Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, México y el Uruguay, la mayoria con un alto nivel de
especializaciéon y estdndares similares a los de los mejores centros internacionales. Sin embargo, la
situacion de los paises difiere significativamente, identificindose tres patrones de especializacion: i) los
paises con mercado interno grande pero de baja orientacion exportadora en el sector (Brasil y México);
ii) los paises de mercado interno pequefio y alta especializacion exportadora (Costa Rica y Uruguay), y
iii) los paises con mercado interno de tamafio intermedio que combinan ambas estrategias (Argentina,
Chile y Colombia).

Las empresas transnacionales de software pueden ser un vehiculo eficaz para la transferencia de
nuevos conocimientos y tecnologias, con impactos en la productividad y el crecimiento. Las estrategias
empresariales de estas empresas han evolucionado desde el arbitraje de costos hacia un modelo de
produccién global geograficamente diversificado (offshoring global).

En este sentido, la globalizacién de la industria del software se ha realizado mediante sucesivas
etapas de deslocalizacién y despliegue internacional desde los paises desarrollados hacia mercados
emergentes. En la actualidad, se estd iniciando un nuevo ciclo de crecimiento para la industria del
software, que estard condicionado por los cambios asociados a las nuevas tecnologias, los modelos de
negocio y las estrategias empresariales. Se considera que existen, al menos, cuatro tendencias asociadas a
esta nueva fase: i) la integracién de las operaciones globales; ii) la migracion de la industria del hardware
hacia segmentos de servicios de mayor valor agregado; iii) la operacién de nuevos modelos de negocios,
y iv) los cambios en los procesos de innovacion.

América Latina puede llegar a consolidarse como una localizacién global de software, como ha
ocurrido en la India, China y Europa oriental, gracias a las nuevas estrategias seguidas por las empresas
transnacionales de software orientadas a combinar operaciones globales en distintos husos horarios,
niveles de costos y riesgos operacionales. De esta forma, es posible compaginar operaciones en
localizaciones de alto costo como los Estados Unidos, el Canadd y Europa occidental, con operaciones en
paises de menor costo relativo, pero mayor riesgo operacional, como los de Asia y el Pacifico, Europa
oriental y América Latina. Mediante este modelo de operacion global las empresas pueden equilibrar
mejor las preferencias de sus clientes por localizaciones cercanas y lejanas, aumentar el acceso a recursos
humanos calificados, facilitar la gestién de los riesgos operacionales y aprovechar las diferencias de zonas
horarias para acelerar el desarrollo del ciclo de los proyectos y servicios.

La industria del software mostré cierta estabilidad en el nimero de nuevos proyectos desarrollados
en localizaciones internacionales en el periodo comprendido entre 2004 y 2008, y una reduccién
significativa a partir de 2009 como consecuencia de la crisis internacional. Entre enero de 2003 y noviembre
de 2010 se registraron 2.749 proyectos de inversion transfronteriza en la industria del software, que se
localizaron principalmente en la India (24%), China (10%) y los Estados Unidos (10%). Por su parte,
América Latina particip6 con casi un 6% del total, en comparacion con el 48% de Asia y el Pacifico, el 21%
de Europa occidental y casi el 10% de Europa oriental. Las diez principales compafiias que desarrollaron
proyectos de software a nivel mundial fueron IBM, Microsoft, HP, Oracle, SAP, Google, Sun Microsystems
(propiedad de Oracle), Fujitsu, Siemens y Capgemini, que realizaron el 22% de los proyectos.
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Al comparar la tendencia observada en el establecimiento de nuevos proyectos en América Latina
y el Caribe con la tendencia mundial en el resto del mundo se observan tres diferencias: el crecimiento
experimentado en el nimero de proyectos después de la crisis; la mayor participacién de empresas de la
India y Espafa, y la participacién de empresas translatinas de software. De las 102 empresas que han
invertido en América Latina, IBM es la mds activa con 17 nuevos proyectos anunciados, siguiéndole
Microsoft, Tata, Accenture, Oracle y HP, que representan en conjunto el 26 % de los proyectos. Diez
proyectos corresponden a empresas translatinas, entre las que destaca el caso de Sonda en Chile. En
cuanto a localizaciones, cabe mencionar el Brasil con el 36% de los proyectos, México con el 23%, la
Argentina con el 16% y Chile con el 14% (véase el gréfico 9).

QGrafico 9
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: DISTRIBUCION DEL NUMERO DE PROYECTOS
DE SOFTWARE POR PAISES Y ENTRE LAS 10 PRINCIPALES EMPRESAS
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Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre base de fDi Markets, hasta noviembre de 2010.

El desarrollo de la industria del software en el Brasil y México y, en cierta medida, en la
Argentina, se explica a partir de sus estrategias previas de industrializacién, mediante las que
desarrollaron una base productiva manufacturera y cierta especializacion en las dreas de la computacion y
la electrénica. Ademads, este proceso de industrializacion posibilité la instalacion de las principales
empresas productoras de hardware de la época, la transferencia de nuevas tecnologias asociadas a las
tecnologias de la informacidn y las comunicaciones, y el desarrollo de recursos humanos especializados.
La diferencia principal entre el Brasil y México radica en que el primero destaca por el atractivo de su
mercado interno y el segundo por su cercania geogréfica al mercado de los Estados Unidos.

A partir de la década de 1990, coincidiendo con los procesos de apertura econémica, nace la
deslocalizacién de las empresas de software hacia América Latina, como consecuencia del
desplazamiento de la industria del hardware y la electrénica hacia China y otros paises de Asia. Las



32

principales empresas de hardware con presencia en el Brasil y México, como IBM, HP y Unisys,
comenzaron a transformar sus plantas de manufacturas en centros de servicios aprovechando la
infraestructura disponible y los recursos humanos calificados. Por este motivo, en la actualidad los
principales centros de desarrollo de software en América Latina se encuentran en ubicaciones que
tuvieron una fuerte especializacion en electrénica, como Sao Paulo, Guadalajara y Monterrey.

Excluyendo el Brasil, la deslocalizacion de software en América del Sur se inicié a partir de la
década de 2000 y con distintos matices e intensidad. De los 159 nuevos proyectos de software registrados
como [ED en América Latina durante los dltimos ocho afos, 25 se instalaron en la Argentina, 23 en Chile
y 7 en Colombia. Este desarrollo se debe a que estos paises también han capitalizado su relativa cercania
al mercado estadounidense y han colocado sus recursos humanos calificados a costos competitivos en el
mercado internacional.

La Argentina ha liderado la industria de la deslocalizacién de software en América del Sur al
contar con una extensa red de instituciones de educacién superior capaces de proveer un flujo permanente
de graduados en ciudades como Buenos Aires, Cérdoba y Rosario a costos competitivos. Chile y
Colombia, a diferencia de la Argentina, se pueden considerar casos de desarrollo recientes, pero de alto
dinamismo, durante la segunda mitad de la década de 2000. En ambos paises, la industria se ha
desarrollado en un lapso no mayor a cinco afios.

En Centroamérica existen diversas experiencias de desarrollo de la industria de servicios
empresariales, entre las que destaca el caso de Costa Rica que inicia en los afios noventa una estrategia de
atraccion de centros de soffware de alta relevancia internacional. El Uruguay es un caso particular, pues
comenz6 a desarrollar la exportacion de soffware a partir de la década de los noventa y desde entonces ha
experimentando el crecimiento mds alto de la regién y con mayor intensidad exportadora.

América Latina se ha convertido en una localizacién estratégica para la mayoria de las empresas
transnacionales de software que han implementado estrategias de internacionalizacién exitosas y se han
consolidado como empresas lideres a nivel regional e internacional. En el cuadro 2 se presentan las
principales empresas que han consolidado sus operaciones en la regién y que estdn asumiendo un papel
importante en los procesos de transferencia de nuevas tecnologias, formacion de recursos humanos y
desarrollo de oferta exportadora.

Entre las empresas transnacionales de software de origen estadounidense se distinguen dos grupos
de acuerdo con sus estrategias corporativas: por una parte, las empresas que adoptan estrategias de
consolidacidn de sus centros globales de servicios de tecnologia de la informacién (IBM y HP) y, por otra
parte, las empresas con estrategias de consolidacion de sus centros de ingenieria de soffware (Dell, Intel y
Motorola). En el caso de las empresas europeas con presencia en América Latina destacan la alemana
SAP, la francesa Capgemini y la espafiola Indra, que combinan servicios de desarrollo de software con
servicios en procesos de negocios y consultoria en tecnologias de la informacién y las comunicaciones.
Por otra parte, América Latina también se ha convertido en una localizacion estratégica para las empresas
indias que prestan servicios a clientes en los Estados Unidos al estar en zonas horarias similares y tener
costos competitivos. Estas empresas llegaron a América Latina en la década de 2000, con posterioridad a
las empresas estadounidenses y europeas.

En América Latina, también ha surgido una amplia variedad de empresas locales de servicios
globales de tecnologias de la informacién y empresas translatinas de software, que han implementado
estrategias de internacionalizacién para abordar los mercados regionales e internacionales. Entre esas
experiencias destacan el caso pionero de Softtek de México, la consolidacién regional de Sonda de Chile, el
posicionamiento emergente de Globant de la Argentina y la especializacion regional de TOTVS del Brasil.
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Cuadro 2
PRINCIPALES EMPRESAS TRANSNACIONALES DE SOFTWARE
QUE OPERAN EN AMERICA LATINA

ETN de software globales ETN de software latinoamericanas

Segmento Estados

Unidos
Aplicaciones Microsoft SAP Globant TOTVS
de software Oracle Indra

IBM

HP

Servicios de IBM Capgemini TCS G&L TOTVS Sonda Softtek

software HP/EDS Indra Infosys Assa CPM Quintec Neoris
Accenture HCL Stefanini Adexus Hildebrando
Xerox WIPRO Politec Coasin

Ingenieria de HP SAP
software Google

Dell

Yahoo

Intel

Motorola

Synopsis

McAfee

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de entrevistas.

Europa India Argentina Brasil Chile México

Existe un margen de crecimiento para la inserciéon de América Latina en este sector, del que se
pueden beneficiar las nuevas localizaciones en la regién. Este desarrollo no se producird de manera
espontdnea, sino que se precisan politicas publicas que promuevan integralmente la atraccién de IED y el
desarrollo de la industria local e impulsen una mayor participacién de las empresas transnacionales de
software en los sistemas nacionales y locales de innovacion. Entre las principales iniciativas politicas que
deben fortalecerse destacan los programas de desarrollo de capital humano, el apoyo a las actividades de
investigacion y desarrollo, la promocién de alianzas estratégicas entre empresas e instituciones y las
mejoras en el marco regulatorio. En todos esos aspectos es posible y eficiente mejorar los mecanismos
para la colaboracién entre paises y localizaciones.

F. CONSIDERACIONES FINALES

La creciente participacion de los paises de América Latina en los flujos de IED subraya la importancia de
trabajar con mayor profundidad un marco analitico para estudiar los efectos de la IED en el desarrollo.
Durante varios afios, el paradigma ecléctico ofrecié un marco para analizar el posicionamiento y la
expansion de las empresas transnacionales tras las reformas econdémicas de libre mercado en el contexto
de la globalizacién, asociando las estrategias empresariales con sus beneficios y costos e identificando
mecanismos mediante los cuales la IED podia apoyar al crecimiento econdémico. Sin embargo, es
necesario profundizar ese anélisis para incluir la capacidad de absorcidon de las economias receptoras
como determinante de los impactos de la IED, pues esa capacidad es el factor esencial para ampliar las
operaciones de las empresas transnacionales y difundir sus beneficios en las economias receptoras.
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Un nuevo marco analitico debe integrar dos dimensiones: por un lado, el comportamiento de las
empresas transnacionales y, por otro, la capacidad de absorcion y el sistema nacional de innovacién de los
paises receptores. Desde el punto de vista de las empresas transnacionales es importante estudiar sus
estrategias —que determinan los factores complementarios que buscan en sus operaciones— asi como las
caracteristicas de sus filiales (capacidad tecnoldgica, interconexioén con la cadena de valor global de la
matriz, papel en la estrategia corporativa e integracion en las redes de conocimiento global, corporativas u
otras). La capacidad de absorcién y el sistema nacional de innovacién actdan, en primer lugar, como un
atractivo para el posicionamiento de esas empresas y, posteriormente, determinan las posibilidades de que
sus actividades locales progresen tecnolégicamente. Asi, la interaccion entre las empresas transnacionales
y el sistema nacional de innovacién y la capacidad de absorcién de las economias determinan sus
impactos en términos de las transferencias de tecnologia, los derrames de productividad y la creacién de
nuevas capacidades. El andlisis sobre el contenido tecnoldgico de los nuevos proyectos de IED y de los
proyectos de investigacion y desarrollo asociados a la IED en la regién que se presentan en el capitulo I
de este informe constituyen un primer paso hacia el establecimiento de un nuevo marco conceptual.
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Capitulo I

PANORAMA REGIONAL DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA

A. INTRODUCCION

América Latina y el Caribe fue la regién con mayor crecimiento de los flujos de inversién extranjera
directa (IED) a nivel mundial en 2010, un 40% respecto del afio anterior. A nivel global, la IED crecid
escasamente un 1%, lo que refleja ain las consecuencias de la crisis financiera y econémica iniciada en
2008. Sin embargo, el comportamiento fue heterogéneo entre regiones: mientras la IED aument6 un 10%
en los paises en desarrollo, en los paises desarrollados se redujo por tercer afio consecutivo, un 7%
respecto de 2009.

A pesar de la atin débil recuperacidon de los flujos globales de IED, en 2010 se ha dado un
crecimiento importante de estos desde y hacia los paises en desarrollo y en transicién. De hecho, las
corrientes de inversion de IED hacia los paises en desarrollo y en transicién representaron por primera vez
més del 50% de los flujos globales. Por otra parte, también cabe destacar que los egresos de IED de los
paises en desarrollo y en transiciéon han seguido su tendencia creciente y, seguin cifras preliminares,
representaron el 22% de los egresos globales de IED en 2010. En este contexto de mayor relevancia de
los paises en desarrollo, América Latina y el Caribe ha sido la regiéon mas dindmica en 2010, con el mayor
crecimiento de ingresos y egresos de IED.

Los flujos de IED en América Latina y el Caribe alcanzaron los 113.000 millones de ddlares en
2010, acercandose a las cifras récord de 2008 (véase el grafico I.1). La IED en América del Sur aumenté
un 56% en 2010 y llegd a 85.000 millones de doélares; el Brasil fue el mayor receptor, con un monto
récord de 48.462 millones de ddlares, equivalente al 43% del total de la region, seguido por México,
Chile, el Peri y Colombia. En México, la IED retomé la senda del crecimiento y alcanzé los
17.725 millones de délares, lo que significa un aumento del 17% respecto de 2009, mientras que en Chile
alcanzd los 15.095 millones de ddlares. En el Perd, en tanto, se alcanzaron cifras récord en 2010, 7.328
millones de ddlares, mientras que Colombia y la Argentina recibieron 6.760 y 6.193 millones de ddlares,
respectivamente. Por su parte, la IED hacia el Istmo Centroamericano volvié a crecer en 2010, liderada
por Panama y Costa Rica, que juntos representan el 64% de los flujos totales de IED que recibe la
subregién que, en conjunto, recibié 5.847 millones de ddlares, lo que representd un aumento del 16%
respecto de 2009. Unicamente El Salvador mantuvo la tendencia decreciente que inicié en 2009. Segiin
datos preliminares, el Caribe tuvo una contraccién del 18% respecto de 2009. La Republica Dominicana
fue el principal receptor de esta subregién ya que recibié un 41% de los flujos en 2010. Aunque los paises
de Centroamérica y el Caribe reciben montos pequefios en términos absolutos, son algunos de los
mayores receptores en relacién con su PIB de la region.

Por su parte, los egresos de IED de América Latina y el Caribe también tuvieron un considerable
crecimiento en 2010. Las inversiones directas con origen en la region se cuadruplicaron y alcanzaron un
nuevo récord histérico, con un monto de 43.000 millones de ddlares. Mas aun, durante la ultima década se
ha evidenciado una importante tendencia al alza de las corrientes de inversion directa latinoamericana en
el exterior, que han incrementado su participacién en los flujos de IED provenientes de paises en
desarrollo de un 6% en 2000 a un 17% en 2010. México, el Brasil, Chile y recientemente Colombia han
sido los paises con mayores inversiones en el exterior y representan mas del 90% del total de la regién.
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Grafico 1.1
AMERICA LATINA Y EL CARI]§E: CORRIENTES DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
Y DE INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR, 1992-2010°

(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de estimaciones y cifras oficiales al 15
de abril de 2011.

Las cifras de IED corresponden a entradas de inversidn extranjera directa, descontadas las desinversiones (repatriaciones de
capital) realizadas por inversionistas extranjeros. Las cifras de inversion directa en el exterior corresponden a las inversiones
realizadas en el extranjero por residentes, descontadas las desinversiones realizadas en el exterior por estos mismos
inversionistas. En las cifras de IED no se consideran las corrientes recibidas por los principales centros financieros del
Caribe. En las cifras de inversion extranjera directa en el exterior no se consideraron las corrientes con origen en estos centros
financieros. Estos datos difieren de los del Estudio economico de América Latina y el Caribe y el Balance preliminar de las
economias de América Latina y el Caribe publicados en 2010 por cuanto en estos se presenta el saldo neto de inversién
extranjera, es decir, la inversion directa en la economia declarante menos la inversion directa en el exterior.

De esta manera, los flujos de IED hacia y desde América Latina y el Caribe en 2010 retoman la
trayectoria ascendente de la dltima década; el monto de IED recibido fue el tercero més alto de la historia
y el monto de IED hacia el exterior constituyd un nuevo récord. Ante esta creciente globalizacion e
internacionalizacidn de las economias de la regién surge la necesidad de revisar el marco analitico que se
aplica a la estructura y dindmica de la IED. Si bien el esquema de andlisis basado en las estrategias
empresariales (conocido como el paradigma ecléctico de Dunning, 1981) mantiene su validez, es
necesario ampliarlo e incorporar elementos adicionales vinculados a los sistemas de innovacion, en
particular el desarrollo de capacidades locales de absorcién y la politica industrial como mecanismo para
promover y fortalecer los beneficios de la IED en las economias de la regién (véase el recuadro 1.1)".

El concepto de sistema nacional de innovacion se desarrollé en los afios ochenta para explicar las diferencias en el
desempefio innovador de paises industrializados. Nelson y Rosenberg (1993) se focalizan en las organizaciones que
apoyan las actividades de investigacion y desarrollo como fuente principal de la innovacién y de la difusién de
conocimiento, mientras que Lundvall (1992) pone el énfasis en la estructura productiva y en el contexto institucional.
Una definicién amplia incluye todos los factores econdémicos, sociales, politicos, organizacionales e institucionales
importantes que influyen en el desarrollo, la difusién y el uso de innovaciones (Edquist, 2005).
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i Recuadro 1.1
UN MARCO ANALITICQ PARA ESTUDIAR LOS EFECTOS
DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA

Los estudios que elaboran un marco analitico sobre la inversion extranjera directa (IED) se han centrado en factores
determinantes y efectos en las economias receptoras. Mds aun, en las dltimas décadas se ha avanzado especialmente
en lo referente a los factores determinantes (Caves, 1996; Blonigen y Piger, 2011). Respecto de los potenciales
efectos de las operaciones de empresas transnacionales, se ha pasado de visiones tedricas a enfoques empiricos cada
vez m4s holisticos. Sin embargo, atin persiste un intenso debate sobre los efectos de las actividades de las empresas
transnacionales, sobre todo en paises en desarrollo debido a la dificultad para encontrar una relacién lineal causal
entre IED y crecimiento econémico, productividad e innovacién (Gallagher, 2010; OCDE, 2002; Lipsey, 2002;
Moran y otros, 2005; Markusen y Venables, 1999).

Una visién conductual y estratégica de la expansién internacional de las empresas transnacionales fue
propuesta por Dunning (1981) para explicar los factores determinantes de la IED. Este paradigma ecléctico organiza a
las empresas seglin sus estrategias predominantes: bisqueda de materias primas, bisqueda de mercado, bisqueda de
eficiencia (bajo costo) y biisqueda de activos estratégicos. En América Latina y el Caribe, este enfoque otorgd un
marco para analizar el posicionamiento y la expansion de las empresas transnacionales a partir de la apertura hacia el
ambito internacional y, luego, en el contexto de la creciente globalizacion. Ademas, contribuy6 a asociar las estrategias
empresariales con sus beneficios y dificultades, estableciéndose mecanismos a través de los cuales la IED podia afectar
al crecimiento econémico (CEPAL, 2004). Sin embargo, la evidencia empirica en los ultimos afios subraya la
importancia de la capacidad de absorcién de las economias receptoras como factor determinante esencial de los
impactos de la IED (Xu, 2000; Lall y Narula, 2006; Girma, 2005). La capacidad de absorcién actia como un filtro para
el establecimiento de empresas transnacionales de acuerdo con sus estrategias; ademds, una vez establecidas, es el
factor esencial para promover un mayor alcance de sus operaciones y la difusién de los beneficios (Narula y Lall, 2006;
Mortimore y Vergara, 2006; Fu y Li, 2010).

De esta manera, un nuevo marco conceptual debe integrar dos dimensiones: las empresas transnacionales y
la capacidad de absorcion de los paises receptores, determinada esta dltima por su sistema nacional de innovacion.
Desde el punto de vista de las empresas transnacionales, sus estrategias determinan los factores complementarios
que las empresas buscan en sus operaciones (capital humano, infraestructura, proveedores, entre otros), asi como los
encadenamientos y las externalidades que se pueden desarrollar en la economia receptora. Asimismo, también son
importantes factores como las caracteristicas de la empresa subsidiaria en términos de su capacidad tecnoldgica, la
interconexién con la cadena global de valor de la casa matriz, la importancia en la estrategia corporativa de la
empresa transnacional y la integracién en las redes de conocimiento global, corporativas u otras. De hecho, la
literatura empirica ha remarcado la importancia de estos factores para entender el impacto de la IED en los paises en
desarrollo, especialmente en materia de derrames (spillovers), que explican la capacidad de avanzar hacia
actividades tecnolégicamente mas sofisticadas en paises receptores (Marin y Arza, 2009; Todo y Miyamoto, 2002).
La evidencia que surge de la Argentina y de las actividades de la maquila en México confirma la importancia de la
interconexion con las redes de conocimiento global y el grado de autonomia de las subsidiarias como determinantes
del escalamiento tecnoldgico (upgrading) de sus operaciones (Giuliani y Marin, 2007; Sargent y Matthews, 2006).

El otro eje del marco conceptual se refiere a la capacidad de absorcidn y al sistema de innovacidn de los paises
receptores. Estos elementos no solo funcionan como determinantes endégenos del pais receptor de las decisiones de
localizacion, sino que al mismo tiempo se ven afectados por estas operaciones. Asi, las decisiones de localizacion de
las transnacionales, la capacidad de absorcién y el sistema nacional de innovacién en los paises receptores
coevolucionan, determinando los efectos de la IED. En el sistema nacional de innovacién existen diversos factores que
son relevantes para entender tanto la interaccidén con las empresas transnacionales como los efectos de estas en la
economia: capital humano, capacidades y base tecnoldgica, infraestructura y desarrollo de proveedores locales,
estructura y heterogeneidad productiva y, en particular, de la industria, nivel y calidad de interacciones entre diferentes
actores del sistema, sean estos empresas, universidades, organismos del sector ptiblico e instituciones de investigacion,
y contexto institucional y de apoyo a la innovacién y a la generacién y adopcién de conocimiento (Cimoli, Dosi y
Stiglitz, 2009). En este dmbito, la politica industrial también es un aspecto relevante como factor determinante de la
localizacion de la IED y como instrumento que promueve sus beneficios. De hecho, existe evidencia respecto de los
beneficios de una politica industrial proactiva sobre la IED (CEPAL, 2007; Narula y Lall, 2006).
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Recuadro I.1 (conclusion)

A partir de estas dimensiones del marco conceptual, es posible agrupar los efectos de la IED en impactos
directos e indirectos. Los primeros no dependen especialmente de la interaccion entre las empresas transnacionales y
la capacidad de absorcidn y el sistema de innovacién. Entre estos se pueden mencionar el mayor acceso a divisas, el
aumento de la formacion bruta de capital fijo, el incremento de la oferta (mayor produccién y mayor acceso a bienes
y servicios, aumento del empleo, creacion de encadenamientos productivos), la mayor recaudacién impositiva y los
asociados a un aumento de las exportaciones. A través de estos mecanismos, el efecto de la IED en el crecimiento
econdmico es similar al que tendrian las inversiones si fueran realizadas por empresas nacionales. Los efectos
indirectos estdn determinados por la capacidad de absorcidn y el sistema de innovacién. La interaccién dindmica y
bidireccional entre las empresas transnacionales y el sistema de innovacién determina que los impactos indirectos se
materialicen en la economia receptora, se traduzcan en un mayor contenido tecnolégico y se desarrollen capacidades
en la estructura productiva. Entre estos se pueden mencionar derrames en productividad y salarios, transferencias de
tecnologia y acumulacién de capacidades, capacitaciéon de capital humano, externalidades pecuniarias sobre el
empresariado local y promocién de la innovacidn y nuevas trayectorias de aprendizaje. Mediante estos mecanismos
la IED puede aportar al crecimiento econdmico en forma diferente a una inversién nacional, lo que muestra los
beneficios asociados al cardcter extranjero de la inversion.

En definitiva, las empresas subsidiarias aprovechan primero las capacidades preexistentes en la economia
nacional. Luego, por intermedio de su interaccién con el sistema de innovacién y, en el contexto de sus
caracteristicas y estrategias globales, pueden realizar un proceso de escalamiento e incrementar el alcance de sus
actividades o, por el contrario, realizar un proceso de reduccion tecnolégica (downgrading). A través de este proceso
las empresas transnacionales generan un impacto en las trayectorias de desarrollo de los paises receptores y, en
particular, en materia de capacidades tecnoldgicas.

Un andlisis en profundidad de estos temas constituye naturalmente una agenda de investigacién de largo
plazo. En el capitulo I del informe correspondiente a 2010 de La inversion extranjera en América Latina y el Caribe
se analiza la intensidad tecnoldgica de los proyectos de empresas transnacionales y de los proyectos de investigacién
y desarrollo asociados a la IED en la regioén. La creciente insercion de la regioén en los flujos de IED durante la
ultima década y los nuevos récords que algunos paises alcanzaron en 2010, tanto en ingresos como egresos de IED,
vuelven urgente un esfuerzo de investigacion en esta drea que contribuya a cerrar brechas institucionales y de disefio
de programas y politicas especificas que promuevan los beneficios de las actividades de empresas transnacionales en
la regidn.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

Un nuevo marco conceptual debe necesariamente integrar dos dimensiones, frecuentemente
separadas en la literatura: la estrategia de las empresas transnacionales y la capacidad de absorcion de los
paises receptores, determinadas por su sistema nacional de innovacién. Mientras la primera es
basicamente exdgena para la mayoria de los receptores, la segunda estd dentro de su espacio de accién y
puede ser afectada por politicas industriales que buscan cambiar la estructura productiva para mejorar la
capacidad de absorcién de tecnologia y dinamizar el crecimiento de largo plazo. A partir de esas
dimensiones, es posible identificar los impactos directos e indirectos de la IED. Un andlisis en
profundidad de estos temas constituye naturalmente una agenda de investigacion de largo plazo. En el
presente documento se avanza en la integracion de esas dos dimensiones, particularmente en lo referente a
la intensidad tecnoldgica de los proyectos de empresas transnacionales y de las actividades de
investigacion y desarrollo asociadas a la IED que recibe la region.

Este documento tiene cinco secciones. Luego de esta introduccién, en la seccion B, se describe el
panorama mundial de la IED. La seccién C se divide en 3 partes: en la primera se examina el
comportamiento de la IED en América Latina y el Caribe sobre la base de estadisticas oficiales de balanza
de pagos; en la segunda se examinan las estrategias de las empresas transnacionales mediante un andlisis
del destino, origen y mecanismos de la IED, y en la tercera se abordan los nuevos proyectos anunciados
de IED segin el contenido tecnoldgico y los proyectos asociados a actividades de investigacién y



39

desarrollo. Luego, en la seccién D se muestran las caracteristicas mds relevantes de los paises de la region
como inversionistas en el exterior y del creciente fendmeno de las empresas translatinas. En la ultima
seccidn se presentan las principales conclusiones.

B. PANORAMA MUNDIAL DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA

En 2010, después de dos afios consecutivos de caidas de la IED a nivel global debido a la crisis
econdémica de 2008 y 2009, hubo un leve repunte. Las cifras preliminares indican que en 2010 las
corrientes globales de este tipo de inversion llegaron a 1,12 billones de ddlares, lo que significa un
incremento del 1% con respecto al afio anterior (véase el grafico 1.2). Debido a la crisis, las corrientes de
IED cayeron en 2009 tanto en los paises desarrollados como en los paises en desarrollo. Sin embargo, en
2010 la IED mostré diferentes ritmos de recuperacion segin la region de destino, sus flujos hacia las
economias desarrolladas se contrajeron ain mds ese afio (-7% respecto de 2009), mientras que los flujos
hacia los paises en desarrollo aumentaron un 10% (véase el cuadro I.1).

Griéfico 1.2
CORRIENTES DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA MUNDIAL
Y POR GRUPOS DE ECONOMIAS, 1990-2010
(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales; Conferencia de las
Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), World Investment Report 2010. Investing in a low-carbon
economy (UNCTAD/WIR/2010), Ginebra, julio de 2010. Publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta: E.10.1L.D; y
Global Investment Trends Monitor, N° 5, Ginebra, 2011.

*  Europa sudoriental y Comunidad de Estados Independientes.
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Cuadro 1.1
CORRIENTESz TASAS DE VARIACION Y PARTICIPACION DE LAS ENTRADAS NETAS DE
INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN EL MUNDO, POR REGIONES, 2007-2010

Corrientes de inversién Tasa de variacion Participacion
Regiones (en porcentajes) (en porcentajes)
2007 2008 2009 2010° 2008 2009  2010° 2007 2008 2009 2010°

Mundo 2100 1771 1114 1122 -16 -37 1 100 100 100 100
Economias desarrolladas 1444 1018 566 527 -29 -44 -7 69 57 51 47
Europa sudoriental y
Comunidad de Estados
Independientes " 91 123 70 71 35 -43 2 4 7 6 6
Economias en desarrollo ° 565 630 478 525 12 -24 10 27 36 43 47

América Latina y el Caribe 114 134 80 113 18 -40 40 5 8 7 10

Africa 63 72 59 50 14 -19 -15 3 4 5 4

Asia y Oceania 338 375 303 334 11 -19 10 16 21 27 30

Fuente: Comisiéon Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales; Conferencia de las
Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), World Investment Report 2010. Investing in a low-carbon
economy (UNCTAD/WIR/2010), Ginebra, julio de 2010. Publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta: E.10.1L.D; y
Global Investment Trends Monitor, N° 5, Ginebra, 2011.

Cifras estimadas.

Incluye a la Federacién de Rusia.

La suma de los montos de IED de América Latina y el Caribe, Africa y Asia y Oceania no corresponde al dato total de IED
para paises en desarrollo. Esto se debe a que los montos de IED utilizados para América Latina y el Caribe corresponden a
los datos de la CEPAL sobre la base de fuentes oficiales y no a los datos estimados por la Conferencia de las Naciones
Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD).

En los paises en desarrollo el comportamiento ha sido también heterogéneo entre regiones:
mientras en América Latina y el Caribe la IED crecié un 40%, en Africa y Asia y Oceania los flujos
variaron un -15% y un 10%, respectivamente. La reduccién de los flujos en paises desarrollados y el
aumento en los paises en desarrollo ha significado que la participacion de los primeros en las corrientes
globales de IED representara menos de la mitad de los flujos de IED globales en 2010, descendiendo del
57% en 2008 al 51% en 2009 y al 47% en 2010. Como contrapartida, la participacién de los paises en
desarrollo y en transicién aument6 del 43% en 2008 al 53% en 2010 (véase el cuadro 1.1). Por su parte, la
region de América Latina y el Caribe recibi6 en 2010 el 10% del total de la IED mundial.

En 2010, los principales receptores de IED entre los paises desarrollados fueron los Estados
Unidos (donde la reinversion de utilidades creci6é un 43% respecto de 2009), Francia, Bélgica y el Reino
Unido. Por su parte, entre los paises en desarrollo destacaron los paises denominados BRIC (el Brasil, la
Federacion de Rusia, la India y China), Hong Kong (Regién Administrativa Especial de China) y
Singapur. Los paises en desarrollo y en transicién registran la IED maés alta con relacion al PIB, lo que
muestra la mayor importancia relativa de estos flujos en sus economias. Entre las regiones en desarrollo,
América Latina y el Caribe presenta niveles de IED como proporcién del PIB menores a los de otras
regiones (véase el grafico 1.3). En 2010, algunas regiones en desarrollo incrementaron su relacién entre
IED y PIB gracias al crecimiento de los flujos de inversion, no siendo este el caso de Africa, donde estos
se contrajeron (véase el grafico 1.3). La reciente crisis financiera y global ha dejado en claro que, entre los
flujos de capital recibidos por los paises en desarrollo y en transicién, la IED ha mostrado ser el més
estable, incluso durante los periodos de crisis (CEPAL, 2009).
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Gréfico 1.3
REGIONES EN DESARROLLO: INGRESOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
COMO PROPORCION DEL PIB, 1990-2010°
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales; Conferencia de las
Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), World Investment Report 2010. Investing in a low-carbon
economy (UNCTAD/WIR/2010), Ginebra, julio de 2010. Publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta: E.10.1IL.D; y
Global Investment Trends Monitor, N° 5, Ginebra, 2011; Fondo Monetario Internacional (FMI), World Economic
Outlook. Recovery, Risk and Rebalancing, Washington, D.C., octubre de 2010; World Economic Outlook. Rebalancing
Growth, Washington, D.C., abril de 2010.

Los siguientes paises, territorios, colectividades o Estados asociados no han sido incluidos en el cdlculo por falta de datos:
Anguila, Antillas Neerlandesas, Aruba, Cuba, Islas Virgenes Britdnicas, Islas Caimdn, Islas Cook, Islas Marshall, Macao
(Regién Administrativa Especial de China), Micronesia (Estados Federados de), Montserrat, Nauru, Niue, Nueva Caledonia,
Palestina, Polinesia Francesa, Republica Democratica del Congo, Republica Democritica Popular de Corea, Santa Elena,
Somalia, Timor-Leste, Turcas y Caicos, Tuvalu, Wallis y Futuna y Yemen.

Las fusiones y adquisiciones transfronterizas han sido el mecanismo mas dindmico de IED en los
dltimos afios y han permitido a las empresas transnacionales incursionar en nuevos mercados
aprovechando las capacidades y los conocimientos de las empresas locales. Los montos de este tipo de
operaciones a nivel global se incrementaron un 37% respecto de 2009. Aunque esta alza fue insuficiente
para revertir la contraccién de 2008 y 2009, parece indicar la existencia de una tendencia positiva que
seguramente se fortalecerd en los préximos afios (véase el grafico 1.4). El gradual incremento de las
fusiones y adquisiciones transfronterizas contrastan con las inversiones en nuevas plantas (greenfield
investments), que han continuado su contraccion tanto en nimero y como valor a nivel global en 2010. Si
bien aumentaron los proyectos de inversidn en nuevas instalaciones en paises en desarrollo y en
transicion, no lograron compensar la reduccién de los proyectos en paises desarrollados, segin datos de
“fDi Markets”, Financial Times.
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Grifico 1.4
EVOLUCION DEL VALOR DE LAS FUSIONES Y ADQUISICIONES MUNDIALES, 1987-2010*
(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales; Conferencia de las
Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), World Investment Report 2010. Investing in a low-carbon
economy (UNCTAD/WIR/2010), Ginebra, julio de 2010. Publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta: E.10.1L.D; y
Global Investment Trends Monitor, N° 5, Ginebra, 2011.

Los datos de IED y de fusiones y adquisiciones no son estrictamente comparables por la naturaleza de la informacién. Sin
embargo, los montos de fusiones y adquisiciones constituyen un antecedente para interpretar su relevancia en los flujos
totales de IED.

a

El origen de los flujos de IED contintia concentrado en los paises desarrollados, aunque
sobresale el aumento de la participacion de los paises en desarrollo y en transicién, en concordancia
con la creciente importancia de estos en la economia global. Estos paises han duplicado su
participacion durante ultima década y alcanzarian un 22% del total en 2010 (véase el gréfico 1.5). Este
avance gradual, pero continuo, de los paises en desarrollo serd una de las caracteristicas centrales de los
flujos de IED en los préximos aiios.
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Grafico 1.5
PAISES EN DESARROLLO: PARTIQIPACI()N EN LAS CORRIENTES DE SALIDA
DE INVERSION DIRECTA, 2000-2010°

(En porcentajes)
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Fuente: Comisiéon Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales; Conferencia de las
Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), World Investment Report 2010. Investing in a low-carbon
economy (UNCTAD/WIR/2010), Ginebra, julio de 2010. Publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta: E.10.1L.D; y
“Global and regional FDI trends in 20107, Global Investment Trends Monitor, N° 5, Ginebra, 2011.

*  La clasificacion de paises en desarrollo incluye a los paises en transicion.

C. INGRESOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA Y EMPRESAS
TRANSNACIONALES EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE

1. Evolucion y caracteristicas de las corrientes de inversion extranjera directa
hacia América Latina y el Caribe en 2010

Los flujos de IED comenzaron a recuperarse de los efectos de la crisis financiera internacional en el
ultimo trimestre de 2009 y durante 2010 mantuvieron una tendencia creciente. En América Latina y el
Caribe, sin incluir a los principales centros financieros, se recibieron 112.634 millones de ddlares por
concepto de IED, cifra un 40% superior a los 80.376 millones alcanzados en 2009 (véase el grafico 1.6).
Si bien los montos de IED recibidos en 2010 no superaron la cifra récord de 2008, se mantienen sobre el
promedio anual de la década y muestran una tendencia al alza, lo que refleja el buen posicionamiento de
la regién como destino de inversiones y lugar de localizacién de las actividades de las empresas
transnacionales.
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Grafico 1.6
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: INGRESOS DE INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA POR SUBREGION, 1990-2010
(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15
de abril de 2011.

Las subregiones de América del Sur, y de México, el Istmo Centroamericano y el Caribe mostraron
una recuperacion en los flujos de IED durante 2010 a pesar de la diferente especializacion productiva de
cada una. En ese afio, la recuperacién fue mas fuerte en la primera, donde los flujos de IED crecieron un
56%, mientras que en la segunda aumentaron un 11%. No obstante, el Caribe, en particular, segin cifras
preliminares, muestra una reduccién del 18% de la IED con respecto a 2009 (véase el cuadro 1.2).

La recuperacion de la IED se debié a varios factores. En primer lugar, el crecimiento de las
economias desarrolladas, si bien lento, ha evitado mayores restricciones financieras y ha permitido a las
empresas transnacionales volver a poner en marcha estrategias mds activas a nivel global. En segundo
lugar, el dinamismo de algunas economias emergentes, sobre todo en Asia, liderada por China, pero
también del Brasil y la Federacion de Rusia, ha permitido a algunos sectores crecer en forma soélida,
impulsados por marcados aumentos en la demanda. Esto es evidente en el drea de los recursos naturales,
como la minerfa metdlica, los hidrocarburos y los alimentos, pero también en la de las manufacturas,
como el sector automotor y la produccidn de circuitos integrados, o en la de los servicios, como el
desarrollo de software (véase el capitulo V) y servicios de telecomunicaciones (véase el capitulo IV) . En
tercer lugar, y vinculado con el punto previo, el crecimiento de algunas economias, como las del Brasil,
Chile, Colombia y México ha impulsado la IED dirigida a aprovechar mercados locales. En este dmbito,
la implementacién de politicas anticiclicas fue importante para la reactivacién de la demanda interna,
especialmente en el Brasil y Chile. En cuarto lugar, algunas actividades vinculadas a las empresas
extranjeras aumentaron su crecimiento precisamente como respuesta a la crisis, como ocurrié con la
tercerizacion de algunos servicios empresariales a distancia (CEPAL, 2010).
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Cuadro 1.2
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: INGRESOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA,
POR PAISES Y TERRITORIOS RECEPTORES, 2000-2010

(En millones de dolares y porcentajes)

. . Diferencia
Diferencia .
Pais 2000-2005° 2006 2007 2008 2009 2010 absoluta relativa
2010-2009 2010-2009
(en porcentajes)
América del Sur 37 969 43410 71227 91329 54550 85143 30594 56
Brasil 19197 18 822 34585 45058 25949 48 462 22513 87
Chile 5012 7298 12534 15150 12874 15095 2221 17
Pertd 1604 3467 5491 6924 5576 7328 1752 31
Colombia 3683 6 656 9 049 10 596 7137 6 760 =377 -5
Argentina 4296 5537 6473 9726 4017 6193 2176 54
Uruguay 393 1494 1329 1809 1258 1627 369 29
Bolivia
(Estado Plurinacional de) 350 278 362 508 426 651 225 53
Paraguay 48 95 202 209 99 268 169 171
Ecuador 839 271 194 1001 319 164 -155 -49
Venezuela
(Reptiblica Bolivariana de) 2 546 -508 1008 349 -3 105 -1 404 1701 55
México 22722 19779 29714 25 864 15206 17726 2520 17
Istmo Centroamericano 2549 5756 7235 7593 5057 5847 790 16
Panama 656 2498 1777 2402 1773 2363 590 33
Costa Rica 597 1 469 1896 2021 1323 1412 89 7
Honduras 418 669 928 1 006 523 798 274 52
Guatemala® 334 592 745 754 574 678 105 18
Nicaragua 219 287 382 626 434 508 74 17
El Salvador 325 241 1508 784 431 89 -342 -79
El Caribe 3557 6043 6187 9735 5563 3917 -349 -18
Repiblica Dominicana 932 1085 1667 2 870 2165 1626 -540 -25
Trinidad y Tabago b 842 883 830 2 801 709 549 -160 -23
Bahamas © 383 1159 746 839 664 499 -92 -16
Suriname 143 323 179 124 242 213 -29 -12
Guyana 50 102 110 179 222 198 -24 -11
Haiti 12 160 75 34 37 150 113 303
Saint Kitts y Nevis " 84 115 141 184 136 128 -8 -6
Antigua y Barbuda " 127 361 341 176 121 108 -13 -11
Santa Lucia® 76 238 277 166 152 105 -48 -31
Belice 56 109 143 180 112 100 -12 -11
San Vicente y las Granadinas 43 110 132 159 107 93 -14 -13
Granada® 65 96 167 148 104 90 -14 -13
Dominica® 26 29 48 57 42 31 -11 -25
Anguilab 60 143 120 101 46 25 =22 -47
Montserrat” 2 4 7 13 3 2 -1 -19
Jamaica 595 882 867 1437 541
Barbados 63 245 338 267 160
Total 66 796 74 987 114 363 134 521 80 376 112 634 32258 40

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de estimaciones y cifras oficiales al 15 de abril
de 2011.

Promedio simple.

Estimacion oficial para el monto de IED de 2010.

A partir del cuarto trimestre de 2009, El Salvador actualizé su metodologia de medicién de la IED, por lo que en los datos de 2010 se

deducen los pasivos de las empresas, mostrandose datos netos de IED.

Para el calculo de la diferencia absoluta y relativa de la IED en el Caribe en 2010 respecto de 2009 se excluyeron los datos de

Jamaica, las Bahamas y Barbados en 2009 por no estar disponibles para 2010, a efectos de realizar una comparacién consistente

desde el punto de vista estadistico.

El dato de 2010 corresponde al acumulado hasta el tercer trimestre. Por esto las variaciones absoluta y porcentual estdn calculadas

con respecto al tercer trimestre de 2009.

a
b

c
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Estos factores que impulsaron los ingresos de IED contrastan con los efectos intuitivamente
esperados a priori de la tendencia generalizada hacia la apreciacion de las monedas locales en gran parte
de los paises de América Latina. En paises en los que la IED busca recursos naturales, el alto precio de los
productos basicos compensoé el efecto negativo de la apreciacién cambiaria, lo que generd incentivos para
nuevas inversiones. En cuanto a estrategias de bisqueda de mercado interno, las empresas transnacionales
aprovecharon el mayor poder adquisitivo de los paises, asociado a la apreciacion de sus monedas. Asi, la
relacion entre el tipo de cambio y la IED es compleja y exige un mayor andlisis para comprender sus
mecanismos, que se presenta en el recuadro 1.2.

Recuadro 1.2
IMPACTO DE LAS VARIACIONES DEL TIPO DE CAMBIO EN LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA

En las dltimas décadas ha existido un importante avance en el andlisis de los factores determinantes de la inversién extranjera
directa (IED) (Blonigen, 2005). En este 4mbito, se ha investigado también el efecto del tipo de cambio en los montos y el destino
sectorial de la IED (Goldberg y Kolstad, 1995; Sung y Lapan, 2000; Campa, 1993). Si bien esta clase de inversién tiene un
comportamiento mds estable que otros flujos de capital, no existe una respuesta concluyente respecto de la relacién entre el tipo
de cambio y la IED. Hasta mediados de los afios noventa, la opinién mds aceptada era que las variaciones del tipo de cambio no
alteraban las decisiones de inversion de las empresas transnacionales. Asi, una depreciaciéon de la moneda local en paises
receptores de IED, es decir un aumento del tipo de cambio, reduciria el monto de inversién necesario para la adquisicion de un
activo, pero también implicaria una reduccion del retorno (nominal) en moneda extranjera, dejando la tasa de retorno inalterada.

En los dltimos afios ha quedado en evidencia que existen varios mecanismos mediante los cuales una depreciacién
puede aumentar los flujos de IED. El primero hace referencia al efecto sobre los (menores) costos laborales en moneda
extranjera, lo que genera una ventaja de localizacién. Un segundo mecanismo se asocia al mercado de capitales y, en particular, a
las diferencias de costo en el acceso al financiamiento de las empresas. La mejor posicidn financiera de la empresa transnacional
debido a la depreciacién en el pais receptor, ademds del menor costo de sus recursos propios respecto de financiamiento externo,
llevarfa a un aumento de los flujos de IED (Froot y Stein, 1991). Otros investigadores proponen un resultado similar pero
mediante un tercer mecanismo: si la IED estd asociada a la adquisicion de activos especificos (tecnologia, habilidades
gerenciales, patentes), una depreciacion reduce el precio del activo pero no necesariamente los retornos nominales. Esto debido a
que los activos especificos podrian ser explotados en cualquier lugar donde la empresa tenga operaciones (Blonigen, 1997).

Asimismo, estos mecanismos pueden tener un efecto heterogéneo dependiendo de las estrategias de las empresas
transnacionales. El efecto del tipo de cambio es diferente para las empresas que implementan una estrategia de bisqueda de
recursos naturales y de biisqueda de menores costos para exportar a terceros mercados, respecto de empresas con una estrategia
de busqueda de mercado interno. En el caso de empresas que buscan exportar a terceros mercados, una depreciacion tenderd a
afectar positivamente a la IED. Por su parte, en el caso de la IED que busca el mercado interno, el efecto positivo de la
depreciacion tenderd a ser contrarrestado en parte por el menor retorno de la inversion (en moneda extranjera), debido al tipo de
cambio mds desfavorable al remitir utilidades a la casa matriz y al menor poder de compra del mercado nacional. Mas atn, en el
caso de empresas focalizadas en mercados locales, una apreciacion puede aumentar los flujos de IED debido al mayor poder de
compra del mercado interno.

También es importante considerar que los efectos del tipo de cambio pueden operar mediante diferentes mecanismos
dependiendo de la forma que adquiera la IED (Dewenter, 1995). Intuitivamente, se espera que el impacto de una depreciacién a
través del mercado de capitales (es decir, una reduccién del precio de los activos) sea relativamente mds fuerte en la IED que se
concreta en fusiones y adquisiciones, mientras que deberia ser relativamente mayor a través de la reduccién de los costos
laborales en inversiones asociadas a nuevas plantas. Por dltimo, un aspecto que recién empieza explorarse se refiere a la
interdependencia temporal de la IED, lo que podria explicar que las inversiones no varien significativamente frente a
movimientos cambiarios (Alba, Park y Wang, 2009).

En definitiva, no existe una respuesta concluyente respecto de los efectos de las variaciones del tipo de cambio en los
flujos de IED, y dependen tanto de las estrategias de las empresas transnacionales y las formas que adquiere la IED, como de los
mecanismos asociados a salarios relativos, mercado de capitales y activos especificos.

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

Las diferencias de los ritmos de crecimiento de la IED entre América del Sur, y México, el Istmo
Centroamericano y el Caribe estdn vinculadas a sus distintos patrones de especializacion. En América del
Sur hay una tendencia al aumento del peso de los sectores primarios en las exportaciones y en la IED,
mientras que en México y el Istmo Centroamericano las manufacturas intensivas en ensamblaje y los
servicios profundizan la trayectoria de especializacidn y vinculacién con los Estados Unidos, por lo que
fueron mas afectadas por la crisis y la débil recuperacion de esta economia. El Caribe, por su parte, ha
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sufrido la lenta recuperacidn del turismo y, con ello, la postergacion de muchas inversiones relacionadas
con la infraestructura turistica (CEPAL, 2009).

Un andlisis de la IED como proporcién del PIB muestra algunas peculiaridades. Para los paises
pequefios, la IED es una fuente importante de financiamiento, siendo esto particularmente cierto en
algunos paises del Caribe en los que la IED representa mas del 10% del PIB, por ejemplo, Saint Kitts y
Nevis, San Vicente y las Granadinas, Granada y Santa Lucia (véase el gréfico 1.7). Por el contrario, los
mayores receptores en términos absolutos muestran una IED relativamente baja como proporcién del PIB
en 2010: un 2,4% en el Brasil y un 1,7% en Mé¢xico. Entre estos paises destaca Chile por la alta
proporcion de la IED con relacion al PIB, en torno al 8% en 2010, seguido por el Pert con un 4,8%. Por
el contrario, en la Argentina, la IED representé solo el 1,8% del PIB.

Griafico 1.7
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: IN}’ERSI(')N EXTRANJERA DIRECTA
COMO PROPORCION DEL PIB, 2010°
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15
de abril de 2011.

El indicador IED/PIB normaliza la dimensién del IED con respecto al tamaiio de la economia. Dado que el PIB se calcula a

precios corrientes, la inflacién interna o fluctuacién cambiaria pueden afectar la comparacién intertemporal o entre paises.

Los datos corresponden a 2009.

a

b

a) América del Sur: dinamismo de los mercados internos y beneficios por el alto precio de las
materias primas

América del Sur fue la subregioén que recibié la mayor proporcién de flujos de IED en América
Latina y el Caribe en 2010, 85.143 millones de ddlares, lo que representa el 76% del total y un
crecimiento del 56% respecto de 2009 (véase el cuadro 1.2). Este monto es el segundo mayor de la
historia, solo superado en 2008. El crecimiento de los flujos en 2010 se explica, en gran medida, por el
marcado aumento de la IED, con nuevos récords histdricos en el Brasil, Chile y el Perti, ademds del alto
monto recibido por Colombia y la Argentina.
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Cuadro 1.3

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: ADQUISICIONES TRANSFRONTERIZAS DE EMPRESAS O
ACTIVOS POR MAS DE 100 MILLONES DE DOLARES, 2010

(En millones de dolares)

Empresa o activo adquirido Pais Sector Empresa adquirente  Pais adquirente Valor

Vivo (Brasilcel NV) Brasil Telecomunicaciones Telefonica SA Espaiia 9742,79

FEMSA-Operacion cervecera México Bebidas/Licores Heineken Paises Bajos 7 325,02

Repsol YPF Brasil SA Brasil Petroleo/Gas Sinopec Group China 7 111,00

Campo petrolero Carabobo Venezuela (Reptiblica Petréleo/Gas Indian Oil, Oil India, India 4 848,00

Bolivariana de) Petronas y Repsol-YPF

Bridas Corp Argentina Petréleo/Gas CNOOC Ltd China 3100,00

Moema Group Mills y Usina Brasil Agroindustria Bunge Ltd Estados Unidos 2 359,74

Moema Agctcar e Alcool Ldta.

Mineracdo Usiminas Brasil Mineria Sumitomo Corp Japén 1 930,00

BAC Credomatic GECF Inc Panama Servicios financieros Grupo Aval Acciones Colombia 1 920,00
y Valores

GVT Brasil Telecomunicaciones Vivendi SA Francia 177743

Expansion Transmissdo Itumbiar ~ Brasil Servicios State Grid Brasil 1701,55

Gas Natural-Combined México Petréleo/Gas MT Falcon Hldg México 1 465,00

Cycle Power Co SAPI de CV

Wal-Mart Centroamérica Guatemala Comercio Wal-Mart de México Estados Unidos 134734
SAB de CV

Compaiifa Minera del Pacifico SA Chile Mineria Mitsubishi Corp Japén 924,00

BAHIA Minerals BV Brasil Mineria Eurasian Natural Reino Unido 735,00
Resources

Autopista Central SA Chile Infraestructura Alberta Investment Canada 735,00
Mgmt Corp

MMX Mineracio e Metélicos Brasil Mineria SK Networks Co Ltd Reptblica 698,28

de Corea

Bayovar Phosphate Mine Project ~ Pert Mineria Investor Group Estados Unidos 660,00

Autostrade per il Cile-APC Chile Infraestructura Autostrade Sud Italia 659,70
America Srl

DECA II Guatemala Energia EPM Colombia 605,00

Sky Brasil Brasil Telecomunicaciones DirecTV Latin America México 604,80
LLC

Farmacias Ahumada Chile Comercio Grupo Casa Saba México 604,24
SAB de CV

Cia Industrial de Vidros Brasil Manufactura Owens-Illinois Inc Estados Unidos 603,00

Dufry South America Ltd Brasil Comercio Dufry AG Suiza 527,04

LQ Inversiones Financieras SA Chile Servicios financieros Citigroup Inc Estados Unidos 519,70

Goldcorp (San Dimas) México Mineria Mala Noche Canadé 510,00
Resources Corp

Goldcorp (Escobal) Guatemala Mineria Tahoe Resources Inc Estados Unidos 505,00

YPF SA Argentina Petréleo/Gas Investor Group Estados Unidos 499,99

Cintra Concesiones de Chile Infraestructura Interconexion Colombia 499,02

Infraestructura de Transporte Eléctrica SA (ISA)

Sistema Educacional Brasileiro Brasil Servicios educativos Pearson PLC Reino Unido 498,74
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Empresa o activo adquirido Pais Sector Empresa adquirente  Pais adquirente Valor
Tivit Terceirizagdo de Processos,  Brasil Servicios Apax Partners LP Estados Unidos 475,81
Servigos e Tecnologia empresariales
Kinross Gold Corp-Cerro Casale  Chile Mineria Barrick Gold Corp Canadd 474,00
El Morro Copper-Gold Project Chile Minerfa New Gold Inc Canadd 463,00
Tivit Terceirizagdo de Processos,  Brasil Servicios Apax Partners LP Estados Unidos 422,56
Servigos e Tecnologia empresariales
Cia Minera Milpo SAA Peru Mineria Votorantim Brasil 418,90
Metais Ltda
CVC Brasil Operadora e Brasil Turismo Carlyle Group LLC Estados Unidos 401,01
Agéncia de Viagens
Odebrecht Oleo e Gis Brasil Construccién/ Temasek Singapur 400,00
ingenieria Holdings(Pte)Ltd
Sul Americana de Metais SA Brasil Mineria Honbridge Holdings Ltd Hong Kong 390,00
(RAE de China)
Vale SA, Mitsui Co Ltd-Bayovar  Pert Mineria The Mosaic Co Estados Unidos 385,00
Ecuador Bottling Co Corp Ecuador Bebidas Embotelladoras Arca México 345,00
SAB de CV
Equipav SA Agiicar e Alcool Brasil Agroindustria Shree Renuka Sugars  India 331,40
Ltd
Mineracido Minas Bahia Brasil Mineria Eurasian Natural Reino Unido 304,00
Resources
El Paso Corp-Mexican Pipeline México Energia Sempra Pipelines & Estados Unidos 300,00
Storage Inc
CPM Braxis SA Brasil Servicios Capgemini SA Francia 298,91
empresariales
Laboratorios Phoenix SACyF Argentina Farmacéutica GlaxoSmithKline PLC  Reino Unido 253,00
Yamana Gold Inc-Gold Mines(2)  Brasil Mineria Aura Minerals Inc Canadéa 240,00
Vale Do Ivai SA Brasil Agroindustria Shree Renuka India 239,99
Sugars Ltd
Laboratorio Teuto Brasileiro Brasil Farmacéutica Pfizer Inc Estados Unidos 238,71
Rumo Logistica SA Brasil Logistica Investor Group Estados Unidos 225,38
Almacenes Exito SA Colombia Comercio Citigroup Global Reino Unido 216,26
Markets Ltd
HydroChile SA Chile Energia Eton Park Capital Estados Unidos 200,00
Mgmt LP
Frontino Gold Mines Ltd Colombia Mineria Medoro Resources Ltd  Canada 198,36
Viiiedos Errazuriz — Atacama Chile Mineria Investor Group Reptiblica de 190,00
Corea
MOP-Iquique Highway Access Chile Infraestructura Sacyr Concesiones SL  Espafia 188,60
IBI México México Servicios Banco Bradesco SA Brasil 163,74
financieros
Scalina Brasil Manufactura Carlyle Group LLC Estados Unidos 162,57
Red de Television Chilevision Chile Telecomunicaciones Turner Intl Estados Unidos 150,99
(Turner Bdcstg)
MMX Mineracio e Metélicos Brasil Minerfa/metalurgia ~ Wuhan Iron & China 120,00
Steel Co Ltd
Inmaculada Gold Silver Project Pert Mineria Hochschild Reino Unido 115,00
Mining PLC
Compaiifa Carbones del Cesar S.A.  Colombia Mineria Goldman Sachs Estados Unidos 100,20
Group Inc

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL sobre la base de informacién de Thomson Reuters.
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En el Brasil la IED alcanzé en 2010 un nuevo récord y superd los 48.000 millones de ddlares, un
aumento del 87% respecto de 2009°. El incremento en la IED, fundamentalmente nuevos aportes de
capital, ha sido potenciado por el crecimiento econémico, que alcanzé el 7% en 2010. Los flujos de
inversion se han concentrado en recursos naturales y manufacturas, con un 39% y un 37% del total,
respectivamente, mientras que los servicios recibieron el 24% de la IED. En los recursos naturales, se
destacan los sectores de petréleo y gas (un 22% del total de IED) y la extraccién de la mineria metélica
(14%). En la manufactura, los sectores mds dindmicos fueron el de los alimentos (9%), la metalurgia
(9%), los productos quimicos (7%) y los derivados del petréleo (3%). Ademds, como se analiza mas
adelante, el Brasil se ha consolidado como polo de atraccion regional para las inversiones con mayor
contenido tecnoldgico y los proyectos asociados a investigacion y desarrollo. En términos de origen de la
IED, China fue el principal inversionista en 2010, con un 15% del total y un monto de 7.500 millones de
délares’. A China le siguen Suiza (13%) y los Estados Unidos (11%). Por otra parte, la marcada
apreciacion del real brasilefio (15% en 2010) y el incremento del consumo interno han favorecido el
ingreso de IED asociada a una estrategia de biisqueda de mercados (véase el recuadro 1.2). Es importante
mencionar que los flujos de IED han ayudado a financiar de manera significativa el creciente déficit en la
cuenta corriente del pais, que alcanzé los 45.000 millones de délares en 2010°.

La IED en Chile mostré un repunte del 17% en 2010 y alcanzé los 15.095 millones de ddlares,
liderado por nuevos aportes de capital de las empresas transnacionales. En un contexto temporal maés
amplio, la IED no fue particularmente afectada durante la crisis global y los montos muestran una
tendencia al alza en comparacién con el primer quinquenio de la década. Es asi que el promedio de
ingreso de IED para 2000-2005 fue 5.000 millones de ddlares, mientras que a partir de 2007 ha superado
los 12.000 millones de ddlares por afio. Los principales paises inversionistas han sido histéricamente los
Estados Unidos, el Canadd y Espaiia, a los que corresponde casi el 60% de la IED entre 2001 y 2010.
Durante 2010 el mayor inversionista fue los Estados Unidos (19%), seguido del Reino Unido (12%), el
Canadd (11%) y Espafia (8%). Por su parte, las estadisticas de destino sectorial muestran que los mas
importantes en 2010 fueron los servicios, con un 53% y la minerfa, con un 41% del total, mientras que la
industria manufacturera solo recibié el 2%". Esta distribucién confirma el posicionamiento histérico de
los flujos de IED en el pais, concentrados en la mineria y los servicios®. Entre los anuncios importantes
sobre fusiones y adquisiciones se destaca la anunciada por LAN Chile y TAM Airlines (del Brasil), que
podria generar el mayor grupo aéreo de la region (véase el recuadro 1.3).

El Brasil no reporta datos asociados a reinversion de utilidades, razén por la cual el monto oficial subestima los
verdaderos montos de IED.

Las cifras oficiales del Banco Central del Brasil muestran que Luxemburgo es el mayor inversionista en 2010.
Sin embargo, esto se debe a que la compra del 40% de Repsol YPF Brasil por parte de la empresa China
Sinopec, por 7.000 millones de délares, se realiz6 a través de Luxemburgo (véase la informacién oficial del
Brasil en el cuadro 1.A-4). En el capitulo III de este documento pueden verse mds detalles de las inversiones
chinas en la region.

Para el afio 2011 se espera que el déficit se ubique en torno a los 70.000 millones de ddlares, lo que podria ser
riesgoso desde el punto de vista macroecondmico, particularmente si se revierten los flujos de IED.

Esta distribucién sectorial abarca la totalidad de la IED en el pais y no solamente la materializada mediante el
decreto-ley 600.

Uno de los cambios legislativos importantes en 2010 en Chile fue la aprobacién de una nueva regalia minera,
que implica un cambio en el régimen tributario al cual se acogen las empresas transnacionales. El nuevo régimen
eleva la tasa que pagan las empresas mineras a un rango variable entre un 4% y un 9% de la renta imponible
operacional entre 2010 y 2012, que se calculara de acuerdo al margen operacional del contribuyente. A partir de
2013 se aplicard el régimen pactado en el contrato original por el plazo que reste hasta su vencimiento y luego se
agregaran seis afios de invariabilidad con una tasa que va del 5% al 14%. La mayoria de las transnacionales en el
area de la mineria se han acogido a este nuevo régimen.
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; Recuadro 1.3 .
LA CONSOLIDACION LLEGA AL ESPACIO AEREO

El sector del transporte aéreo ha sido siempre regulado y protegido, tanto por motivos de seguridad como por
tratarse de un sector estratégico. Ha experimentado una importante reconfiguracion en las dltimas décadas, debido a
una mayor desregulacion, la aparicién de empresas que ofrecen pasajes de bajo costo y el consecuente aumento de la
competencia, las privatizaciones de algunas empresas estatales, y la consolidacién de mercados regionales, como el
europeo. De acuerdo con la Asociacion Internacional de Transporte Aéreo (IATA), la industria del transporte aéreo
sigue fragmentada; y se estima que existen unas 1.000 aerolineas en el mundo. Esto muestra que resta un gran
margen para la consolidacion, sobre todo si se compara con la experiencia de otros sectores, como el automotriz y el
farmacéutico (IATA, 2010). En los ultimos afios, la industria ha comenzado una paulatina consolidacién, que se ha
ido concretando mediante de alianzas entre grandes compaififas, como One World, Sky Team y Star Alliance.
Asimismo, se han realizado algunas fusiones y adquisiciones, como Air France-KLM, Delta-Northwest, United-
Continental, Southwest-AirTran, la absorcién de Swiss Air y Austrian Airlines por Lufthansa, asi como la reciente
fusion de British Airways e Iberia.

América Latina y el Caribe no es ajena a este proceso y en 2010 hubo importantes operaciones que la
insertan en esta tendencia global. En efecto, algunas aerolineas estdn implementando estrategias de fusiones,
adquisiciones y alianzas para acceder a mercados locales regulados, incrementar la escala de sus operaciones y
acceder a mejores practicas de administracion. Entre las operaciones mds importantes destaca la creacién de
LATAM Airlines mediante la fusion de la chilena LAN con la brasilena TAM, lo que dio lugar al mayor grupo
aéreo de la region. Esta operacién supone un intercambio de acciones valorado en 3.425 millones de délares
mediante el cual los accionistas de LAN tendran el 71% de la nueva compafifa fusionada y los de TAM el 29%
(Thomson-Reuters, 2011). Sin embargo, las regulaciones del sector y sus posibles efectos sobre la competencia
llevaron a la Fiscalia Nacional Econdmica de Chile a condicionar la fusién y acordar la implementacién de ciertas
mejoras para los pasajeros mediante programas de viajero frecuente, reducciéon de precios e ingreso de nuevos
operadores en ciertas rutas. Ademads, el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia de Chile revisara los términos
de la fusion, lo que retardaria su concrecién a 2011 o 2012. También ha sido necesario respetar la legislacién
brasilefia que impide a grupos extranjeros tener la propiedad de mds del 20% de una aerolinea nacional. Para
cumplir con la ley brasilefia, el acuerdo establecié una estructura de propiedad especial para TAM. LATAM tendra
el 100% de los derechos econémicos de TAM, pero los inversionistas brasilefios conservardn el 80% de los derechos
politicos, manteniendo su condicién de controladores de la aerolinea. LAN ademds adquirié en 2010 la aerolinea
colombiana Aires por 112 millones de ddlares.

Otra importante fusién en la industria aérea es la de Synergy Aerospace Corp. (SAC), accionista
mayoritaria de la compaiia colombiana Avianca, y Kingsland Holding Limited, propietaria del Grupo Taca. Esta
unién estratégica se concreté mediante un contrato de aporte de acciones de Avianca y en Taca respectivamente y se
constituye una nueva compaiiia tenedora de acciones Holdco. SAC (Avianca) controla un 67% de las acciones de la
nueva compaiifa mientras Kingsland Holding Limited (Taca) se quedaria con el 33% restante. La transaccion
también contempla un aporte por parte de Avianca del 10% en la sociedad Grupo Taca de hasta 40 millones de
dolares, por lo que los accionistas de Avianca tendrdn un 75% de participacion en la nueva controladora y los de
Taca un 25%. El nuevo grupo se integr6 a la red Star Alliance y confirmé ademads la compra del 100% de acciones
de la ecuatoriana Aerolineas Galdpagos S.A (AeroGal). La Comision para la Promocién de la Competencia en Costa
Rica investiga los alcances y efectos en la competencia del acuerdo de cooperacién de Avianca-Taca con United-
Continental y COPA en el marco de la red Star Alliance, pues estudios previos ya habian alertado sobre los efectos
de la concentracién de mercado, especialmente en rutas regionales (Cuevas, 2009).

La empresa panamefia Copa Airlines ha seguido un modelo de alianzas especificas para sostener su
crecimiento. En 2010 concreté la compra de la colombiana Aero Republica, 1o que aument6 su presencia en ese pais
y en los vuelos regionales que mantenia esa empresa.

En definitiva, las estrategias de las empresas aéreas para acceder a mercados nacionales regulados y adquirir
una mayor escala de operaciones y conocimientos de otras empresas, estd consolidando la industria aérea regional. La
aparicion de grandes empresas translatinas en el sector aéreo podria dar a esta industria un impulso global y los efectos
sobre la competencia y los potenciales beneficios para los pasajeros deberdn verse en el corto plazo.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
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Las corrientes de IED en el Perd crecieron un 31% en 2010 y totalizaron un monto récord de
7.328 millones de ddlares, cifra que corresponde al 9% del total de América del Sur. El crecimiento de la
IED se explica fundamentalmente por los altos niveles de reinversiéon de utilidades por las empresas
transnacionales, que alcanzaron los 5.731 millones de ddlares. En tanto, los aportes de capital fueron de
1.533 millones de ddlares, mientras que los préstamos netos con las casas matrices solo fueron de 64
millones de délares. Las cifras disponibles sobre la distribucién sectorial, que son parciales, muestran que
la IED se dirige especialmente a servicios y recursos naturales. Mds atin, la escasa inversién en
manufacturas estd dirigida a actividades estrechamente ligadas a los recursos naturales, como la
agroindustria o las refinerias de petréleo. La mineria, en tanto, tiene una amplia presencia de grupos
extranjeros, entre los que destacan Grupo México, BHP Billiton (Australia), Freeport Mcmoran Copper &
Golds (los Estados Unidos), Xstrata (Suiza), Newmont (los Estados Unidos) y Barrick (el Canad4). En los
ultimos dos afios, grandes grupos chinos han adquirido proyectos en desarrollo, casi todos en el 4drea de la
mineria de cobre, por lo que se espera que una parte importante de la inversién en mineria en la préxima
década provenga de China (véase el capitulo III).

En Colombia las corrientes de IED se redujeron un 5% en 2010, alcanzando los 6.760 millones de
dolares, lo que ubic6 a ese pais como el tercer destino de IED en la subregion (un 34% del total
correspondio a reinversion de utilidades). Los montos de IED recibidos en la segunda mitad de la década
(mayores a 6.500 millones de délares todos los afios) han sido considerablemente superiores a los
recibidos en la primera mitad, cuando promediaron los 3.600 millones por afio. Los sectores que han
liderado los ingresos de inversion en 2010 son los recursos naturales, con cerca del 74% del total (un 42%
en el drea de extraccién de petrdleo, un 30% en la de mineria y un 2% en la de agricultura, caza,
silvicultura y pesca), seguido por los servicios, con un 18% y las manufacturas, con un 9%. En el sector
minero, destaca la adquisicién de Frontino Gold Mines por la empresa canadiense Medoro Resources por
198 millones de dolares. En los servicios, destacan el sector financiero (14%) y el comercio (7%). En
términos de origen de la IED, la informacién sobre nuevas inversiones muestra que el principal
inversionista en 2010 fue Panam4 (51% de total), seguido por el Reino Unido (16%) y el Canadé (14%)’.

En la Argentina, los flujos de IED crecieron un 54% y totalizaron 6.193 millones de ddlares. No
obstante, estas cifras se encuentran atn lejos del miximo de la década alcanzado en 2008, cuando los
flujos superaron los 9.000 millones de ddlares. Entre las adquisiciones mds importantes, destaca en el
sector de los recursos naturales la compra de Bridas por parte de la empresa China CNOOC por 3.100
millones de ddlares y la compra de una participacién minoritaria en YPF por un grupo estadounidense por
499 millones de délares®. En cuanto a las manufacturas destaca la compra del laboratorio Phoenix por la
empresa britanica GlaxoSmithKline por 253 millones de délares.

La IED en el Uruguay alcanzé los 1.627 millones de délares en 2010, lo que representa un 29%
de incremento en comparacién con 2009. En la segunda mitad de la presente década la IED ha crecido
marcadamente: mientras en 2000-2005 alcanzé un promedio cercano a los 390 millones de ddlares, entre
2006-2010 el promedio superd los 1.500 millones de délares. En términos de destino, algunos anuncios
de nuevas inversiones y de fusiones y adquisiciones indican que la industria papelera es uno de los
sectores mas dindmicos. A comienzos de 2011, se materializé el acuerdo para la que serd la mayor
inversion extranjera en el Uruguay, la construccién de una nueva planta papelera en el departamento

7 . . ., . . . . . . .
Debido a que gran parte de la inversién en Colombia proviene de centros financieros, no es posible definir con

precision el origen de la IED.

El grupo Eton Park Capital Management adquirié un 1,63% de YPF por 250 millones de ddlares; 1o mismo hizo
el grupo Capital por igual porcentaje e igual monto. Todo esto corresponde al programa de desinversién de la
filial argentina (YPF) de Repsol.
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costero de Colonia por la empresa sueco-finlandesa Stora Enso y la chilena Arauco, que implicaria una
inversiéon de 1.900 millones de ddlares. Asimismo existen varios proyectos en el sector minero que
podrian materializarse en un futuro cercano, especialmente en mineral de hierro y granito.

En el Estado Plurinacional de Bolivia los flujos de IED en 2010 alcanzaron los 651 millones de
doélares, un 53% mds que en 2009. Desde 2006 la IED ha mostrado una relativa estabilidad, aunque, al
igual que en el resto de la region, hubo una reduccién debido a la crisis financiera global (caida del 16%
en 2009). A nivel sectorial, las cifras oficiales muestran que, entre 2004 y 2008, el sector extractivo
concentr el 56% de la IED, particularmente en la explotacion y exploracion de minas y canteras, con un
34%, y la explotacién y exploracién de petréleo crudo y gas natural, con un 22%. El sector de los
servicios recibi6 un 33% del total, especialmente los hoteles y restaurantes (18%), las ventas al por mayor
y al por menor (9%) y el transporte y las comunicaciones (6%). Con relacion al origen de las inversiones,
la informacion del periodo 2000-2008 muestra que los Estados Unidos ha sido el mayor inversionista, con
una participacion del 10%.

Las corrientes de IED en el Paraguay aumentaron un 171% en 2010 y alcanzaron los 268
millones de dodlares, el monto mas elevado de la década. Este incremento de la IED se concretd
fundamentalmente a través de mayores montos de reinversion de utilidades y de préstamos entre filiales.
La informacién sectorial al tercer trimestre de 2010 muestra que los sectores mds relevantes en la
atraccion de inversiones fueron las manufacturas y los servicios, ambos con un 49% del total de IED,
mientras que los recursos naturales solo recibieron un 2%. Los principales paises inversionistas fueron los
Estados Unidos, Espafia, el Brasil y Panam4. Entre las adquisiciones mds importantes durante el afio
destaca la realizada por la canadiense Latin American Minerals, que adquirié el 70% de la concesién
Minera Guaira.

En el Ecuador la IED alcanzé los 164 millones de délares en 2010, un 49% menos que en 2009.
Los sectores mds dindmicos fueron la explotaciéon de minas y canteras, que recibié 159 millones de
délares, y la industria manufacturera, que recibié 123 millones de délares’. Los principales paises
inversionistas fueron Panamd, el Canadd y China. Entre las mayores operaciones, destaca la adquisicién
de la embotelladora Bottling por Embotelladoras Arca, la segunda mayor del sistema Coca-Cola en
Meéxico, por 345 millones de ddlares. Por su parte, durante 2010 el gobierno culminé el redisefio de los
contratos con las grandes compaiiias petroleras que operan en el pais, un proceso que ocasion la salida
de la brasilefia Petrobras y de otras tres empresas de menor tamafio: Canadd Grande (la Republica de
Corea), EDC (los Estados Unidos) y parte de las actividades de CNPC (China). Entre las empresas
extranjeras que permanecerian en el pais estin Repsol-YPF (Espafia), Agip (Italia), Synopec y CNPC
(China) y ENAP (Chile). Segun el nuevo modelo de contratos, el gobierno es el propietario del petréleo
bombeado y paga a las empresas una tarifa por barril extraido. Por otra parte, se discuten algunas
iniciativas para fomentar la IED en el pais y se espera el anuncio de un paquete de incentivos y medidas
tributarias para fomentarla en el sector del turismo.

Las corrientes de IED en la Republica Bolivariana de Venezuela tuvieron un saldo negativo de 1.404
millones de délares en 2010, lo que muestra una estrategia en que la IED no es un eje central del desarrollo y
la nacionalizacién de activos extranjeros es un fenémeno relevante. En 2010, por ejemplo, el gobierno
nacionaliz6 la filial local del fabricante de envases de vidrio estadounidense Owens Illinois (O-I) y anunci6
que prepara mas nacionalizaciones. Sin embargo, también se materializaron algunos importantes proyectos de
inversion, especialmente mediante la reinversién de utilidades, que alcanzaron los 668 millones de ddlares.
Asimismo, destaca entre las mayores adquisiciones de la regién la compra del campo petrolero estatal

?  En algunos sectores hubo importantes desinversiones de capital, como en los de transporte y telecomunicaciones.



54

Carabobo por un consorcio compuesto por las empresas indias Indian Oil y Oil India, la empresa malaya
Petronas y la espafola Repsol-YPF, por 4.848 millones de ddlares. Asimismo, se han anunciado nuevos
proyectos de inversidn conjuntos en extraccién y refinaciéon de petréleo entre la estatal Petr6leos de
Venezuela (PDVSA) y la empresa italiana Eni SpA (Eni). También, la empresa china Great Wall Motors
(automotriz y autopartes) ha anunciado la construccién de una nueva planta en el pais (véase el capitulo III).

b) México, Istmo Centroamericano y el Caribe

Por la especial vinculacién de México y los paises del Istmo Centroamericano con los Estados
Unidos, las estrategias de las empresas transnacionales en estos paises buscan, ademds de aprovechar
mercados internos, establecer plataformas de exportacién para beneficiarse de las ventajas salariales y de
localizacién. La lenta recuperacién econémica de los Estados Unidos ha motivado que los flujos de IED
en esta subregién retomaran el crecimiento en 2010, aunque llegaron a montos inferiores a los récords
alcanzados en 2008. Los ingresos de IED en México fueron de 17.726 millones de ddlares en 2010, un
17% més que en 2009'’; por su parte, el Istmo Centroamericano recibié 5.847 millones de délares, lo que
implica un crecimiento del 16% con respecto al afio anterior. Panama y Costa Rica contintian siendo los
principales receptores de la subregion, con un 40% y 24%, respectivamente (véase el grifico L.8).
Honduras, Guatemala y Nicaragua registraron crecimientos del 52%, el 18% y el 17% respectivamente,
mientras que los ingresos de IED en El Salvador cayeron un 79% (véase el capitulo I)"".

Meéxico continda siendo el segundo mayor receptor en la regién. Sin embargo, pese a la
significativa recuperacion de la IED en 2010, los montos atin no alcanzan el promedio de la dltima década,
21.000 millones de ddlares anuales. En México la IED estd compuesta por nuevas inversiones (un 65% de
los flujos de IED en 2010), seguidas por los préstamos entre filiales (20%). Las manufacturas y los servicios
fueron los sectores que captaron més IED. Los primeros recibieron el 60% de la IED, en particular los
productos alimenticios, las bebidas y el tabaco, que representaron un 67%, y las industrias de productos
metélicos y maquinaria y equipo, que representaron un 24% de las corrientes dirigidas al sector
manufacturero. El 37% de la IED recibida se destind a los servicios, destacdndose el comercio y los
servicios financieros (un 14% del total de la IED en el pais en ambos casos). Por su parte, el sector
extractivo continda con una débil participacion en los flujos de IED, ya que representd el 3% de estos en
2010. En ese afio el origen de la IED tuvo un cambio importante: la mayor participacion correspondié a los
Paises Bajos (49%), seguida por la de los Estados Unidos (28%) y Espafia (7%)".

En el Istmo Centroamericano, Panamd sigue siendo el principal receptor, con una cifra de
2.363 millones de délares en 2010, lo que significa un crecimiento del 33% respecto de 2009 (véase el
capitulo II). Si bien no se dispone de datos oficiales acerca del destino sectorial de estas inversiones, sobre la
base de datos de las fusiones y adquisiciones y de los proyectos de inversién anunciados en 2010, es posible
inferir que gran parte de la IED se destind a los servicios, destacdndose las inversiones en el sector
inmobiliario y de la construccion, asi como en telecomunicaciones y turismo. Entre los anuncios de inversion
en 2010 destacan los del grupo aleman TUI en turismo, de Deutsche Post en logistica, de la empresa
estadounidense Crowley Maritime en servicios de almacenamiento y de la japonesa Furukawa, que instalard
en Panamad sus oficinas corporativas para la subregion. En el sector financiero, destaca la inversion del Grupo
Aval Acciones y Valores de Colombia, que adquiri6 BAC Credomatic por 1.920 millones de ddlares.

El monto de México es susceptible de revisiones posteriores al alza, debido al rezago con que las empresas
transnacionales informan a la Secretaria de Economia de México sobre las inversiones efectuadas.

A partir del cuarto trimestre de 2009 El Salvador actualiz6 su metodologia de medicién de la IED, por lo que en
los datos de 2010 se deducen los pasivos de las empresas, mostrandose datos netos de IED.

Como se verd mas adelante, esta situacién se explica por la importante inversién de Heineken para adquirir una
empresa mexicana de la industria cervecera (FEMSA Cerveza).
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Gréfico 1.8
ISTMO CENTROAMERICANO Y EL CARIBE: DISTRIBUCION DE LAS CORRIENTES
DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA POR PAIS, 2010*°
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15
de abril de 2011.

*  No se incluyen datos de Barbados y Jamaica por no estar disponibles para 2010.

Costa Rica se mantuvo como el segundo destino de la IED en Centroamérica. Las estimaciones
oficiales sefialan que los montos de IED alcanzaran los 1.412 millones de ddlares, un incremento del 7%
con respecto a 2009". El pafs mostré6 dinamismo en la atraccién de nuevos proyectos destinados
principalmente al sector de los servicios, que han sido promovidos por la mayor apertura del mercado de
seguros y la actividad de los servicios empresariales. Destaca el ingreso de empresas aseguradoras, como
MAPFRE de Espaifia (en alianza con la panamefia Mundial), Seguros Bolivar (empresa panameifia de
capital colombiano), Qudlitas de México, Assa de Panamd, Pan-American Life Insurance Company
(Estados Unidos), American Life Insurance Company (ALICO) de MetLife de los Estados Unidos y la
Aseguradora del Istmo Adisa (coinversiéon de la costarricense Cooperativa Nacional de Educadores
(Coopenae) y la panamefia QBE). En servicios empresariales, compaiiias como Sykes y Amway han
continuado invirtiendo en el pais. Ademas, Costa Rica continia buscando atraer inversiones en
manufacturas de alta tecnologia, como dispositivos médicos; entre las principales operaciones de 2010 se
destacan la entrada de empresas estadounidenses como Ninitol Devices & Components (NDC), Moog
Medical Devices, Sterigenics Internacional, Volcano Corporation y las ampliaciones de Hospira y
MedTech, ademas de reinversiones de HP.

La IED en 2010 mostré una importante recuperaciéon en Honduras, luego de una muy fuerte caida en
2009, causada tanto por la crisis financiera global como por las condiciones de inestabilidad politica
prevalecientes ese afio en el paifs. La [ED aument6 a 798 millones de ddlares en 2010, un 52% superior a la de
2009. Los sectores mds dindmicos fueron los de telecomunicaciones, impulsado por inversiones de Digicel

" El monto de Costa Rica es susceptible de revisiones posteriores al alza debido al rezago con que las empresas
transnacionales informan al banco central de Costa Rica sobre sus inversiones.
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(empresa de capital irlandés con sede en Jamaica), el de alimentos (inversiones anunciadas de Molinos Molsa
de El Salvador) y el textil y de confecciones (inversiones de la canadiense Modtex International)M.

Guatemala recibié 678 millones de délares en IED, lo que significé una recuperacion del 18%
respecto de 2009. Es el tercer pafs centroamericano receptor de flujos de IED, con una captacion del 11%
del total de la inversion en la subregion. Entre las mayores inversiones recibidas en 2010 se encuentran
las de Empresas Piblicas de Medellin en la distribucién de energia, la minera Tahoe y la productora de
energia AEI de los Estados Unidos, asi como las del grupo mexicano Bimbo en el drea de la panificacion.

Nicaragua recibié 508 millones de ddlares en IED, un 17% maés que en 2009. Los sectores mas
importantes contindan siendo los de la energia (inversiones anunciadas por Ram Power de los Estados
Unidos y del grupo Andrade-Gutiérrez del Brasil en la hidroeléctrica Brito, por unos 600 millones de
dolares), la mineria (B2Gold de Canadd), el agroalimentario (Ingemann de Dinamarca) y el textil y de
confecciones (grupo Denim de México).

Segun cifras preliminares, El Salvador recibié 89 millones de ddlares por concepto de IED en
2010, lo que representa una reduccién del 79 % respecto de 2009 y corresponde al 2% de las inversiones
realizadas en el Istmo Centroamericano. Esta reduccion respecto de los maximos de 2007-2008, resultado
de importantes inversiones en la privatizacion del sector bancario, ubica al pafs en montos incluso por
debajo de los recibidos durante los primeros afios de la década de 2000, cuando el promedio fue de 325
millones de ddlares por afio. En 2010 el sector de manufacturas presenté una desinversion de 58,8
millones de ddlares, lo que afecté también al sector de la maquila, que también sufrié una contraccién ese
afio. Las inversiones se dirigieron al sector de los servicios, principalmente al comercio y los servicios
financieros, que recibieron 55 y 39 millones de ddlares, respectivamente. Destacan las inversiones de la
tienda por departamentos mexicana Liverpool en Unicomer, Infra de México en la produccién y
distribucion de gas, y la participacién colombiana mediante Avianca en la aerolinea salvadorefia TACA,
asi como la inversién de la empresa suiza Holcim en Cementos de El Salvador (CESSA).

Las corrientes de IED hacia la subregién del Caribe muestran una reduccion del 18%, alcanzando,
seglin datos preliminares, los 3.917 millones de ddlares (véase el cuadro 1.2). Esta contraccién se debe a
la reduccidén de ingresos en la Republica Dominicana, el principal receptor de la subregion. Las corrientes
de IED hacia la Reptiblica Dominicana cayeron un 25%, alcanzando 1.626 millones de dé6lares. A pesar
de esta disminucién, los flujos de IED contindan sobrepasando el promedio recibido en la dltima década.
La evaluacién de los montos de IED en Cuba es especialmente dificil y debe basarse en anuncios
puntuales de inversiones (véase el recuadro 1.4). Asimismo, ciertas economias del Caribe con menor
dependencia del turismo y mayor vinculacion a sectores exportadores de productos primarios como las de
Guyana y Trinidad y Tabago vieron reducidos los flujos de IED. Por su parte, ha sido importante la
recuperacion de la IED en Haiti que, tras el terremoto de 2010 cuadruplicé sus flujos de IED respecto de
2009, lo que fue impulsado por las inversiones en telecomunicaciones. Sin embargo, los montos absolutos
siguen siendo bajos (150 millones de délares en 2010).

*" En marzo de 2011 América Mévil anuncié la compra del 100% de las operaciones de Digicel en El Salvador y
Honduras (véase el capitulo IV del presente informe).
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Recuadro 1.4
EVOLUCION RECIENTE DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN CUBA®

Aunque los datos de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD) y la
Organizacién de Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE) indican que los flujos de IED a Cuba han sido solo
del orden de 30 a 35 millones de ddlares anuales, estos han crecido rdpidamente desde mediados de la década (un
54% entre 2004 y 2009). Sin embargo, en 2009 sufrieron una caida del 15% debido a la crisis mundial y llegaron a
31 millones de ddlares.

Los principales inversionistas en Cuba provienen de Europa y del Canadd, asi como de América Latina y
Asia. Entre los paises europeos, destacan Espafia en sectores como tabaco, turismo, hidrocarburos, transportes, y
servicios financieros; Italia en telecomunicaciones y Francia en produccién y exportacién de ron. El Canadé por su
parte, posee inversiones en la industria del niquel y en la exploracién petrolera. La Republica Bolivariana de
Venezuela, principal socio comercial de Cuba, y el Brasil destacan entre los inversionistas latinoamericanos. La
informacion reciente indica que empresas estatales venezolanas realizan importantes inversiones en los sectores del
petréleo y de telecomunicaciones.

Los gobiernos de Cuba y la Reptiblica Bolivariana de Venezuela colaboran en un proyecto para instalar un
cable de fibra dptica que unirfa a la isla con el resto del continente. El tendido estd a cargo de la empresa franco-
china Alcatel Shanghai Bell y el cable serd operado técnica y comercialmente por Empresa Grannacional de
Telecomunicaciones del ALBA (ALBATEL). La inversién asciende a mas de 60 millones de délares y se prevé que
entre en operaciones en 2011. Las inversiones del Brasil en Cuba también han llegado de empresas y organismos
publicos, como el Banco de Desarrollo del Brasil (BNDES), que otorgé un crédito por 400 millones de délares para
la ampliacién y modernizacién del puerto cubano de Mariel. Para este proyecto, ambos paises crearon una empresa
mixta y la empresa brasilefia de ingenieria y construccion Odebrecht serd la encargada de las obras.

Las inversiones asidticas son lideradas por China, segundo socio comercial de Cuba. En 2010, ambos
paises informaron de 13 proyectos mixtos (siete de ellos se localizan en Cuba en los sectores de industria mecdnica,
comunicaciones, agricultura, turismo, biotecnologia y salud). Asimismo, la corporacién China Haier y el Grupo de
la Electrénica del Ministerio de Informdtica y Comunicaciones crearon una empresa mixta para fabricar equipos
electrodomésticos e informdticos. También en 2010 ambos paises acordaron construir un hotel de lujo en La
Habana, con una inversién cercana a los 117 millones de ddlares. Finalmente, China y Cuba anunciaron algunas
inversiones conjuntas en el sector del petréleo y derivados, como la ampliacién de la refineria de Cienfuegos, la
construccién de una planta de regasificacién y una termoeléctrica de ciclo combinado. La inversién de Cienfuegos,
de 6.000 millones de ddlares, comenzard en el primer semestre de 2011 y finalizaria en 2013. El Banco de
Exportacién e Importacion (EXIMBANK) de China financiard el 85% de la inversidn con una cobertura de China
Export & Credit Insurance Corp., inversion que estard garantizada totalmente por el gobierno de la Republica
Bolivariana de Venezuela mediante entregas de crudo de PDVSA.

En el dltimo afo, el gobierno cubano anuncié cambios en el sector inmobiliario asociado al turismo, como
la ampliacién de 50 a 99 afios del derecho de uso de tierras estatales a empresas extranjeras y permisos para la
construccion de mas campos de golf. Mds aun, si el terreno se destina a construccion de viviendas o departamentos
turisticos, se podria conceder un derecho de superficie perpetuo. Ademads, de acuerdo con los lineamientos que se
debaten actualmente, se desarrollardn zonas para la ubicacion de empresas extranjeras que promuevan la sustitucion
de importaciones o las exportaciones. Esto parece indicar que en el mediano plazo podrian llegar nuevas inversiones
extranjeras a Cuba con miras a aprovechar estas oportunidades.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
*  No se cuenta con informacion oficial sobre los flujos de IED y la informacién disponible de la OCDE no incluye algunos de

los principales inversionistas en Cuba, como el Brasil, China y la Republica Bolivariana de Venezuela.
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2. Patrones de destino y origen de la inversion extranjera directa y estrategias
de empresas transnacionales en América Latina y el Caribe

En América Latina y el Caribe se encuentran inversiones extranjeras en los mas variados sectores productivos,
que responden a distintas estrategias empresariales. En particular, en 2010 es posible identificar algunos
factores que han ayudado a la consolidacion o expansién de una u otra estrategia en la regién. La estrategia de
busqueda de materias primas ha sido impulsada por los altos precios de diversos productos basicos y se han
dado importantes inversiones en toda la region, especialmente en América del Sur. En el dmbito de la
estrategia de busqueda de mercados locales y regionales destaca el crecimiento de la demanda interna en
grandes paises como el Brasil y México, y la consolidaciéon de mercados regionales en Centroamérica y el
Caribe. Por su parte, en el ambito de una estrategia de busqueda de costos bajos, las plataformas de
exportaciéon en México, Istmo Centroamericano y el Caribe han continuado consolidando su posicién en los
mercados internacionales y su acceso privilegiado al mercado de América del Norte (véase el capitulo II).

En América del Sur, la composiciéon de las inversiones muestra que los sectores con mayor
recepcion de IED fueron los recursos naturales y los servicios, con un 43% y un 30% de participacion,
respectivamente (véase el grifico 1.9). En comparacion con el periodo 2005-2009, en 2010 hay un mayor
peso de los recursos naturales, lo que muestra una tendencia a la primarizacién de la IED. Por su parte, en
Meéxico, el Istmo Centroamericano y el Caribe las inversiones contindan llegando a los sectores
manufacturero (54%) y de servicios (41%), en tanto el sector primario recibi6 solo el 5% del total (véase
el gréafico 1.9) Las fusiones y adquisiciones continuaron siendo el principal mecanismo de las inversiones
dirigidas a la regién. De esta manera, las empresas que invierten aprovechan el conocimiento y las
practicas de las empresas adquiridas, ademds de su posicionamiento en el mercado, siendo comun
también que la empresa compradora transfiera conocimientos, practicas y activos intangibles. Del total de
IED, las fusiones y adquisiciones representaron el 65% de la IED recibida en la regién en 2010. Esto
muestra un cambio importante respecto de 2009, afio en que las fusiones y adquisiciones representaron
solo el 32% del total de las inversiones. En términos absolutos, tanto los montos de las fusiones y
adquisiciones como los montos de las inversiones en nuevas plantas aumentaron considerablemente en
2010 respecto de 2009".

Los montos de las fusiones y adquisiciones se han centrado en los sectores de recursos naturales
(42%) y servicios (41%), mientras que las manufacturas participan con solo un 17% (véase el
grafico I.10). Aunque los proyectos de inversiones en nuevas plantas se han distribuido mas
equilibradamente, la mayoria se han dado en el sector manufacturero, con un 37% del total. Por su parte,
los servicios y los recursos naturales participaron con el 32% cada uno. Dado que el nimero de proyectos
en el sector de los recursos naturales representa apenas un 7% del total, su tamafio medio es mayor que el
de los proyectos en los sectores de manufacturas y servicios.

Entre las fusiones y adquisiciones en recursos naturales, destacan algunas grandes adquisiciones
en el subsector de petrdleo y gas por empresas chinas, como la compra del 40% de la filial brasilefia de
Repsol YPF por Sinopec por 7.111 millones de ddlares y la adquisicién del 50% de Bridas Corp. en la
Argentina por CNOOC por cerca de 4.800 millones de ddlares (véanse el cuadro 1.3 y el capitulo III).
Existe también un gran nimero de operaciones en el sector minero entre las adquisiciones valoradas en
mas de 100 millones de ddlares, entre estas la compra de Mineragdo Usiminas del Brasil por Sumitomo
Corp., un negocio valorado en 1.930 millones de ddlares. Estas operaciones reflejan el interés de las
empresas transnacionales por fortalecer su estrategia de busqueda de recursos naturales en la region,
especialmente en América del Sur.

15 Informacién de bases de datos de Thomson Reuters y “fDi Markets”, Financial Times.
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Grafico 1.9
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: SECTORES DE DESTINO DE LA INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA POR SUBREGION, 2000-2010*
(En porcentajes)
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Fuente: Comisiéon Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15
de abril de 2011.

El Salvador y la Reptiblica Dominicana incluyen en el rubro “otros” a la maquila, mientras que la Repiblica Dominicana

incluye en el rubro “manufacturas” al comercio.

a
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Grafico 1.10
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PRINCIPALES SECTORES DE INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA POR FUSIONES O ADQUISICIONES E INVERSIONES EN NUEVA PLANTA, 2010°

(En porcentajes de montos 'y de niimero de operaciones)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL sobre la base de informacién de Thomson Reuters y
“fDi Markets”, Financial Times.

La informacién sobre inversiones en nuevas plantas corresponde a proyectos anunciados de IED y es posible que algunos de
ellos no hayan sido efectivamente ejecutados. No obstante, el andlisis para afios anteriores muestra que la distribucién
sectorial de los proyectos anunciados es un buen indicador de la distribucion de los proyectos efectivamente ejecutados.

a

En cuanto a los servicios, en tanto, se aprecian grandes adquisiciones en el drea de las
telecomunicaciones, especialmente en el Brasil. Destacan la compra del 50% de Vivo (empresa conjunta
de telefonia mévil de Portugal Telecom y Telefénica) que atin no poseia Telefénica de Espafa por 9.700
millones de délares, la compra de GVT por el grupo francés Vivendi por 1.777 millones de ddlares y la
adquisicion de SkyBrasil por la empresa DirectTV Latin America, una unidad del grupo DirecTV de los
Estados Unidos, por 604 millones de ddlares. Por su parte, las operaciones en el sector manufacturero han
tenido una participacion relativa bastante menor. Como se observa en el cuadro 1.3, de las 13 fusiones o
adquisiciones que superaron los 1.000 millones de ddlares, solo una se dirigi6 al sector manufacturero, la
adquisicion de las operaciones cerveceras de la mexicana FEMSA por parte de Heineken por mas de
7.300 millones de délares. Estas operaciones reflejan una estrategia de biisqueda de mercados locales de
manufacturas o servicios y han estado impulsadas por diversos factores, entre los que destaca el
crecimiento econdmico de grandes mercados como los de México y el Brasil.

En términos de origen de las corrientes de IED en América Latina y el Caribe, los Estados Unidos
continuda siendo el principal inversionista en 2010 con un 17%, seguido por los Paises Bajos (13%), China
(9%) (véase el capitulo III) y el Canad4, Espana y el Reino Unido (4%) (véase el gréfico 1.1 1'®. Asimismo,
hay una creciente participacion de la propia América Latina y el Caribe como origen de la IED, lo que
muestra la mayor importancia que han adquirido las salidas de IED y el fenémeno de las translatinas en los
ultimos afios, como se analiza en la préxima seccion. En efecto, mientras que en el periodo 2006-2009, la
IED proveniente de América Latina y el Caribe representaba el 8%, en 2010 se increment6 al 10%"’.

' La informaci6n sobre IED segiin origen para cada pais se muestra en el cuadro I-A-4.
7" Para el periodo 2000-2005, en tanto, se estima que América Latina y el Caribe contribuy6 con el 4% de la IED.
En términos de fusiones y adquisiciones, las empresas adquirientes con origen en América Latina y el Caribe
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Grafico I.11
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: ORIGEN DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA,
2000-2010%

(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15
de abril de 2011.

La distribucién de la IED segtin el origen de este grafico explica el 80% del total de la IED en América Latina y el Caribe.

a

3. Intensidad tecnoldgica y actividades de investigacion y desarrollo
de las empresas transnacionales

Dado que la IED es una forma importante de transferencia de conocimiento hacia paises en desarrollo y
que las empresas transnacionales son agentes relevantes de los sistemas nacionales de innovacién, es
particularmente relevante entender el papel de estas empresas en esos sistemas y la manera en que ellos
influyen en los efectos de la IED en una economia receptora. Las empresas transnacionales pueden
constituir una fuente de acceso a competencias tecnoldgicas originadas fuera de un sistema nacional de
innovacioén y ofrecer la posibilidad a la economia receptora de ser parte de los procesos globales de
creacion y difusién de conocimiento (Marin y Arza, 2009)'®. Un factor determinante de la importancia del
impacto de la IED en los paises receptores se vincula a las caracteristicas de las operaciones de las propias
empresas transnacionales. Los efectos indirectos de la IED son heterogéneos dependiendo de las
caracteristicas de las empresas transnacionales, en particular respecto del contenido tecnoldgico de sus

participaron con un 11% del total de las fusiones y adquisiciones en la regién en 2007, la que se increment6 al
14% en 2008 y 2009 y que fue del 13% en 2010 (base de datos de Thomson Reuters).

Los patrones de cooperacion entre las empresas transnacionales y las empresas locales en paises en desarrollo
han dado lugar a una creciente discusién sobre como y en qué medida las empresas locales son integradas en los
sistemas de innovacién globales (Metcalfe y Ramlogan, 2008).
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actividades. Las empresas transnacionales en sectores de alta tecnologia y con actividades de
investigacion y desarrollo tienen, por una parte, un mayor impacto en la creaciéon de capacidades,
derrames tecnoldgicos (spillovers) y el aumento de la productividad, y, por otro, un efecto positivo sobre
la capacidad de absorcién del pais receptor y el fortalecimiento de su sistema de innovacién (Keller y
Yeaple, 2009; Griffith, Redding y Van Reenen, 2004).

Dando continuidad al andlisis iniciado por la CEPAL en la versién de 2009 de este informe, en
esta seccion se describe el patrén de los nuevos proyectos anunciados de inversion extranjera en el sector
industrial de América Latina y el Caribe entre 2003 y 2010, primero en relacién con otras regiones del
mundo y luego en la regién'’. Para esto, los proyectos de IED se clasifican en diferentes categorias
tecnoldgicas segin los sectores de actividad de las empresas (véase el cuadro I.A-1). Debido a su
importancia en la creacidn, absorcién y difusién de conocimiento, se hace también un andlisis detallado
de los proyectos asociados a actividades de investigacion y desarrollo, independientemente del sector de
actividad. La informacién se analiza considerando los periodos 2003-2005 y 2008-2010 (promedios
anuales para cada periodo) y también en forma especifica para el aiio 2010 segtin el caso. El objetivo es
dar un panorama general con tendencias entre 2003 y 2010 y, al mismo tiempo, presentar informacion
coyuntural sobre nuevos proyectos de IED.

a) América Latina y el Caribe en el contexto global

En el gréafico 1.12 se muestra la distribucién de los montos de los nuevos proyectos anunciados de
IED para América Latina y el Caribe, los “tigres asidticos” (Singapur, la provincia china de Taiwan, Hong
Kong (Regién Administrativa Especial de China) y la Republica de Corea) y China para los periodos
2003-2005 y 2008-2010. América Latina y el Caribe destacan por tener una intensa presencia de
proyectos de IED en sectores de baja tecnologia y, especialmente, de media-baja tecnologia. En el periodo
2003-2005, un 79% de los montos de proyectos anunciados de IED estaban asociados a sectores de baja y
media-baja tecnologia, cifra que entre 2008-2010 alcanzé al 66%. Asimismo, la participacion de sectores
de media-alta tecnologia aument6 de un 15% a un 26% entre 2003-2005 y 2008-2010. Sin embargo, la
creciente participacion de sectores con mayor potencial tecnoldgico en América Latina y el Caribe es
todavia bastante menor en relacién con lo que sucede en los “tigres asidticos” y en China. Por ejemplo,
los primeros tienen una gran participaciéon de la IED en sectores de alta o media-alta tecnologia,
alcanzando el 89% en 2003-2005 y el 81% en 2008-2010. China, en tanto, presenta una participacién de
sectores con contenido tecnoldgico medio-alto y alto en torno al 80% en ambos periodos.

Por su parte, la informacién sobre los nuevos proyectos de IED asociados a actividades de
investigacion y desarrollo de empresas transnacionales muestra un débil posicionamiento de América
Latina y el Caribe (véase el gréfico 1.13). Mientras que en 2003-2005 la regién concentrd un 3,6% de las
inversiones asociadas a actividades de investigacion y desarrollo en el mundo, en el periodo 2008-2010 su
participacion se redujo al 3,2%. Por el contrario, los paises de Asia y el Pacifico muestran ser una
localizacién geografica importante para esas actividades (cerca del 50% del total mundial en 2008-2010)
superando a Europa Occidental (24%) y América del Norte, que reduce su participacion del 30% al 16%
entre ambos periodos.

" La informacién utilizada hace referencia a los nuevos proyectos anunciados de IED y es posible que algunos de
estos proyectos no hayan sido efectivamente ejecutados, o bien que se ejecuten a lo largo de varios afios. No
obstante, el andlisis de lo sucedido en afios anteriores muestra que la informacién sobre proyectos anunciados es
un buen indicador de los proyectos efectivamente ejecutados.
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No obstante, la informacién de 2010 muestra que la participacién de América Latina y el
Caribe llegd a su maximo en la década y alcanzé el 5,5% (véase el grafico 1.18). Habra que esperar a
los préximos afios para ver si este fendmeno es coyuntural o es parte de una tendencia que refleja un
mejor posicionamiento de la region. Respecto de los empleos generados por este tipo de proyectos, el
grafico 1.14 muestra que América Latina y el Caribe participa en forma incluso mds marginal: solo un
2,7% de los empleos asociados a nuevos proyectos de IED en investigacién y desarrollo fueron
generados en la regién en el periodo 2008-2010, mientras que mds del 60% fueron generados en paises
de Asia y el Pacifico.

Grafico 1.12
DISTRIBUCION DE LOS MOI}ITOS DE LOS NUEVOS PRQYECTOS DE INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA, SEGUN INTENSIDAD TECNOLOGICA, 2003-2005 Y 2008-2010
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe, sobre la base de anuncios de inversién de “fDi Markets”,
Financial Times.

*  La expresion “tigres asiticos™ hace referencia a Hong Kong (Regién Administrativa Especial de China), la provincia china

de Taiwdn, la Republica de Corea y Singapur).
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Griéfico .13
DISTRIBUCION DE LOS MONTOS DE LOS NUEVOS PROYECTOS DE INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA ASOCIADOS A ACTIVIDADES DE INVESTIGACION Y DESARROLLO,
2003-2005 Y 2008-2010
(En porcentajes)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe, sobre la base de anuncios de inversién de “fDi Markets”,
Financial Times.

Gréfico [.14
DISTRIBUCION DE LOS EMPLEOS ASOCIADOS A LOS NUEVOS PROYECTOS
DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN INVESTIGACION
Y DESARROLLO, SEGUN REGIONES, 2008-2010
(En porcentajes)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe, sobre la base de anuncios de inversién de “fDi Markets”,
Financial Times.
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De este modo, América Latina y el Caribe, a pesar de mostrar un relativo incremento de
proyectos de IED en sectores de tecnologia media-alta en los ultimos afios, registra una escasa
participacion de los sectores de mayor tecnologia en comparacion con otras regiones. Asimismo, si bien
durante la dltima década se ha observado una mayor internacionalizacién de actividades de investigacion
y desarrollo por parte de empresas transnacionales (UNCTAD, 2005), América Latina y el Caribe todavia
no se posiciona de manera significativa como localizacioén para esas actividades. Como se analiza en la
siguiente seccion, los incipientes signos de mayor actividad tecnolégica de las empresas transnacionales
en la region se centran fundamentalmente en el Brasil y México.

b) Proyectos de IED segiin tecnologia e investigacion y desarrollo en América Latina
y el Caribe

En el gréifico 1.15 se muestra la distribucién de la IED asociada a nuevos proyectos en la regién
en 2010, segin diferentes categorias tecnoldgicas. Al igual que en 2009, los sectores de media-baja
tecnologia son los que tienen mayor preponderancia en América Latina y el Caribe, con un 55% del total.
Los sectores de media-alta tecnologia, en tanto, alcanzaron una participacion del 28%, es decir 12 puntos
porcentuales mds que en 2009, mientras que los sectores de baja y alta tecnologia representaron un 11% y
un 5%, respectivamentezo.

Grifico .15
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: DISTRIBUCION DE LOS MONTOS DE LOS NUEVOS
PROYECTOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA ANUNCIADOS,
SEGUN INTENSIDAD TECNOLOGICA, 2010
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe, sobre la base de anuncios de inversién de “fDi Markets”,
Financial Times.

20 Véase el gréfico 1.20 (CEPAL, 2010).
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Respecto de los principales destinos en la region, el Brasil destaca como el mayor receptor
absoluto en las cuatro categorias tecnoldgicas (véase el grafico 1.16). En los sectores de alta y media-alta
tecnologia, el Brasil recibi6 el 55% y el 49% de la inversion, respectivamente. México, en tanto, que fue
el mayor receptor en los sectores de alta tecnologia en 2009 (CEPAL, 2010), recibi6 el 31% de las
inversiones tanto en alta como media-alta tecnologia. En los sectores de alta tecnologia participan
también la Argentina (5%) y Costa Rica (3%), mientras que en sectores de media-alta tecnologia estan
presentes la Argentina (7%), el Perd (4%), la Republica Bolivariana de Venezuela (3%) y Colombia (3%).
Por su parte, en sectores de baja y media-baja tecnologia, la distribuciéon de inversiones es mads
fragmentada entre paises. En media-baja tecnologia, el Brasil es el mayor receptor (43%), pero otros
paises también tienen participaciones importantes, como el Perd (17%), el Paraguay (16%) y Chile (12%).
En los sectores de baja tecnologia, el Brasil es el lider (44%), seguido por México (19%), la Argentina
(12%), el Perd (9%) y Colombia (3%).

Grafico 1.16
AMERICA LATINA: PRINCIPALES PAiSES,RECEPTORES DE LOS NI[EVOS PROYECTOS DE
INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, SEGUN INTENSIDAD TECNOLOGICA Y MONTOS, 2010
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Financial Times.
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En forma complementaria, es importante considerar también la composicién de los proyectos de
IED de cada pais. En el gréfico I.17 se muestra la distribucion de proyectos en la Argentina, el Brasil,
Chile, Colombia, México y el Perti, que en conjunto recibieron el 90% del total de la IED en 2010. El
Brasil muestra una marcada preponderancia de sectores de media-baja tecnologia (52%). Los sectores de
media-alta tecnologia en tanto representan el 30%, mientras que los sectores de baja y alta tecnologia son
los que tienen menor participacién, un 11% y un 6%, respectivamente. De este modo, es interesante
destacar que, a pesar de que las inversiones en alta tecnologia solo representan el 6% del total en el Brasil,
al mismo tiempo representan el 55% del total de este tipo de inversiones en la region.

Por su parte, en México hay una marcada preponderancia de proyectos de IED en sectores de
media-alta tecnologia (56%), como la industria automotriz, la maquinaria y los productos quimicos (véase
el gréfico 1.17). Con menor participacién se encuentran sectores de tecnologia media-baja (21%), baja
(14%) y alta (10%). En Chile, en tanto, es donde se da la mayor concentracién: los proyectos de IED en
sectores de media-baja tecnologia representaron un 95% del total en 2010 y se asocian a las industrias
metdlicas y productos minerales no metdlicos. Colombia presenta una distribucién de las nuevas
inversiones similar a la regional; en el sector de media-baja tecnologia recibié un 54%, mientras que los
sectores de media-alta y baja recibieron un 30% y un 13%, respectivamente. Los sectores de alta
tecnologia, en tanto, tienen muy baja participacion, con apenas el 2%. La Argentina muestra una
importante participacion de media-alta tecnologia (45%), mientras que los sectores de baja tecnologia,
como los de los alimentos, los textiles, la madera y el papel, recibieron el 31%. Con menor participacién
se encuentran sectores de media-baja y alta tecnologia, con un 18% y un 6%, respectivamente. Por dltimo,
los sectores de media-baja tecnologia concentran la gran mayorfa de los nuevos proyectos de IED en el
Pert, con un 81%.

Por otra parte, los proyectos asociados a actividades de investigacion y desarrollo por empresas
transnacionales en la regién se encuentran muy concentrados en el Brasil, patrén que se ha profundizado
en los dltimos afios. En efecto, la region recibié un 3,6% del total de inversiones de investigacién y
desarrollo en 2003-2005, y un 1,2% correspondié a proyectos en el Brasil (véase el grafico 1.13). En el
periodo 2008-2010, la relevancia del Brasil fue mayor, alcanzando un 2,2%, correspondiente al 68% del
total de la regién. México es otro de los destinos de este tipo de actividades en la regién, dado que
concentrd el 0,8% y el 0,4% del total mundial en 2003-2005 y 2008-2010, respectivamente. Como se
menciond, en 2010 la regién aumentd su participaciéon en nuevos proyectos de IED en investigacion y
desarrollo y alcanz6é un 5,5% del total mundial, pero este aumento se debe fundamentalmente a lo
sucedido en el Brasil (véase el grafico 1.18). De ese 5,5% con que participa la regién en el mundo, un
4,2% corresponde solo al Brasil, es decir mas del 75%. En términos de los empleos asociados a los
nuevos proyectos de IED en investigacion y desarrollo, el Brasil es por lejos el lider en la regién, con un
64% en el periodo 2008-2010, seguido por México y Chile con participaciones del 13% y el 11%,
respectivamente (véase el grafico 1.19).

En definitiva, la evidencia sobre nuevos proyectos de IED muestra que la regién tiene una
preponderancia de sectores de baja y media-baja tecnologia. Asimismo, se observa un relativo incremento
de proyectos en sectores de media-alta tecnologia y también de los asociados a actividades de
investigacion y desarrollo. A pesar de esto, la participaciéon de la regién en proyectos con contenido
tecnoldgico es atn reducida en comparacién con la de otras regiones y esos proyectos se concentran
principalmente en el Brasil y México.
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Grifico .17
DISTRIBUCION DE LOS MONTOS DE NUEVOS PROYECTOS DE INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA, SEGUN INTENSIDAD TECNOLOGICA, 2010
(En porcentajes)
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Griéfico .18
DISTRIBUCION DE LOS MONTOS DE LOS NUEVOS PROYECTOS DE INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA ASOCIADOS A ACTIVIDADES DE INVESTIGACION Y DESARROLLO, 2010
(En porcentajes)
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Fuente: Comisiéon Econdémica para América Latina y el Caribe, sobre la base de anuncios de inversién de “fDi Markets”,
Financial Times.

Gréfico 1.19
DISTRIBUCION DE LOS EMPLEOS ASOCIADOS A LOS NUEVOS PROYECTOS DE
INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN ACTIVIDADES DE
INVESTIGACION Y DESARROLLO, 2008-2010
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe, sobre la base de anuncios de inversién de “fDi Markets”,
Financial Times.
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D. INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR Y EMPRESAS TRANSLATINAS

1. Empresas transnacionales de paises en desarrollo

Durante los tltimos afios, las economias emergentes, y en particular los paises denominados BRIC (el
Brasil, la Federaciéon de Rusia, la India y China) y Sudaéfrica, estin modificando notablemente el
panorama de la economia mundial. El fuerte crecimiento econdémico, unido al tamafio de sus economias,
estd conformando un nuevo escenario que abarca diferentes dimensiones. En el ambito de la IED, ha
existido un sostenido incremento de la relevancia de empresas transnacionales de paises en desarrollo en
los flujos mundiales de inversion extranjera directa (véase el grafico 1.5). El dinamismo de sus
inversiones se ve reflejado en diversos indicadores que muestran una mayor presencia en diferentes
ranking empresariales a nivel mundial, especialmente empresas de paises en desarrollo de Asia
(UNCTAD, 2009).

El proceso de expansion de las empresas transnacionales de paises en desarrollo se ha dado en un
contexto internacional con creciente competencia y concentracion corporativa. Este fenémeno, llamado
“revolucién de los negocios globales” (global business revolution), no solo estd ocurriendo en industrias
finales y de diversas caracteristicas tecnoldgicas (aerondutica, automdviles, telecomunicaciones, bebidas),
sino que ademds se aprecia en las propias industrias proveedoras a través de un efecto de cascada a lo
largo de la cadena de valor (Nolan, Zhan y Liu, 2007). En efecto, mediante fusiones y adquisiciones de
dreas de negocios principales por parte de lideres mundiales, asi como de procesos de desprendimiento de
dreas de negocios secundarios, se ha generado un proceso de consolidacién industrial. En este, las
empresas lideres con grandes capacidades seleccionan a los proveedores mds competentes, con quienes
trabajan en diferentes localizaciones productivas, ampliando el proceso de consolidacion. El resultado es
que, en diferentes industrias, se observa un proceso de concentracién a lo largo de toda la cadena de valor.
No obstante, la coyuntura internacional de los dltimos afios también ha abierto oportunidades para una
mds activa participacion de las empresas provenientes de los paises en desarrollo, toda vez que la crisis ha
afectado principalmente a las empresas transnacionales de paises desarrollados. La crisis global generd
una contraccion en los planes de inversiéon de las empresas de esos paises debido a sus necesidades de
capitalizacion y desfavorables condiciones para obtener financiamiento.

Las empresas transnacionales de América Latina y el Caribe no han sido la excepcién en el proceso
de creciente relevancia de las empresas transnacionales de los paises en desarrollo, y si bien su presencia
internacional todavia es reducida en comparacién con empresas de paises en desarrollo de Asia, han
mostrado un fuerte dinamismo y se han posicionado como una fuente de inversiones relevante durante los
ultimos afios (CEPAL, 2006). Las empresas que han tenido mayor internacionalizacién son del Brasil, Chile
y México y, recientemente, de Colombia. La internacionalizacion se ha dado especialmente en las industrias
bésicas (hidrocarburos, mineria, cemento, celulosa y papel, siderurgia), las actividades de manufacturas de
consumo masivo (alimentos y bebidas) y los servicios (energia, telecomunicaciones, transporte aéreo,
comercio minorista). En muchos casos, el Estado y las politicas de desarrollo industrial en sectores
estratégicos desempenaron un papel fundamental en su origen, sobre todo en el Brasil.

La expansion internacional de las translatinas en la dltima década se asocia a diversos factores.
En primer lugar, las empresas latinoamericanas y caribefias han expandido sus operaciones a nivel
regional o global movidas por la apertura de sus economias a la competencia externa y la necesidad de
obtener un tamaifio de planta eficiente que les permita aprovechar economias de escala y reducir costos.
Esto es especialmente cierto en el caso de empresas provenientes de economias pequefias, como las
centroamericanas y caribefias. En segundo lugar, algunas empresas han aprovechado las desregulaciones
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y privatizaciones para entrar a nuevos mercados, sobre todo en el 4rea de los servicios. En tercer lugar,
para algunas empresas ha sido importante invertir en el exterior para enfrentar la inestabilidad
macroecondmica en sus paises de origen y diversificar riesgos. Por ultimo, también han sido importantes
los procesos de integracion regionales, que han abierto mercados y facilitado la expansidn hacia paises
socios en dichos acuerdos. Mds aun, el crecimiento de las empresas translatinas es en muchos casos un
paso natural del proceso de internacionalizacién de las economias de la regién, siendo ademds un
mecanismo para adquirir conocimientos y nuevas practicas productivas y organizacionales.

Si bien la mayoria de los paises de la region han disefiado estrategias e incentivos para la promocién
de las exportaciones y la atraccion de IED, no sucede algo similar con respecto al apoyo a la
internacionalizacién de sus empresas. El Brasil es, como se verd mds adelante, el pafs que ha incluido la
internacionalizacion de sus empresas en su politica industrial, otorgandoles apoyos publicos y financiamiento.

La discusién normativa en torno a la promocién de la internacionalizacion de empresas
latinoamericanas y caribefias es compleja. Existen diversos argumentos que deben considerarse al evaluar
la implementacién de una politica a este respecto, por ejemplo, como distinguir los beneficios para la
empresa de los beneficios para la economia en su conjunto. Ademads, el tema tiene diferentes dimensiones
de financiamiento y de economia politica, entre otros. Los argumentos en favor de una politica proactiva
en este campo incluyen la mejoria de estdndares productivos y de gestién, el incremento de la
productividad, la adquisicién de nuevos conocimientos y el fortalecimiento de capacidades tecnoldgicas
existentes en la misma empresa y en la estructura productiva del pais mediante externalidades, incluida la
dinamizacién de los mercados de capitales. La competencia a nivel global también motivaria a estas
empresas a realizar actividades de investigacién y desarrollo, convirtiéndose en intermediarios entre los
sistemas de conocimiento mundial y local. En ese sentido, el tipo de vinculacién de la empresa con el
sistema de innovacion local puede aumentar los efectos positivos de una mayor internacionalizacién.

Por el contrario, se argumenta que estas empresas, lideres en sus paises, no deberian ser objeto de
apoyos especiales pues no tienen desventajas para competir en los mercados globales —por ejemplo, respecto
de las pequefias y medianas empresas— y tampoco problemas de financiamiento. Asimismo, es dificil
garantizar que los beneficios de la internacionalizacién se derramen también hacia el resto de la economia.

En este contexto, al evaluar una politica publica de este tipo no solo es importante realizar un
andlisis de costo-beneficio, sino también un andlisis del costo de oportunidad de los recursos involucrados
y de la institucionalidad requerida. Asimismo, es importante considerar que una politica publica que
promueva la internacionalizacién también adolecerd de fallas de informacién y creard incentivos a
actividades de captacion de renta (rent-seeking) y corrupcion. La complejidad de las decisiones sobre este
tema y la creciente importancia de la internacionalizacién empresarial en la regién abren una agenda de
investigacién con importantes desafios para los proximos afios.

2. Corrientes de inversion en el exterior: América Latina y el Caribe se une al
dinamismo de paises en desarrollo

En los dltimos afios, la regiéon de América Latina y el Caribe aumento6 sus flujos de inversion directa hacia
el exterior en forma muy significativa. Se aprecian tres fases en este proceso. La primera se inicia en los
afios noventa con la apertura comercial, las privatizaciones de empresas estatales y la desregulacion de las
economias, y dura hasta 1996. En este periodo, los montos de IED de la regién en el exterior fueron bajos
aunque crecientes, con un promedio de 3.000 millones de délares (véase el grafico 1.20). Luego, una
segunda fase cubre el periodo entre 1997 y 2003, en que la regién mostrd un nivel de inversiones directas



72

en el exterior mas alto, pero sin un crecimiento continuo. En este lapso, la IED hacia el exterior alcanzé
un promedio anual de 6.800 millones de ddlares. Luego, en un tercer momento se produce un fuerte
incremento de los flujos, que alcanzaron los 26.500 millones de ddlares, en promedio, entre 2004 y 2010.
En 2010 en particular, la IED hacia el exterior casi se cuadruplicé respecto de 2009, alcanzando un nuevo
record histérico de 43.108 millones de ddlares. Las inversiones latinoamericanas y caribefias en el
exterior han incrementado su garticipaci(’)n en los flujos de IED originados en paises en desarrollo de un
6% en 2000 a un 17% en 2010°".

Gréfico 1.20
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: EGRESOS NETOS DE INVERSION DIRECTA
EN EL EXTERIOR, 1992-2010
(En millones de ddlares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), estimaciones sobre la base de cifras oficiales al 15 de
abril de 2011.

El aumento de las salidas de IED en 2010 se explican por las mayores inversiones de empresas de
México, el Brasil, Chile y Colombia (véase el grafico 1.21). Estos cuatro paises representaron mas del
90% de los flujos de IED hacia el exterior en 2010. Mas aun, para México, Chile y Colombia los montos
de inversion en el exterior alcanzaron maximos histdricos. Respecto de la relacién entre IED y PIB, Chile
presenta el mayor valor de la regién (4,6%), 1o que muestra el alto grado de internacionalizacién de su
sector empresarial y la importancia del fendmeno en su economia. Luego se sitian Colombia (2,3%),
Meéxico (1,2%), la Republica Bolivariana de Venezuela (0,7%), el Brasil (0,6%) y la Argentina (0,3%)
(véase el grafico 1.22).

2! En el periodo 1992-2000, la participacién de América Latina y el Caribe en los flujos de salida de IED alcanzé

un 9% en promedio.
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Grafico 1.21
AMERICA LATINA Y EL CARIBE (PAfSES SELECCIONADOS): INVERSION
DIRECTA EN EL EXTERIOR, 2009 Y 2010
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Fuente: Comisiéon Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15
de abril de 2011.

*  Costa Rica, El Salvador, Guatemala y Honduras.
) ) Gréfico 1.22 )
AMERICA LATINA (PAISES SELECCIONADOS): EGBESOS NETOS DE INVERSION
DIRECTA EN EL EXTERIOR EN RELACION CON EL PIB, 2010

(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15
de abril de 2011.
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Las inversiones directas en el exterior de las empresas de los paises de la regiéon en 2010 se
asocian a la expansion internacional de empresas latinoamericanas y caribefias en diversos sectores. En
efecto, mientras algunas empresas han consolidado su posicion de liderazgo en sus paises de origen y la
internacionalizaciéon ha sido un paso natural en su crecimiento, otras han implementado agresivas
estrategias de posicionamiento en los mercados internacionales, tanto para aprovechar las
oportunidades generadas a partir de la crisis financiera como para enfrentar la creciente competencia en
mercados cada vez mas globalizados. Sin embargo, existen también ciertas trabas a la expansion en la
regién para las empresas translatinas, que se asocian principalmente a la escasa prioridad que algunos
paises receptores de la regién dan a la IED.

Los cuadros I.5 y 1.6 muestran informacién empresarial sobre de las principales adquisiciones y
los mayores proyectos anunciados para inversiones en nuevas plantas por empresas de la region en 2010,
en ambos casos por montos superiores a los 100 millones de délares. Asimismo, el cuadro 1.7 muestra las
mayores empresas y grupos de la regién con una importante internacionalizaciéon de sus actividades de
acuerdo a las ventas de 2010. Una caracteristica de las inversiones transnacionales latinoamericanas y
caribefas es que muchas de estas se dirigen a los paises vecinos. El 47% de las fusiones y adquisiciones
realizadas por empresas latinoamericanas y caribefias en 2010 tuvieron como destino un pafs de la region.
Las inversiones de translatinas en nueva planta también se dirigen de manera importante a la misma
regién, un 59% del total en 2010%. Esto subraya la importancia de las translatinas como fuente de
inversiones en América Latina y el Caribe, como agentes activos en la integracién regional y como un
medio para mejorar précticas y conocimientos vinculados a sus procesos productivos.

Meéxico fue el pais cuyas empresas realizaron mayores inversiones en el exterior en 2010.
Ademds, las inversiones en el exterior crecieron un 81% y alcanzaron un monto récord de 12.694
millones de délares. Estas inversiones fueron lideradas por grandes adquisiciones, como la del Grupo
Televisa, que compré una participaciéon importante del grupo Univisién en los Estados Unidos por 1.200
millones de ddlares; el acuerdo del Grupo Bimbo con Sara Lee Corporation para adquirir su negocio de
panificacién en los Estados Unidos (North American Fresh Bakery) por 959 millones de délares; la
operacion de Casa Saba, que adquirié la compaiifa chilena operadora de cadenas de farmacias FASA por
un monto de 604 millones de dodlares; la compra por parte de Sigma Alimentos (Grupo Alfa) de la
empresa estadounidense Bar-S Foods, por 575 millones de délares; la inversion del Grupo R
(Constructora y Arrendadora México, S. A. de C. V. (CAMSA)) en PetroRig III en Noruega por 540
millones de ddlares, entre otras (véase el cuadro 1.5). Asimismo, destacan nuevos proyectos de inversion,
por ejemplo de América Mdvil en telecomunicaciones en el Brasil (compra de participacion de Net),
Colombia y recientemente en Centroamérica (véase el recuadro 1.5 y el cuadro 1.6). M4s alld de estas
recientes adquisiciones, las empresas mexicanas tienen también una historia bastante amplia en términos
de internacionalizacion de actividades (véase el recuadro 1.5).

22 Datos estimados, de acuerdo a Thomson Reuters y “fDi Markets”.
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Cuadro 1.4
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: EGRESOS NETOS DE INVERSION DIRECTA
EN EL EXTERIOR, 2000-2010

(En miles de millones de dolares)

Diferencia Dli.iel;fil:;ia
Pais 2000-2005* 2006 2007 2008 2009 2010 absoluta 2010-2009
2010-2009 (en porcentajes)
América del Sur 6934 35440 12 254 34153 4004 30292 26 288 87
Brasil 2513 28 202 7067 20457 -10 084 11 500 21584 188
Chile 1882 2171 2573 8 040 8061 8744 683 8
Colombia 1156 1098 913 2254 3088 6504 3416 111
Venezuela
(Reptiblica Bolivariana de) 809 1524 30 1273 1834 2390 556 30
Argentina 532 2439 1504 1391 710 946 236 33
Pert 22 0 66 736 398 215 -183 -46
Uruguay 15 -1 89 -11 2 -6 -8 -627
Paraguay 5 4 8 8
Bolivia
(Estado Plurinacional de) 1 3 4 5 -4
México 3491 5758 81256 1157 7019 12 694 5675 81
Centroamérica 67 113 389 37 54 119 65 119
El Salvador ° 15 -26 100 16 23 80 57 247
Guatemala 31 40 25 16 23 29 6 27
Costa Rica 17 98 263 6 7 9 2 23
Honduras 4 1 1 -1 1 1 0 40
El Caribe 233 507 204 849 106 3
Jamaica 84 85 115 76 61
Trinidad y Tabago 146 370 0 700 0
Barbados 3 44 82 63 41
Belice 0 8 7 10 4 3 -2 -41
Total 10725 41 819 21103 36 196 11184 43108 31924 285

Fuente: Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al
15 de abril de 2011.

Promedio simple.
Los datos de 2010 abarcan hasta el tercer trimestre.
La cifra media para la primera mitad de la década corresponde al periodo 2001-2005.

C
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Cuadro 1.5

PRINCIPALES ADQUISICIONES TRANSFRONTERIZAS REALIZADAS
POR EMPRESAS LATINOAMERICANAS, 2010

(En millones de dolares)

Empresa o activo adquirido Pais Sector Empresa adquirente Pais adquirente Valor
BSG Resources Guinea Ltd Reino Unido Mineria Vale SA Brasil 2500
BAC Credomatic GECF Inc Panama Servicios financieros Grupo Aval Acciones Colombia 1920
y Valores
Gerdau Ameristeel Corp Canadd Manufactura Gerdau Brasil 1607
Cimpor Cimentos de Portugal Portugal Manufactura Camargo Corréa Portugal  Brasil 18%4
SGPS
Keystone Foods LLC Estados Unidos ~ Agroindustria Marfrig Alimentos SA Brasil 1260
Univision Communications Inc ~ Estados Unidos Servicios audivisuales ~ Televisa México 1200
Cimpor Cimentos de Portugal Portugal Manufactura Votorantim Brasil 1192
DECA I Guatemala Servicios/energia Empresa Publica de Colombia 605
Medellin
Farmacias Ahumada SA Chile Comercio Grupo Casa Saba SAB México 604
Bar-S Foods Co Estados Unidos  Agroindustria Sigma Alimentos SA Meéxico 575
PetroRig III Pte Ltd-PetroRig Noruega Servicios Grupo R SA de CV Meéxico 540
Cintra Concesiones de Chile Servicios Interconexi6n Eléctrica Colombia 499
Infraestructuras de Transporte SA (ISA)
Cia Minera Milpo SAA Perd Mineria Votorantim Metais Ltda.  Brasil 419
Sunoco Chemicals Inc Estados Unidos ~ Manufactura Braskem SA Brasil 350
Pasadena Refining System Inc ~ Estados Unidos =~ Manufactura Petrobras Brasil 350
Ecuador Bottling Co Corp Ecuador Bebidas Embotelladoras Arca SAB  México 345
Devon Energy Corp-Cascade Estados Unidos ~ Petrdleo/gas Petrobras Brasil 180
IBI México Meéxico Servicios financieros Banco Bradesco SA Brasil 164
Dana Hldg-Structural Prod Bus ~ Estados Unidos =~ Manufactura Metalsa SA Meéxico 150
417 Fifth Avenue, New York, NY Estados Unidos Servicios inmobiliarios  Inmobiliaria Carso SA México 140

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién de Thomson Reuters.
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Cuadro 1.6
ANUNCIOS DE NUEVAS INVERSIONES, TRANSFRONTERIZAS REALIZADAS POR EMPRESAS
TRANSLATINAS POR MAS DE 100 MILLONES DE DOLARES, 2010

(En millones de dolares)

Pais de origen Compaiiia Pais de destino Sector M(.mto en
millones
Meéxico América Movil Brasil Telecomunicaciones 1390
Chile Cencosud Brasil Comercio 496
Brasil Votorantim Colombia Metales 327
Brasil Gerdau Perd Metales 327
Brasil EBX Group Colombia Carbén, petréleo y 283
gas natural
Argentina Pauny Venezuela (Republica Automotores 251
Bolivariana de)
Chile Cencosud Pert Comercio 230
Chile Cencosud Argentina Comercio 210
Chile Cencosud Colombia Comercio 200
Brasil Votorantim Argentina Metales 180
Meéxico América Mévil Colombia Telecomunicaciones 171
Brasil Vale (Companhia Chile Metales 140
Vale do Rio Doce)
El Salvador Grupo Poma Costa Rica Bienes raices 116
Brasil Camargo Corréa Paraguay Construccién 100
Brasil EBX Group Colombia Servicios de 100
Almacenamiento

Fuente: Comisiéon Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL sobre la base de informacién de “fDi Markets”,
Financial Times.

Cuadro 1.7
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: MAYORES EMPRESAS Y GRUPOS CON VENTAS,
INVERSIONES Y EMPLEOS EN EL EXTERIOR, 2010

Ventas Inversiones en Trabajadores en
Empresa Pais (en millones el exterior el exterior Sector
de dolares) (en porcentajes)  (en porcentajes)
Petrobras Brasil 128 000 31,0 19,9 Petroleo/Gas
PDVSA Venezuela (Reptblica 95 530 52 5,6 Petrdleo/Gas
Bolivariana de)
Vale Brasil 49 949 49,8 27,1 Mineria
América Movil México 49221 33,0 70,0 Telecomunicaciones
Itatd-Unibanco Brasil 46 317 3,8 9,8 Banca
Grupo JBS (FRIBOI) Brasil 28 418 65,5 64,0 Alimentos
Gerdau Brasil 18 841 59,9 48,0 Siderurgia/Metalurgia
Cemex México 14 435 67,7 65,8 Cemento
Femsa México 13742 18,0 33,4 Bebidas/Licores
Brasil Foods Brasil 12742 16,0 17,0 Alimentos
Cencosud Chile 11 822 483 55,6 Comercio minorista
Grupo Alfa Meéxico 11 045 71,0 51,5 Autopartes/Petroquimica
Andrade Gutierrez Brasil 10 895 7.5 9,7 Ingenieria/Construccién
Grupo Camargo Corréa Brasil 9 698 15,0 22,5 Ingenierfa/Construccion
Grupo Bimbo México 9487 60,1 52,7 Alimentos
Cia. Siderurgica Nacional Brasil 8301 13,4 73 Siderurgia/Metalurgia
Telmex México 8133 50,2 92,2 Telecomunicaciones

Falabella Chile 8 086 39,6 41,0 Comercio minorista
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Cuadro 1.7 (conclusion)

Ventas Inversiones en Trabajadores

Empresa Pais (en millones el exterior en el exterior Sector

de dolares) (en porcentajes)  (en porcentajes)
Marfrig Alimentos SA Brasil 7788 31,6 41,7 Alimentos
Tenaris Argentina 7711 81,0 71,7 Siderurgia/Metalurgia
Grupo Modelo México 6 884 15,6 29 Bebidas/Licores
TAM Brasil 6812 9,0 8.3 Aerolineas
Const. Norberto Odebrecht Brasil 5500 56,0 48,6 Ingenieria/Construccién
Sudamericana de Vapores Chile 5448 37,4 63,0 Naviera
Votorantim Brasil 5316 49,0 36,0 Cemento
Embraer Brasil 5216 26,5 11,0 Aeroespacial
Grupo Televisa México 4 685 22,1 11,0 Medios
LAN Chile 4 387 76,4 43,0 Aerolineas
Grupo Casa Saba (FASA) México 4 100 53,0 70,0 Comercio minorista
CMPC Chile 3818 30,0 33,0 Forestal

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de América economia, N° 60, abril de 2011.

Becuadro 1.5
INTERNACIONALIZACION DE LAS EMPRESAS MEXICANAS

La insercién de México en la economia global se materializa, entre otros dmbitos, en las operaciones de sus empresas,
en particular a través de las exportaciones, el financiamiento en mercados internacionales y las inversiones en el
exterior. Las empresas mexicanas han sido pioneras en la regién en la biisqueda de nuevos mercados como un paso
natural en el patrén de desarrollo e insercién internacional que ha seguido el pais (Peres, 1993, CEPAL, 2006).
Bésicamente, se pueden distinguir tres etapas en las inversiones mexicanas en el exterior. En las décadas de 1970 y
1980, 1a mayoria de las inversiones en el exterior tenfan como objetivo evitar las restricciones comerciales de los paises
receptores, y, con frecuencia, se formaban asociaciones con empresas locales y las inversiones apuntaban a los
mercados del pais receptor. Mds aun, la crisis de los afios ochenta, la inestabilidad cambiaria y las restricciones en el
acceso a los capitales alentaron a algunas empresas a invertir en los Estados Unidos. Es asi que a comienzos de los afios
ochenta, México concentraba sus inversiones en el exterior en paises desarrollados, principalmente en los Estados
Unidos y en el sector de manufacturas de minerales no metalicos. Entre estas se pueden mencionar las inversiones de
Vitro (envases de vidrio e industrias conexas) y Cementos Mexicanos (CEMEX).

En la segunda etapa, a partir de la década de 1990 y de la mano de la implementacion del Tratado de Libre
Comercio de América del Norte (TLCAN), las empresas mexicanas concentraron sus inversiones en los Estados
Unidos y Centroamérica, en algunos casos se extendieron a América del Sur y, en menor medida, a Europa y Asia
(CEPAL, 2006). En este proceso se distingue una mayor diversificacién en los sectores de destino. En este periodo,
ademds de CEMEX vy Vitro, otros grupos empresariales del sector de las bebidas y los alimentos (GRUMA, Grupo
Bimbo, FEMSA), de los servicios (ICA, Televisa y Sidek) y grupos empresariales diversificados (DESC, SAVIA)
realizaron importantes inversiones fuera de México.

La tercera etapa comienza en el afio 2000, momento a partir del cual las inversiones mexicanas en el
extranjero crecen considerablemente. Los montos de inversion promedio totalizan 6.300 millones de délares por afio
en el periodo 2001-2010, y en 2010 alcanzan un nuevo récord histérico: 12.694 millones de délares. En este periodo,
la mayoria de las empresas transnacionales mexicanas abrieron operaciones en América Latina y América del Norte.
También un grupo importante de empresas invirtieron en Europa, mientras que CEMEX y GRUMA lo hicieron en
Asia y Oceania, y la primera también en Africa. Es asi que en 2008, de las nueve empresas latinoamericanas que
figuraban entre las 100 mayores empresas transnacionales no financieras de paises en desarrollo, cuatro eran
mexicanas (CEMEX, América Mévil, Teléfonos de México y FEMSA) (UNCTAD, 2010).
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Recuadro 1.5 (conclusion)

En este periodo, los sectores de destino se diversifican, aunque el liderazgo corresponde a las empresas del
sector de los servicios, asociadas a grandes inversiones de Telmex/América Movil, Televisa, Grupo Casa Saba, Grupo
ICA, Grupo Posadas y Grupo Elektra y CIE. Las inversiones en manufacturas, en tanto, mantienen un alto nivel de
participacion en el total de los flujos de inversién mexicana. En manufacturas, CEMEX sigue siendo una empresa con
importantes inversiones en el exterior, asi como Bimbo y Sigma en el sector de los alimentos, Embotelladora Arca,
Grupo Femsa (recientemente adquirida por Heineken) y Grupo Modelo en el de bebidas, Grupo IMSA en la
metalurgia, Grupo Alfa con actividades en sectores de alimentos, productos quimicos y petroquimicos (también tiene
actividades de servicios de tecnologias de la informacién), Grupo Mabe en linea blanca y Grupo Sanluis Rassini y
Metalsa en metalmecdnica. El Grupo México destaca en las operaciones empresariales mexicanas en el sector primario,
con importantes inversiones en el sector de la mineria, especialmente en el Peru.

La estrategia seguida por las transnacionales mexicanas en los dltimos afios responde principalmente a la
busqueda de nuevos mercados, pero también tiene otros elementos relevantes: las empresas buscaron ventajas
estratégicas (aumentos de cuotas de mercado, alianzas con empresas transnacionales y seguimiento de clientes) y
ventajas competitivas (mejoras de productos, mejoras en procesos productivos y de logistica, asi como la creaciéon
de marcas regionales). En 2010 en particular se ha mostrado que las empresas mexicanas contintan
profundizando sus estrategias empresariales de internacionalizacién. Los Estados Unidos fue el principal destino
de sus inversiones a través de fusiones o adquisiciones, con un 56% del total, seguido por América del Sur (27%)
y Europa (15%). Por su parte, la informacién relativa a los proyectos anunciados en nueva planta muestra que los
montos de inversioén estdn concentrados en América Latina y el Caribe: durante el periodo 2003-2010, el 51% de
los nuevos proyectos se concentraron en la regién, mientras que en 2010 alcanzaron un 86% (“fDi Markets”,
2011). Este proceso ha llevado a que algunas empresas mexicanas tengan un alto grado de internacionalizacion.

Asimismo, es importante mencionar que la fuerte concentracion de las empresas mexicanas en los Estados
Unidos, que procuraban ampliar su mercado y absorber los beneficios de operar en la mayor economia mundial, se
convirti6 en un grave problema durante la crisis financiera, que causé un marcado impacto en la economia estadounidense.

Las ventajas que una economia como la mexicana puede obtener de la transnacionalizacién de su sector
productivo son variadas: aprovechamiento de otros mercados (crecimiento estable, financiamiento en moneda extrajera,
tasas de interés favorables, mayor demanda, economias de escala); ventajas del comercio intraindustrial e intraempresa
como instrumento para penetrar en los mercados; acceso a nuevas tecnologias, conocimientos y estdndares gerenciales;
mayor capacidad para emprender actividades de investigacion y desarrollo; encadenamientos productivos; dinamizacién
de los mercados de capitales, entre otros. Sin embargo, también es necesario fortalecer la institucionalidad y la politica
industrial encargada de vincular esas ventajas con el desarrollo productivo nacional y asi promover el derrame de los
beneficios empresariales de la internacionalizacién al resto de la economia a través de las instituciones del sistema
nacional de innovacion, las instituciones financieras de desarrollo y el apoyo a las empresas locales.

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

Las inversiones en el exterior del Brasil alcanzaron los 11.500 millones de dodlares, lo que
significa una recuperacion ostensible de la contraccién de sus corrientes de inversién en 2009 (véase el
gréafico 1.21). Durante 2010, los nuevos aportes de capital se concentraron en diversos sectores. En el
sector de los recursos naturales, el mas relevante fue el de la extraccion de minerales metalicos (6%); en
el de las manufacturas destacan las inversiones en alimentos (15%) y metalurgia (7%), y en el de los
servicios el de servicios financieros (47%) (véase el gréafico 1.23). Entre las fusiones y adquisiciones,
destacan las inversiones mineras de Vale en Guinea (mediante la compra de acciones de BSG Resources,
en Guernsey), de Metalirgica Gerdau en Canadd, la participacion de Camargo Corréa en Cimpor
Cimentos de Portugal y la adquisicién de Keystone Foods de Estados Unidos por Marfrig Alimentos;
todas estas inversiones sobrepasan los 1.000 millones de délares. Por su parte, paises de la regién como la
Argentina, Chile, Colombia y el Pert estdn atrayendo importantes inversiones brasilefias. La empresa
Vale, por ejemplo, ha iniciado recientemente actividades mineras de cobre en Chile, fosfatos en el Pert y
carbon en Colombia. La empresa de cosméticos Natura en tanto posee actividades en la Argentina, Chile
y el Perd, y planea iniciar operaciones en Colombia y México durante 2011.
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Grifico 1.23
BRASIL, CHILE Y COLOMBIA: DISTRIBUCI()N DE LAS SALIDAS DE INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA, SEGUN SECTORES DE DESTINO, 2010°
(En porcentajes)

A. Brasil B. Chile

Recursos naturales Agriculturay pesca
8 2

Otros servicios

Alimentos Servicios financieros y
1 empresas, seguros y
bienes inmuebles
45

Industria manufacturera
10

Electricidad,
gas y agua
6

Metalurgia
7

/|

Servicioi;inancieros Automotriz/Autopartes
5

Mineria no metalica

\— 4 Comercio, hoteles y

[ Derivados del petréleo Transporte y / restaeu{antes

Otras industrias 4 comunicaciones
3 4

C. Colombia

Industria manufacturera
2
Explotacion de minas y

canteras
70

/- Electricidad, gas y agua
18

Transporte y
comunicaciones
6
Servicios financieros y
empresas, seguros y
Otros servicios bienes inmuebles
2 2

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), estimaciones sobre la base de cifras oficiales al 15 de
abril de 2011.

*  La informaci6n correspondiente al Brasil contempla solo aportes de capital.

Es importante tener en cuenta el apoyo gubernamental que han recibido empresas brasilefias en su
proceso de internacionalizacién (Sennes y Camargo Mendes, 2009)>. Dos ejemplos especificos son el
apoyo del Banco de Desarrollo del Brasil (BNDES) en la adquisicién de la firma estadounidense
Keystone Foods por Marfrig, y la compra de la también estadounidense Pilgrim’s Pride por JBS Friboi.
Asimismo, BNDES Participaciones (BNDESPAR) suscribi6 el 100% de la emisién por 1.260 millones de
dolares que realiz6 Marfrig para pagar la adquisicion de Keystone Foods y suscribié casi todas las
obligaciones de JBS Friboi en cumplimiento de la garantia para la compra de Pilgrim’s Pride por 800
millones de délares. BNDESPAR ahora tiene el 14% del capital de Marfrig y cerca de 17% de JBS Friboi.
El fuerte incentivo de la politica ptiblica a la expansion de sus empresas lideres es de larga data, pero se
acentud recientemente con la politica de desarrollo productivo iniciada en 2008, en la que se definen
cinco estrategias que se consideran adecuadas para los diferentes grados de desarrollo de los sistemas

¥ Véase una revisién detallada del proceso de internacionalizacién de las empresas brasilefias en Ramsey y

Almeida (2009).
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productivos y empresas del pais. La primera de ellas se refiere a liderazgo mundial y tiene el objetivo de
mantener o posicionar sistemas productivos o empresas brasilefias entre los cinco mayores actores
mundiales en su drea de actividad, considerando que el liderazgo se puede expresar en las dimensiones
patrimonial, tecnolégica o productiva. Los sectores incluidos en esta estrategia son las industrias
aerondutica, del petrdleo, el gas y la petroquimica, el bioetanol, la mineria, el papel y la celulosa, la
siderurgica y las carnes (BNDES, 2008).

Chile aument6 sus inversiones en el exterior un 8% en 2010 y alcanzé la cifra récord de
8.744 millones de ddlares. El principal destino de las inversiones han sido pafses de la regién (un 58% del
total), en particular el Brasil (20%), seguido del Pertd (13%), la Argentina (11%) y el Uruguay (6%). Las
inversiones se concentraron en los servicios financieros, en empresas y otros (45% del total) y el
comercio minorista (21%), y en menor grado en la industria manufacturera (10%) (véase el grafico 1.23).
Entre las empresas comerciales destaca Cencosud (supermercados), que ha anunciado inversiones en la
Argentina, el Brasil, Colombia y el Perd, y Falabella (tienda por departamentos), que también anuncid
inversiones en la Argentina y el Perd. Entre otras operaciones importantes en 2010 destacan las de
Cementos Bio Bio en el Pert (en conjunto con la empresa brasilefia Votorantim); las inversiones de la
empresa de servicios de software y de tecnologias de la informacién Sonda en la Argentina, el Brasil y
Meéxico por montos que, en conjunto, superan los 90 millones de délares, y la adquisicién de la empresa
Eitzen Bulk Shipping de Dinamarca por la naviera Ultragas en 93 millones de délares. La fusién de la
empresa LAN Airlines y TAM Airlines se encuentra pendiente de aprobacién por los organismos
reguladores de Chile (véase el recuadro 1.3).

En el caso de Colombia, los montos de inversion en el exterior totalizaron 6.504 millones de dolares
en 2010, lo que duplica el monto registrado en 2009, crecimiento que sitia al pais entre los mayores
inversionistas de la regién. Esta dindmica ha sido liderada por inversiones en el sector de minas y canteras,
que alcanzaron los 4.500 millones de ddlares, es decir un 70% del total de las salidas de IED (véase el
gréfico 1.23). En este sector se pueden mencionar algunas inversiones de la empresa ECOPETROL en los
Estados Unidos, el Brasil y el Perd, que continuardn durante 2011. Especialmente dindmicas han sido
también algunas empresas de servicios como el Grupo Aval Acciones y Valores, que compré BAC
Credomatic en Centroamérica por 1.920 millones de ddlares; la empresa estatal de distribucién de energia,
Empresas Publicas de Medellin, que adquirié la empresa Distribucién Eléctrica Centroamericana Il por 605
millones de ddlares, y la empresa estatal Interconexién Eléctrica que invirtié 499 millones de ddlares en
Cintra Concesiones de Infraestructuras de Transporte de Chile. También se destacan algunas inversiones de
Cementos Argos en los Estados Unidos, Haitf, Panama y la Reptiblica Dominicana.

La Republica Bolivariana de Venezuela aument6 un 30% sus inversiones directas en el exterior
en 2010 y alcanzé 2.390 millones de délares. Muchas de ellas se destinaron al sector petrolero y fueron
parte de la expansion de la empresa estatal PDVSA. Sin embargo, también se han dado inversiones en el
sector financiero, por ejemplo las del grupo Fondo de Desarrollo Nacional, que comprd una participacién
importante en el Banco AKB Yevrofinans Mosnarbank de la Federacion de Rusia, y en el sector de
comercio mediante inversiones de la empresa Becoblohm Valencia en Costa Rica o la empresa de
servicios informaticos Sidif en Chile, Nicaragua y el Peru.

En los paises del istmo centroamericano, destacan las inversiones en el exterior realizadas por
empresas de Costa Rica, como Britt, que ha mantenido su proceso de expansién en México durante 2010,
o la empresa de servicios de tecnologia ITS InfoCom, que en 2010 inici6 inversiones en Colombia. Las
empresas de El Salvador también tienen inversiones relevantes en el extranjero y durante 2010 destacan
las de la empresa Molinos de El Salvador en Honduras, las del Grupo Poma, que ha continuado
realizando inversiones en el sector hotelero, inmobiliario y de distribucién de autos, por ejemplo en Costa
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Rica y Panamd, y del Grupo Agrisal, que sigue invirtiendo en el sector inmobiliario de Costa Rica.
También es importante destacar la alianza del Grupo TACA de El Salvador y la aerolinea colombiana
Avianca (véase el recuadro 1.3). En 2010 algunas empresas de Guatemala también han concretado
inversiones en el exterior, como el Grupo Pharma que invirtié 25 millones de ddlares en el sur de México
y en nuevas farmacias en El Salvador y el Grupo G&T Continental, que ha realizado inversiones en El
Salvador. Algunas empresas de Nicaragua también participan en los flujos de IED hacia el exterior,
destacandose en 2010 las inversiones de Banco Lafise en Colombia, Costa Rica, Honduras, México y
Panama (véase el capitulo II).

Es importante subrayar que Panama consolida su estrategia de ser sede de empresas
internacionales, razén por la que desde este pais se realizan mds inversiones globales que desde ningtin
otro pais de esa subregion. El dinamismo de las empresas instaladas en Panam4 en cuanto a inversiones
en el exterior se observa en las recientes inversiones de la aerolinea Copa en Aero Reptiblica (véase el
recuadro 1.3), los bancos Bladex en el Brasil, México y el Perti, el Banco General en Costa Rica y los
seguros Assa en Costa Rica, y empresas como Silva Tree en Reino Unido y Overseas Clearing
Corporation en Nueva Zelandia. En sintesis, las inversiones directas en el exterior de las empresas de los
paises del Istmo Centroamericano se concentran en la misma subregién y en los dos extremos de ella:
Colombia y México.

En el Caribe, Jamaica, la Republica Dominicana y Trinidad y Tabago se han sumado al grupo de
paises con importantes inversionistas en el exterior en los ultimos afios (véase el cuadro 1.6). Algunas
inversiones destacadas son las del Grupo Digicel de capital irlandés con sede en Jamaica en el proveedor
de telefonia celular de Fiji (Digicel Pacific) de 132 millones de ddlares; las inversiones de la Cerveceria
Nacional Dominicana CxA (Grupo Leén Jimenes) en las empresas cerveceras St. Vincent Brewery,
Antigua Brewery y Dominica Brewery & Beverages Ltd., de 31 millones de délares. Por su parte, el
Grupo Bermudez, de Trinidad y Tabago, anunci6 inversiones en el sector alimentario en Costa Rica que
ascienden a 2,5 millones de ddlares.

E. CONCLUSIONES

La IED en América Latina y el Caribe crecié un 40% en 2010 y alcanzé los 113.000 millones de ddlares,
siendo la region del mundo en la que méds aument6 luego de la crisis financiera global. Esto se produce en
un contexto de creciente participacion de los paises en desarrollo en las corrientes globales de IED. La
IED aumenté un 10% en los paises en desarrollo en 2010, mientras que se redujo, por tercer afio
consecutivo, un 7% en los paises desarrollados, dando lugar a que, por primera vez, sean los pafses en
desarrollo los mayores receptores a nivel global. Por su parte, los flujos de salida de inversion directa
desde América Latina y el Caribe casi se cuadruplicaron en 2010, superando los 43.000 millones de
doélares. Estos mayores montos de entrada y salida de IED muestran una internacionalizacién cada vez
mayor de las economias de la regidn, asi como su creciente interrelacién econémica. En efecto, América
Latina y el Caribe fue origen del 10% de la IED que llegd a la regién en 2010. Asimismo, la regién fue
destino del 47% de las fusiones y adquisiciones emprendidas por empresas translatinas y del 59% de las
inversiones en nueva planta anunciadas también por empresas translatinas en 2010.

La IED en América del Sur aument6 un 56% en 2010, siendo el Brasil —que alcanzé un nuevo
récord histérico— el mayor receptor. También hubo un nuevo récord de IED en el Perud. Chile, en tanto,
recibié 15.095 millones de ddlares, mientras que Colombia y la Argentina recibieron montos de IED por
sobre los 6.000 millones de ddlares. Por otra parte, la IED en México aumentd un 17% respecto del afio
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anterior, siendo el segundo receptor en la regién. La IED hacia el Istmo Centroamericano volvié a crecer
en 2010 (16%), liderada por Panamé y Costa Rica, que recibieron el 64% de los flujos de la subregion.
Unicamente El Salvador mantuvo la tendencia decreciente en la recepcién de IED que inicié en 2009. El
Caribe, por su parte, tuvo una reduccién del 18% en la llegada de IED 2010. La Reptiblica Dominicana
fue el principal receptor de la subregion, con un 42%. Aunque los paises de Centroamérica y el Caribe
reciben montos pequefios de IED en términos absolutos, son los que mds reciben en relacion con el PIB.

En términos del destino sectorial de la IED en la regidn, existen diferencias importantes entre
subregiones. En América del Sur, durante 2010 el 43% de la IED se concentra en sectores relacionados
con los recursos naturales, mientras que los servicios y las manufacturas reciben el 30% y el 27% de la
IED, respectivamente. En la subregién integrada por México, el Istmo Centroamericano y el Caribe los
flujos de IED se concentran en las manufacturas (54%) y los servicios (41%), mientras que al sector de
los recursos naturales solo llega el 5% de la IED. La evidencia sobre nuevos proyectos anunciados de IED
muestra que, en América Latina y el Caribe predominan los sectores de baja y media-baja tecnologia.
Asimismo, se observa que, en los dltimos afios, se han incrementado las nuevas inversiones en sectores de
tecnologia media-alta y en los proyectos asociados a actividades de investigacién y desarrollo. Sin
embargo, la participacién de la region en proyectos de IED con contenido tecnoldgico alto es pequeia en
comparacién con otras regiones del mundo y estos se concentran en el Brasil y México. Si bien el Brasil
es el pais que recibe mayores montos absolutos en inversiones con contenido tecnoldgico alto, no es el
que presenta el mayor porcentaje de inversiones de este tipo en el total. De hecho, solo el 6% de sus
nuevos proyectos se da en sectores de alta tecnologia, mientras que en México un 10% de los proyectos
tienen esa caracteristica. Por su parte, en términos de origen de la IED, los Estados Unidos continda
siendo el principal inversionista en la regidn, seguido por los Paises Bajos, China, el Canadd y Espafa.

Por su parte, las inversiones de transnacionales latinoamericanas y caribefias totalizaron
43.000 millones de ddlares en 2010, el monto mas alto de su historia. Con esto, se retoma la tendencia
ascendente de estas inversiones en la dltima década. Estos flujos de inversion directa tuvieron su principal
origen en México y el Brasil, seguidos por Chile y Colombia. Estos cuatro paises concentraron el 92% de
las salidas de inversidon en la regién en 2010. Los paises del Istmo Centroamericano también han
evidenciado una creciente importancia de sus inversiones directas en el exterior. Los crecientes flujos de
IED hacia el exterior han incrementado la relevancia de la regién como inversionista a nivel global. Es asi
que en la dltima década la participacion de América Latina y el Caribe en los flujos de IED al exterior
originada en paises en desarrollo aumenté del 5% al 17%. La internacionalizacién de empresas
latinoamericanas y caribefias se ha dado especialmente en industrias basicas como las de hidrocarburos,
mineria, cemento, celulosa y papel, siderurgia, en actividades de manufacturas de consumo masivo como
alimentos y bebidas y en ciertos servicios como energia, telecomunicaciones, transporte aéreo y comercio
minorista. En algunos casos, el Estado y las politicas de desarrollo industrial en sectores estratégicos
desempefiaron un rol fundamental para su crecimiento.

Debido a la importancia de los flujos de IED, es importante redoblar los esfuerzos por
comprender de mejor manera su impacto en la regién y, como se sefial6 al comienzo de este capitulo, esta
es una agenda de investigaciéon que requerird un largo periodo de maduracion. El dinamismo de las
inversiones de las empresas translatinas también debe conducir a un andlisis capaz de aclarar los
potenciales impactos en los pafses emisores de esas inversiones y, por tanto, sobre las posibles acciones
de las politicas de apoyo. En ese dmbito, como ya se menciond, es importante considerar tanto los
potenciales beneficios de una mayor internacionalizacion de las empresas latinoamericanas y caribefias,
como los argumentos en contra de una politica proactiva de apoyo. En definitiva, la region estd viviendo
un periodo de creciente globalizacién e internacionalizacién, del que la IED es un eje central. La agenda
de investigacion debe redoblar sus esfuerzos por comprender las repercusiones de este fendmeno y la
manera en que una politica industrial proactiva puede contribuir a promover sus beneficios para el
desarrollo econdémico de la region.
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Anexo

Cuadro 1.A-1

Intensidad

. Industria * ISIC Rev.3
tecnoldgica
Alta Farmacéutica 2423
Fabricacién de maquinaria de oficina, contabilidad e informdtica 30
Fabricacién de equipo y aparatos de radio, televisién y comunicaciones 32
Fabricacién de instrumentos médicos, épticos y de precision y fabricacién 33
de relojes
Media-Alta Fabricacién de sustancias y productos quimicos, excepto farmacéuticos 24 menos 2423
Fabricacién de maquinaria y equipo n.c.p. 29
Fabricacién de maquinaria y aparatos eléctricos n.c.p. 31
Fabricacion de vehiculos automotores, remolques y semirremolques 34
Fabricacién de locomotoras y de material rodante para ferrocarriles y tranvias, P
. . . 352 mas 359
asf como, de otros tipos de equipo de transporte n.c.p.
. . Fabricacién de coque, productos de la refinacién del petréleo y combustible
Media-Baja que. p p y 23
nuclear
Fabricacién de productos de caucho y plastico 25
Fabricacién de otros productos minerales no metdlicos 26
Fabricacién de metales comunes y de productos elaborados de metal, excepto 27 v 28
maquinaria y equipo y
Construccién y reparacién de buques y otras embarcaciones 351
Baja Elaboracién de productos alimenticios, bebidas y tabaco 15-16
Fabricacion de productos textiles, prendas de vestir; adobo y tefiido de pieles;
curtido y adobo de cueros; fabricacién de maletas, bolsos de mano, articulos 17-19
de talabarteria y guarnicionarfa, y calzado
Produccién de madera y fabricacién de productos de madera y corcho, excepto 20
muebles; fabricacion de articulos de paja y de materiales trenzables
Fabricacion de papel y de productos de papel y actividades de edicién 21-22
e impresién y de reproduccion de grabaciones
Fabricacién de muebles; industrias manufactureras n.c.p. y reciclamiento 36-37

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Organizacién para la Cooperacion y

a

el Desarrollo Econémicos, 2009).

n.c.p. — no clasificados en otra parte.
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Cuadro 1.A-2
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: INGRESO’S NETOS DE INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA POR PAISES, 2000-2010

(En millones de dolares)

Pais 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Anguila® 43,0 34,7 38,2 344 91,8 1173 143,2 120,0 101,0 46,3 24,6
Antigua y Barbuda® 66,6 111,9 79,7 1794 95,2 221,0 361,0 340,5 176,2 121,3 107,9
Argentina 104183 2166,1 21489 16520 41247 52652 5537,0 64730 97256 4017,1 61930
Bahamas " 469,1 492,6 3124 641,7 632,4 911,5 11594 746,2 838,9 664.,0 499,1
Barbados 19,4 18,6 64,6 121,7 24,0 127,6 2447 3378 2672 159,7
Belice 23,3 61,2 25,4 -10,9 111,5 126,9 108,8 143.1 179,9 112,5 100,0
Bolivia (Estado

Plurinacional de) 7339 703,3 674,1 194,9 82,6 -290,8 2778 3623 507,6 425,7 650,8
Brasil 327792 224574 16590,2 101435 181459 150663 18822,2 345849 450582 25948,6 484615
Chile 4860,0 41998 25500 43074 717277 69839 72984 12533,6 15150,0 128740 15095,0
Colombia 2436,5 25419 21337 1720,5 30156 102520 66560 9048,7 105963 71372 67599
Costa Rica 408,6 460,4 659.,4 575,1 617,3 861,0 1469,0 18960 2021,0 13226 14120
Dominica® 20,3 20,6 20,7 31,9 27,5 19,2 28,9 47,9 56,8 41,9 31,4
Ecuador 720,0 13298 7833 8715 836,9 4934 2714 1942 1000,5 319,0 164,1
El Salvador* 1734 279,0 470,2 141,7 376,3 511,2 241,1 15084 7842 430,6 89,0
Granada® 39,4 60,8 57,4 90,5 66,3 70,2 95,6 167.4 148,1 104,0 90,4
Guatemala® 229,6 498,5 205,3 263,3 296,0 508,2 591,6 745,1 753.,8 573,7 678,3
Guyana 67,1 56,0 43,6 26,1 30,0 76,8 102,4 110,3 179,1 2219 198,0
Haiti 13,3 4.4 5.7 13,8 5.9 26,0 160,0 74,5 34,4 37,4 150,4
Honduras 381,7 304,2 2752 402,8 546,7 599.8 669,1 927,5 10064 5232 7975
Jamaica 468.,3 5249 4049 604.,4 541,6 5815 882,2 866,5 1436,6 540,9
México 18097,9 297593 23631,0 16590,5 238156 223447 197794 297140 258640 15206,0 177259
Montserrat® 23 0,6 0,6 2,1 2.8 0,8 4,0 6,5 12,6 2,6 2,1
Nicaragua 266,5 150,1 203,8 201,2 249.8 241,1 286,8 381,7 626,1 4342 508,0
Panama 623,9 467,1 98,6 770,8 10123 962,1 24979 1776,5 24017 1772,8 23625
Paraguay 104,1 84,2 10,0 25,0 27,7 35,5 95,0 201,8 208,5 98,8 268,1
Pertd 809,7 11443 21558 13350 15990 25787 34665 5491,0 6923,7 55759 73280
Reptblica

Dominicana 9529 1079,1 916,8 613,0 909,0 11227 10846 16674 2870,1 21654 16258
Saint Kitts y Nevis* 99,0 90,3 81,1 71,9 53,1 93,0 114,6 140,7 183,8 136,0 128,2
San Vicente y las

Granadinas * 37,8 21,0 34,0 55,2 66,1 40,1 109,8 132,0 159,2 106,8 92,6
Santa Lucia® 58,2 63,0 57,1 111,8 81,0 78,2 237,7 2774 166,2 152,0 104,5
Suriname -148,0 -26,8 145,5 200,7 286,2 398,5 3227 178,6 123,7 241,6 212,8
Trinidad y Tabago® 679,5 8349 790,7 808,3 10010 940,0 883,0 830,0 2800,8 709,1 5494
Uruguay 2735 296,8 193,7 4164 3324 8474 14935 13295 18094 12584 16269
Venezuela (Reptblica

Bolivariana de) 4701,0 36830 782,0  2040,0 14830 25890 -508,0 1 008,0 349,0 -3105,0 -1404,0

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15
de abril de 2011.

Estimacion oficial para el monto de IED de 2010.

El dato de 2010 corresponde al acumulado hasta el tercer trimestre.

A partir del cuarto trimestre de 2009 El Salvador actualizé su metodologia de medicién de la IED, por lo que en los datos de
2010 se deducen ahora los pasivos de las empresas, mostrandose datos netos de IED.
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Cuadro 1.A-3

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: INGRESOS NETOS DE INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA, POR SECTOR DE DESTINO, 2000-2010*°

(En millones de dolares)

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Anguila®
Recursos naturales 0 0 0 4 3
Manufacturas 0 0 0 0 0
Servicios 60 72 78 39 30
Otros 31 0 0 0 0
Antigua y Barbuda®
Recursos naturales 0 0 0 0 0
Manufactura 0 0 0 0 0
Servicios 75 259 245 78 65
Otros 100 29 27 29 10
Argentina
Recursos naturales 1960 3123 2130 1278 1264
Manufacturas 2 606 2 766 3079 5544 -527
Servicios 2239 1701 2 266 3565 2378
Belice
Recursos naturales 8 12 9 37 7 13
Manufacturas 0 0 0 0 0 0
Servicios 114 83 101 127 97 82
Otros 5 14 34 16 9 5
Bolivia (Estado Plurinacional de)
Recursos naturales 363 146 441 862
Manufacturas 31 52 89 102
Servicios 274 308 343 368
Brasil
Recursos naturales 1722 1835 4 806 15085 7503 19 879
Manufacturas 5411 7851 16 074 15791 12 810 18 708
Servicios 7521 8 950 13 163 13785 6162 12212
Chile ¢
Recursos naturales 595 3384 6 607 4 625 7013 6203
Manufacturas 199 1149 -431 1616 460 341
Servicios 1003 2 766 6 358 8939 5229 8 040
Otros 244 215 256 525 511
Colombia
Recursos naturales 3288 3786 4 474 5231 5742 4969
Manufacturas 5513 803 1 867 1748 536 594
Servicios 1451 2 067 2709 3 605 924 1197
Costa Rica
Recursos naturales 37 66 -10 426 68 -9
Manufacturas 375 432 722 553 412 828
Servicios 450 967 1181 1001 845 587
Otros -1 4 4 41 22 18
Dominica ¢
Recursos naturales 0 0 9 8 6
Manufacturas 0 0 0 0 0
Servicios 4 0 15 20 14
Otros 12 24 12 17 12
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2005 2006 2007 2008 2009 2010
Ecuador
Recursos naturales 222 -69 =77 263 45 168
Manufacturas 75 90 99 206 127 123
Servicios 196 250 173 536 145 -127
Otros
El Salvador
Recursos naturales 0 29 10 5 1 1
Manufacturas 317 17 21 28 56 -58
Servicios 191 182 1315 480 165 147
Otros (maquila) 4 0 101 26 72 -1
Guatemala
Recursos naturales 150 69 70 174 139
Manufacturas 131 175 210 175 51
Servicios 219 328 437 369 401
Otros 9 20 28 36 9
Granada®
Recursos naturales 0 0 0 0 0
Manufacturas 1 0 4 3 2
Servicios 37 48 94 101 56
Otros 9 19 31 8 22
Haiti
Recursos naturales 3 1 9 4 6 13
Manufacturas 5 7 7 3 4 5
Servicios 2 151 56 20 26 129
Otros 1 2 4 2 2 3
Honduras %°
Recursos naturales 53 44 11 5 9 2
Manufacturas 270 227 384 215 143 210
Servicios 263 359 515 681 348 307
Otros 14 38 18 0 0 0
México ¢
Recursos naturales 233 414 1 883 4373 464 594
Manufacturas 11 007 9923 12 125 6384 4 831 10 585
Servicios 10 683 8 980 13270 11193 6122 6 546
Nicaragua
Recursos naturales 0 15 11 38 12 184
Manufacturas 87 63 121 96 101 108
Servicios 155 109 250 460 321 178
Otros 0 101 0 32 2 38
Panama
Recursos naturales 0 -108 1 -59 -28
Manufacturas -62 105 129 161 48
Servicios 1693 2531 1765 2106 1755
Otros -696 19 2 -11 -3
Paraguay °
Recursos naturales -2 -36 2 3 8 4
Manufacturas -16 61 8 149 -96 89
Servicios 53 70 196 57 186 86
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Cuadro 1.A-3 (conclusion)

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Perii!
Recursos naturales 283 735 3923 3783 3965
Manufacturas -78 433 1361 1026 570
Servicios =272 345 4 695 5527 1969
Repiiblica Dominicana
Recursos naturales 31 100 76 414 758 311
Industria/Comercio 199 259 188 583 120 308
Servicios 718 1039 1245 1929 1216 954
Otros 175 131 70 45 64 53
Saint Kitts y Nevis®
Recursos naturales 0 0 0 0 0
Manufacturas 0 0 0 0 0
Servicios 1 0 37 69 43
Otros 40 24 7 12 8
Santa Lucia®
Recursos naturales 0 0 0 0 0
Manufacturas 0 0 0 0 0
Servicios 27 174 167 106 73
Otros 28 1 21 13 9
San Vicente y las Granadinas®
Recursos naturales 2 0 0 0 0
Manufacturas 0 0 0 0 0
Servicios 11 48 52 56 39
Otros 1 4 23 18 23
Trinidad y Tabago
Recursos naturales 813 736 711 534 612
Manufacturas 15 16 21 14 11
Servicios 47 62 56 58 39
Otros 65 69 43 2194 47
Uruguay
Recursos naturales 264
Manufacturas 26
Servicios 248
Otros 310
Venezuela (Repiblica Bolivariana de)
Recursos naturales 1021 -1958 -180 -230 0
Manufactura 0 0 0 0 0
Servicios 492 369 673 469 -354
Otros 1076 999 153 110 -2 751

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales de los
bancos centrales de los respectivos paises al 15 de abril de 2011.

Los datos pueden no coincidir con los informados en la balanza de pagos.

No incluye la venta de terrenos ni la reinversién de utilidades.

La IED en 2005 corresponde a la materializada mediante el decreto ley 600.

Los datos de manufactura incluyen maquila.

Los datos de 2010 corresponden al acumulado al tercer trimestre.

Los datos a partir de 2007 corresponden a la desagregacién sectorial de capitales externos de largo plazo, considerando
inversion extranjera directa, desembolsos de préstamos de largo plazo y bonos (Banco Central de Reserva del Pert).

- 0o a o o
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Cuadro I.A-4
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: INGBESOS NETOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA,
POR PAIS DE ORIGEN, 2000-2010°

(En millones de dolares)

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Anguila
Estados Unidos 62 68 68 46 30
Antigua y Barbuda
Estados Unidos 19 0 0 0 0
Italia 27 0 0 0 0
El Caribe 10 0 0 0 0
Otros 118 290 255 107 75
Argentina
Espaiia 1339 2374 1774 691 1037
Suiza 281 39 276 713 507
Uruguay -364 16 115 320 496
Bermuda -185 159 207 99 437
Alemania 71 253 465 368 314
Estados Unidos 1263 816 711 2010 249
Chile 605 517 469 787 233
Paises Bajos 1055 110 589 1152 211
Brasil
Luxemburgo -44 397 5 864 6292 -483 8941
Suiza 368 1572 819 1335 34 6 466
Estados Unidos 4034 2784 3744 5007 1963 5382
Paises Bajos 979 3317 7 634 3916 4260 2 820
Japén 572 826 81 4316 1709 2439
México 1242 502 =27 1197 -681 2317
Chile 217 97 677 -108 1611 1415
Chile
Estados Unidos 111 3726 2272 2278 2 802
Reino Unido 756 704 438 671 1813
Canada 498 2612 1 667 841 1611
Bermuda 2029 1283 1010 2 054 1 600
Espaiia 822 1088 2210 1756 1243
Colombia
Panama 208 240 477 760 337 620
Anguila 0 0 1020 1184 46 455
Bermudas 222 8 12 31 287 328
Reino Unido 3747 17 35 200 386 191
Canada 2 18 8 52 78 163
Estados Unidos 1410 1524 1389 1742 1234 -241
Costa Rica
Estados Unidos 532 695 940 1301 683 772
Espafia 14 10 54 76 78 82
Canada 55 336 96 63 33 36
Reino Unido 13 21 20 16 28 32
Paises Bajos 0 26 266 24 26 29

El Salvador 21 33 41 65 26 26
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2005 2006 2007 2008 2009 2010
Dominica
El Caribe 0 0 0 8 6
Taiwén (provincia china de) 0 0 2 2 1
Reino Unido 0 0 0 0 0
Estados Unidos 0 0 0 0 0
Italia 0 0 0 0 0
Canada 0 0 0 0 0
Alemania 0 0 0 0 0
Ecuador
Panama 76 67 77 73 118 136
Canada 29 -252 49 44 53 79
China -20 12 85 47 56 44
Uruguay 6 15 2 -32 -12 40
Bahamas 28 -17 -117 -25 -2 38
Paises Bajos -43 38 8 -4 5 17
Espafia 3 7 85 128 73 16
El Salvador
Panama 42 68 841 321 80 81
Estados Unidos 332 13 499 129 74 112
Guatemala 47
Perud 20
Costa Rica 7
Espafia -43
Guatemala
Estados Unidos 192 198 326 229 151
Espafia 56 56 42 66 64
Canada 3 4 25 54 74
Reino Unido 9 13 63 66 58
México 26 83 76 76 50
Reptiblica de Corea 43 45 13 4 23
Honduras®
Estados Unidos 303 339 460 339 281 65
Costa Rica -2 2 8 2 6 48
Reino Unido 48 49 103 71 -37 32
Canada 17 107 139 37 23 29
Irlanda 0 0 0 214 19 12
Guatemala 25 17 15 40 19 5
México
Paises Bajos 3983 2798 5687 1751 2047 8 659
Estados Unidos 11 886 12 929 12372 10593 6750 4 892
Espaia 1289 1779 5380 4 880 2 639 1305
Canada 471 594 2901 3042 1 600 756
Brasil 46 50 25 88 124 351
Alemania 335 629 623 525 22 241
Nicaragua
Canada 43 14 32 69 51 167
Estados Unidos 51 53 84 52 60 98
México 36 53 128 164 48 89
Venezuela
(Reptblica Bolivariana de) 0 0 47 132 147 29
Espaiia 17 10 45 59 26 33
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2005 2006 2007 2008 2009 2010
Panama
Espafia 172 271 188 371
Estados Unidos 121 230 492 343
México -28 79 68 69 199
Colombia -283 102 407 49 170
Nicaragua 101 151 205 137
Suiza 282 190 -122 128
Argentina 19 -152 66 58 94
Reino Unido 1594 -13 460 31
Paraguay
Estados Unidos 20 84 107 190 111 193
Espafia 9 7 19 11 16 23
Brasil 10 52 41 42 -26 11
Panamd -7 -12 26 -13 0 6
Reino Unido -7 -1 1 -2 3 4
Portugal 0 -37 1 3 0 3
Pera
Chile -82 62 32 591 181
Italia -504 65 -22 414 0
Sudéfrica 268 467 0 405 0
Noruega 5 15 0 276 0
Francia 0 0 -30 148 4
Repiiblica Dominicana
México -1 84 -124 1 055 273 369
Canada 111 142 113 383 773 329
Estados Unidos 457 662 536 360 460 307
Espafia 215 308 604 181 154 299
Venezuela
(Reptblica Bolivariana de) 6 17 53 11 31 140
Paises Bajos 41 41 54 -73 96 62
Saint Kitts y Nevis
Estados Unidos 15 0 10 16 10
Reino Unido 0 0 4 8 5
Canada 0 0 0 19 0
Alemania 0 0 0 0 0
Francia 0 0 0 0 0
El Caribe 2 0 0 0 0
Santa Lucia
Estados Unidos 0 0 0 20 14
Reino Unido 6 51 28 0 0
El Caribe 0 15 22 0 0
Italia 0 4 9 0 0
Arabia Saudita 0 0 0 0 0
Francia 0 0 0 0 0
San Vicente y las Granadinas
Reino Unido 38 50 74 73 61
Estados Unidos 0 0 0 0 0
Francia 0 0 0 0 0
Alemania 0 0 0 0 0
Italia 0 0 0 0 0
El Caribe 0 0 0 0 0




Cuadro 1.A-4 (conclusion)

95

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Trinidad y Tabago
Estados Unidos 694 627 574 403 469
Reino Unido 165 150 159 146 152
Alemania 41 38 43 30 32
India 16 27 21 16 17
Canada 1 3 3 2194 4
Otros 22 39 29 11 35
Uruguay
Argentina 397
Brasil 203
Panama 106
Paraguay 35
Bahamas 29
Otros 78
Venezuela
(Repiiblica Bolivariana de)
Espaiia 40 274 295 237
Paises Bajos 53 =74 203 84
Panama 38 29 53 29
Colombia 2 9 22 3
Otros 2 474 -832 76 1363

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al

15 de abril 2011.
Los datos pueden no coincidir con los informados en la balanza de pagos; no hay datos disponibles por pais de origen para el

a

Estado Plurinacional de Bolivia, Granada y Montserrat. Los datos se han ordenado segtin la importancia de las fuentes de la
IED en el tltimo afio informado y pueden verse datos previos a 2005 en los informes sobre inversion extranjera directa de la

CEPAL de aiios anteriores.
Los datos de 2010 corresponden al acumulado al tercer trimestre; incluye maquila.

b

Cuadro I.A-5

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: CORRIENTES NETAS DE INVERSION DIRECTA
EN EL EXTERIOR, POR PAISES, CIFRAS OFICIALES, 1999-2010

(En millones de dolares)

Pais 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Argentina 901 161 -627 774 676 1311 2439 1504 1391 710 2390
Barbados 1 1 0 1 4 9 44 82 63 41
Belice 0 0 0 0 0 1 8 7 10 4 3
Bolivia

(Estado Plurinacional de) 3 0 0 0 0 0 3 4 5 -4
Brasil 2282 2258 2482 249 9807 2517 28202 7067 20457 -10084 11500
Chile 3987 1610 343 1 606 1563 2183 2171 2573 8040 8061 8 744
Colombia 325 16 857 938 142 4662 1098 913 2254 3088 6504
Costa Rica 8 10 34 27 61 -43 98 263 6 7 80
El Salvador -5 -10 -26 19 -3 113 -26 100 16 23 1
Guatemala .. 10 22 46 41 38 40 25 16 23 29
Honduras 7 3 7 12 -6 1 1 1 -1 1 9
Jamaica 74 89 74 116 52 101 85 115 76 62
México 4404 891 1253 4432 6474 5758 8256 1157 7019 12694
Paraguay 6 6 -2 6 6 6 4 8 8 8 -6
Perd 0 74 0 60 0 0 0 66 736 398 946
Trinidad y Tabago 25 150 106 225 29 341 370 0 700 0
Uruguay -1 6 14 15 18 36 -1 89 -11 2 215
Venezuela

(Reptiblica Bolivariana de) 521 204 1026 1318 619 1167 1524 30 1273 1834

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales y estimaciones al

15 de abril de 2011.
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Capitulo II

CENTROAMERICA, PANAMA Y LA REPUBLICA DOMINICANA: LA IN\{ERSI(’)N
EXTRANJERA DIRECTA Y LAS PLATAFORMAS DE EXPORTACION

A. INTRODUCCION

La inversion extranjera directa (IED) ha desempenado un papel fundamental en el proceso de desarrollo
de Centroamérica, Panami y la Repiblica Dominicana (en adelante la subregion) en las tltimas décadas'.
Desde los afios ochenta, estos paises implementaron un conjunto de reformas econémicas orientadas a
establecer un nuevo modelo de insercion internacional y desarrollo econémico, cuyos pilares fueron la
liberalizacién del comercio exterior, la promocion del sector exportador y la eliminacién de las barreras a
la inversion extranjera directa. En este capitulo se analiza la evolucién de la IED dirigida a la subregion,
prestando especial atencidén a la destinada a plataformas de exportacién. Asimismo, se presentan los
incentivos vigentes para atraer inversiones”.

La IED ha sido una pieza clave en el proceso de industrializacién de muchos paises en desarrollo
desde comienzos del siglo XX y la profundizacién del proceso de globalizacién reafirmé su relevancia
(Narula y Lall, 2006; Moran, 2005 y 2006). La subregién no ha sido una excepcion ya que, como se vera
mds adelante, tras la liberalizacion comercial y las reformas estructurales, los flujos crecieron fuertemente
en términos reales. Esto se ha concretado en un patrén de insercidn internacional que privilegia a los
Estados Unidos como principal destino de sus exportaciones, socio comercial prioritario y mayor
inversionista extranjero en la subregion.

Dado que, como consecuencia del bajo nivel de ingreso por habitante, las economias
centroamericanas tienen mercados internos pequefios con bajos niveles de consumo, estos paises llevaron
adelante un temprano proceso de integracién regional mediante la creaciéon del Mercado Comiin
Centroamericano (MCCA) en 1960 y, posteriormente, aprovecharon las preferencias comerciales de
acceso a mercados ofrecidas por los Estados Unidos mediante la Iniciativa para la Cuenca del Caribe, que
entr6 en vigor en 1984 y exoneraba totalmente de aranceles de importacién a una amplia gama de
productos importados provenientes de los paises beneficiarios. Esta Iniciativa y la creacidn de regimenes
especiales de fomento a la exportacion sentaron las bases para el desarrollo de plataformas de exportacion
de manufacturas en la subregién, que posteriormente se vieron beneficiadas por la ampliacién de la lista
de productos exportables mediante la Ley de asociacién comercial entre los Estados Unidos y la Cuenca
del Caribe que entré en vigor el 1 de octubre de 2000. El avance del proceso de integracion ha supuesto la
regionalizacién de los principales grupos de empresas (Segovia, 2006). Mas recientemente, esto ha dado
lugar al surgimiento de empresas translatinas centroamericanas.

' Los paises de Centroamérica incluyen a Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras y Nicaragua. Junto con

Panam4, estos paises forman el denominado Istmo Centroamericano. La Repiblica Dominicana se incluye en el
andlisis de este capitulo y de este grupo de paises por ser uno de los paises signatarios del Tratado de Libre
Comercio entre la Republica Dominicana, Centroamérica y los Estados Unidos.

En el capitulo I se realiza un andlisis coyuntural detallado de los flujos de IED en 2010. Existe una fuerte
limitacién de datos sobre la IED en la subregién, particularmente en Guatemala, lo que dificulta la elaboracién
de andlisis de mediano y largo plazo y la evaluacién adecuada de las caracteristicas e incluso de los montos de
los flujos que recibe cada pais.
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Existe una gran dificultad para llegar a conclusiones s6lidas sobre los efectos de la IED en las
economias receptoras ya que, si bien la evidencia empirica sugiere que la apertura y la desregulacion
favorecieron la IED en paises en desarrollo, su impacto se encuentra asociado a las capacidades y
caracteristicas especificas de los paises receptores y al tipo de IED recibida (Kokko, 1996; Kokko,
Tansini y Zejan, 1996; Aitken y Harrison, 1999; Paus, 2005). La evidencia en los paises de la subregion
sugiere que, en general, la expansion de las exportaciones manufactureras extrarregionales se ha
sustentado de un modo intensivo en el factor trabajo. La presencia de la IED fue fundamental en la
creacién de la industria maquiladora y, mds recientemente, en la ampliacién de la produccién y
exportacion de servicios. Esta evolucion tiene un impacto en la calidad de los empleos generados por la
IED, pues aunque es intensiva en mano de obra, la inversion en servicios propicia una mayor capacitacion
de la fuerza laboral, que recibe una mejor remuneraciéon que en la maquila. Ademads, salvo en el caso de
los centros de llamadas (call centers) muy basicos, la expansién del sector de servicios empresariales u
otros que requieren el apoyo de las tecnologias de la informacién y las comunicaciones (TIC) impulsan
una modernizacién en la infraestructura (banda ancha y energia) y el aparato productivo de los paises.

B. EVOLUCION DE LA INVERSI()N EXTRANJERA DIRECTA EN LA SUBREGION:
CARACTERISTICAS Y PRINCIPALES TENDENCIAS

La IED en la subregion se ha analizado desde diferentes enfoques y marcos analiticos. Buena parte de la
literatura se enfoca en los determinantes de la IED, en particular en los factores geograficos o economias
de localizacién (Cubero, 2006)3. Una vertiente complementaria se ha enfocado en los efectos de la IED
sobre variables como produccidn, inversidn fija, capital humano, empleo y salarios, dindmica de la
productividad (mediante efectos directos o por externalidades), crecimiento econdémico, sector externo o
tipo de cambio real®.

En este apartado se estudia la dindmica de la IED mediante el uso de algunos componentes del
paradigma ecléctico de Dunning (2000), destacando el papel de las estrategias de busqueda de eficiencia
de las empresas inversoras en los paises de la subregion’. Primero se resumen las cuatro etapas de la IED
desde fines del siglo XIX hasta la actualidad propuestas por Rosenthal (2006) y, posteriormente, el
estudio se enfoca en las décadas recientes y en la dindmica empresarial en la IED de los tiltimos afios.

La primera es la etapa de enclaves productores de oro y banana —con el caso paradigmatico de la
empresa transnacional United Fruit Company— que abarcd desde 1870 hasta la década de 1940. A partir
de esta inversion se generé una amplia demanda de infraestructura, sobre todo de ferrocarriles. La IED
total durante ese periodo para los siete paises de la subregion fue de unos 200 millones de ddlares y buena

> Los estudios consultados utilizan, por lo general, el paradigma ecléctico de Dunning (2000), el marco analitico

de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD) (1998) o de Caves (1996) o
alguna combinacién de los anteriores.
* Véase el capitulo I; Rodriguez y Robles (2003) y Cubero (2006).
Se sefiala que solo se adoptan algunos elementos del paradigma ecléctico debido a que una de sus estrategias
dominantes es la bisqueda de activos especificos y, dado que estos son exclusivos de las empresas extranjeras,
no son necesariamente observables o cuantificables y su captura requeriria de microdatos a nivel de empresas
no disponibles.



99

parte de ella se destind a la expansion de la red ferroviaria a partir de 1870, cuya construccion fue el
factor més importante para el aumento de las exportaciones (Bulmer-Thomas, 2003)°.

En la segunda etapa, que abarca las décadas comprendidas entre 1950 y 1970, se cre6 el Mercado
Comin Centroamericano (MCCA) y se privilegié la industrializacién liderada por el Estado para el
mercado regional (modelo de industrializacién mediante sustitucién de importaciones)’. La actividad
econdmica de las empresas estadounidenses y europeas se vio impulsada por el proceso de integracion
econdmica centroamericana. En funcién del sector en el que operaban y de los costos de transporte, estas
empresas definieron los centros de produccidn requeridos para alcanzar importantes cuotas de mercado en
los pafses de la subregion. Asimismo, la ampliacién de los mercados locales fue el primer objetivo
estratégico de la politica industrial, dirigida a mantener operaciones con una escala minima de eficiencia.
Durante las primeras etapas del proceso de integracion predominaron las inversiones extranjeras en
alimentos y bebidas, la industria quimica-farmacéutica, la metalmecénica y la textil, y su desarrollo se
sustentd en una estructura arancelaria que permitia costos adecuados y limitaba la competencia externa de
bajo precio (Rosenthal, 1974, 1975)8.

La tercera etapa, comprendida entre 1980 y 2005, se caracterizd por la primera ruptura con el
modelo de industrializacién liderada por el Estado y la adopcién de un modelo de desarrollo exportador
sustentado en el Consenso de Washington, bajo el que predomind la idea de que la inversion extranjera era
un motor de crecimiento que generaba de manera cuasiautomdtica efectos positivos sobre las economias
receptoras. Basdndose en este enfoque, en el que la IED era un renglén mds de la balanza de pagos, se
trataba de maximizar ese flujo de capital considerado como complemento del ahorro interno’. El rasgo mdas
distintivo de esta etapa fue que los flujos de IED derivados de las privatizaciones y adquisiciones de
empresas estatales fueron mayores que los flujos de IED hacia activos nuevos, excepto en el caso de Costa
Rica. Asimismo, este periodo destaca por el surgimiento y auge de los esquemas de fomento mads
importantes para la industria manufacturera de exportacién y maquiladora, como los regimenes de zonas
francas y de perfeccionamiento activo'®. A partir de los grupos empresariales regionales que se crearon
durante la etapa de sustitucion de las importaciones, surgieron mds tarde empresas translatinas
centroamericanas que se expandieron fuertemente tras el proceso de apertura comercial.

La ultima etapa se inici6 en 2006 con la entrada en vigor del Tratado de Libre Comercio entre la
Reptiblica Dominicana, Centroamérica y los Estados Unidos. El principal atractivo de este tratado se
centraba en la posibilidad de generar nuevos flujos de inversiones de los Estados Unidos y el Canada a los
paises de la subregion, que profundizarian su especializacién como plataforma exportadora. Se anticipaba
ademads que ese tratado traeria ganancias de eficiencia estdticas y dindmicas, y externalidades tecnolégicas

La concentraciéon de la IED en pocos sectores llevé a muchas empresas extranjeras a convertirse en monopolios
naturales (el caso del agua) o cuasimonopolios (el de los ferrocarriles), fijando precios y reforzando el patrén de
especializacién exportadora en lugar de la diversificacion.

Véase Cardenas, Ocampo y Thorp (2000) donde se explica por qué la expresién “industrializacion liderada por el
Estado” capta mejor la estrategia de desarrollo de los pafses que la mds cominmente utilizada de
“industrializacién mediante sustitucién de importaciones”.

Como sefiala Aitkenhead (2004) “...Ambas politicas dieron como resultado el disefio e implementacién de dos
estrategias que caracterizan, a su vez, a dos tipos de industriales: los que aprovecharon desde el inicio la escala
regional derivada del proceso de integracién y que fueron prepardndose para un mayor nivel de competencia; y
los que prefirieron utilizar el esquema arancelario para afianzar su control de los mercados nacionales...”.

Véase la seccion B del capitulo L.

Este régimen es un esquema aduanero que permite el ingreso de mercancias en el territorio aduanero nacional
con exoneraciéon de toda clase de impuestos a condicién de que estas se reexporten dentro de los plazos
estipulados, después de haber sido sometidas a un proceso de transformacién o ensamblaje.
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y pecuniarias con distintos impactos, directos e indirectos, segin ramas de actividad, sectores o empresas.
Estas ganancias de eficiencia afectarfan a su vez, mediante diversos mecanismos de transmision, a la
actividad econdmica y el bienestar de la sociedad en su conjunto (Rosenthal, 2006).

En el grafico II.1 se ilustra la evolucién de la IED desde 1960 hasta 2010 en valores constantes de
1982-1984. Se observa que la magnitud de la IED durante la segunda etapa no fue significativa y no
constituyé una variable determinante del proceso de desarrollo, ya que el modelo de industrializacién se
sustentd en una estrategia orientada hacia el mercado interno basada en la sustituciéon de importaciones.
En Ia tercera etapa, en cambio, durante los afios ochenta y noventa, y como resultado del proceso de
liberalizacién comercial y las privatizaciones, la IED despegé y ascendié a 2.800 millones de ddlares en
1998. En este periodo, la estrategia dominante de las empresas exportadoras de manufacturas se orient a
aprovechar los bajos costos de la mano de obra. En la cuarta fase, la IED llegd a 4.800 millones de
doélares en 2008, para caer a 3.300 millones de ddlares en 2009, como resultado de la crisis econémica
internacional.

Griéfico II.1
ISTMO CENTROAMERI’CANO Y REPUBLICA DOMINICANA: ENTRADAS
DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, 1960-2010
(En millones de dolares constantes de 1982-1984)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

1. Dinamica de la inversion extranjera directa desde 1980

Los paises de la subregién han emprendido desde los afios ochenta un proceso de liberalizacién comercial
reforzado primero por la Iniciativa para la Cuenca del Caribe y, después, por el proceso de integracion
centroamericano, y consolidado mds recientemente con la entrada en vigor del Tratado de Libre Comercio
entre la Reptiblica Dominicana, Centroamérica y los Estados Unidos. El patrén de insercidn internacional
se caracterizd, en los afos ochenta y noventa, por el fuerte peso de las exportaciones —principalmente de
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productos textiles y de confeccion— desde las zonas francas hacia Norteamérica y, en la dltima década,
por la creciente diversificaciéon de exportaciones e inversiones de nuevos servicios empresariales a
distancia como los centros de llamadas, la contratacién externa de los procesos (business process
outsourcing (BPO)), la externalizaciéon de procesos de conocimiento (knowledge process outsourcing,
(KPO)), los servicios de gestion interna de las empresas (back office) y los nuevos nichos de mercado en
turismo, asi como la incursion en nuevas cadenas de valor con mayor intensidad tecnoldgica como las de
dispositivos médicos, electrénica y mantenimiento de aviones. La cercania con los mercados de los
Estados Unidos y el Canadd ha impulsado cuantiosas inversiones extranjeras en servicios ptblicos como
telecomunicaciones, Internet de banda ancha, logistica y transporte terrestre y maritimo.

Si bien el proceso de reformas no fue uniforme y tuvo diferentes grados de selectividad y
gradualidad en cada pafs, la liberalizacién comercial ha sido la reforma estructural mds importante
implementada en los ultimos 30 afios. La subregién depende ahora, entre otras cosas, del dinamismo y la
diversificacién de las exportaciones, por lo que los compromisos adquiridos en el marco de la
Organizacién Mundial del Comercio (OMC) son un punto de inflexidén que estd llevando a los paises a
abandonar los tradicionales esquemas de promocién de las exportaciones para adoptar nuevos esquemas
de atraccién de IED sustentados en una gama diferente de incentivos de nueva generacion.

Los flujos de IED para toda la subregioén en la década de los ochenta fueron notoriamente bajos, en
gran parte debido a los conflictos civiles y politicos en El Salvador, Guatemala y Nicaragua''. Panamd, la
Republica Dominicana y Costa Rica fueron los tres paises que atrajeron mds IED debido a su mejor clima
de negocios e inversiones (véase el cuadro II.A-1). Durante esa década se produjo una involucién de las
actividades manufactureras destinadas al mercado interno y se inici6 un flujo de inversiones
estadounidenses y asidticas en la industria de la confeccién y en las zonas francas. También comenz6 un
proceso de diversificacion de las exportaciones como parte del esfuerzo de inserciéon en el mercado
estadounidense (Rosenthal, 2006; Rodriguez y Robles, 2003; CEPAL, 2004a, L6pez y Umaiia, 2006).

Los bajos niveles de IED de los afios ochenta comenzaron a remontar en la década de los noventa
debido en gran medida a los procesos de pacificacién iniciados en la subregién y, sobre todo, por las
nuevas oportunidades de negocios resultantes de las privatizaciones de empresas publicas
—principalmente en El Salvador, Guatemala y Nicaragua—, la mejoria del clima de negocios y las
primeras politicas activas de atraccién de IED. Por ejemplo, con el establecimiento de zonas francas y
otros regimenes especiales surgen nuevos esquemas de incentivos fiscales y financieros y politicas de
promocién de la IED, y se crea una nueva institucionalidad ptblica de organismos de promocién de las
inversiones y de asociaciones empresariales orientadas a la promocién de las exportaciones y a la
atraccion de inversiones. Todo ello se produjo en un contexto de creciente competencia internacional que
provocd una relocalizacion mundial de los centros de produccién con el fin de abaratar sus costos.

Lo anterior podria explicar la dindmica de los flujos de IED en la década de los noventa y las
diferencias encontradas entre paises y sectores en la IED como porcentaje del PIB. En términos absolutos,
los dos paises que mds inversiones atrajeron fueron Costa Rica (en los sectores de la electrénica, la alta
tecnologia y el turismo) y Panamad (en logistica, transporte, infraestructura, banca, seguros y otros servicios).

""" Robles (2000) muestra, mediante pruebas econométricas, la existencia de un cambio estructural y el modo en que

la productividad y la inversidn se vieron favorecidas tras los procesos de pacificacién en El Salvador, Guatemala
y Nicaragua.
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Como resultado de esa dindmica, la importancia relativa de la IED ha aumentado en todos los
paises. En los afios noventa se registrd una tendencia ascendente, con un auge en 1999 y 2010, una caida
en 2003 y 2004 y un repunte posterior hasta 2009, afio en que la IED sufrié un nuevo descenso provocado
por la crisis econdmica internacional. Para el periodo en su conjunto, Panam4, la Republica Dominicana y
Costa Rica recibieron el 68% de la IED en la subregion, seguidos por Honduras (10%), El Salvador (9%),
Guatemala (8%) y Nicaragua (6%) (véase el grafico 1.2 y el detalle por paises en el cuadro I.A-1). Con
respecto al peso de la IED en el PIB, que ha crecido fuertemente a partir de mediados de los afios noventa
(véase el promedio regional en el gréfico I1.3), los valores mds altos se registran en Panama y Nicaragua
—en el primero, por la cuantiosa IED que recibe y, en el segundo, por su relativamente bajo PIB—,
mientras que en El Salvador, Guatemala y la Repuiblica Dominicana la participacién de la IED en el PIB
€s menor.

Gréfico 11.2
ISTMO CENTROAMERICANO Y BEPﬁBLICA DOMINICANA: DISTRIBpCION DE LAS ENTRADAS
NETAS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, POR PAISES, 1999-2010
(En porcentajes)

Costa Rica

/_ 19

El Salvador
/ 9

\ Guatemala
8

Republica Dominicana
25

Nicaragua
6

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

Desde una perspectiva de mds largo plazo, un rasgo sobresaliente es el cambio estructural
ocurrido en estos paises y la lenta transformacién de la estructura industrial, producto del retroceso en las
exportaciones del sector textil y de confeccidon y el avance de las de servicios, especialmente desde
centros de llamadas y BPO. El objetivo de la IED —generar plataformas de exportacién— no ha variado,
pero si el sentido, la diversificacion y el tipo de inversion y sus exportaciones. Para ambos universos de
empresas, la promocién de las exportaciones se ha basado en incentivos fiscales, complementarios a la
apertura econémica, que han contribuido a reorientar los recursos hacia el sector exportador (Rodriguez y
Robles, 2003).
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Gréfico I1.3
ISTMO CENTROAMERICANO Y REPUBLICA DOMINICANA: PARTICIPACION
DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN EL PIB, 1990-2010
(En porcentajes)
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Istmo Centroamericano y Republica Dominicana — Promedio del periodo

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

La dindmica empresarial de la IED después de la crisis econémica internacional de 2008 ha
adoptado distintas formas en tres grupos de paises de la subregién'’. En el primero se encuentran Panam4,
la Republica Dominicana y Costa Rica, paises que explican aproximadamente el 71% de la IED dirigida a
la subregién en 2008 y 2009. Las inversiones que atraen se dirigen principalmente a los sectores de
servicios financieros, turisticos e inmobiliarios, mineria, servicios empresariales a distancia, servicios
compartidos, centros de contacto, soporte administrativo, diseflo, arquitectura y construccion,
telecomunicaciones, software, energia y manufacturas de distinta complejidad tecnoldgica (ensamblaje
eléctrico, componentes electrénicos y semiconductores).

En el segundo grupo se sitian El Salvador y Guatemala que representan el 15% del total de la
IED dirigida a la subregién en 2008 y 2009. Ambos alcanzaron un éxito notable en la etapa inicial de
atraccion de inversiones para el establecimiento de centros de llamadas y BPO, pero han comenzado a
mostrar limitaciones en su capacidad para ampliar la oferta nacional de personal calificado y bilingiie que
pueda escalar desde las funciones bdsicas de servicio al cliente hasta los servicios de asistencia técnica
internacional. En El Salvador la IED se ha orientado recientemente a sectores como mantenimiento de
aviones, agroindustria, dispositivos médicos, electrénica, infraestructura, logistica, textiles especializados
y confeccidn, turismo, BPO y servicios médicos. En Guatemala la IED se ha expandido a los centros de
llamadas y BPO (15.000 agentes y 50 centros de llamadas), componentes electrénicos, autopartes,
dispositivos médicos, software y manufacturas diversas (pldsticos, productos quimicos, materiales de
caucho y productos de hierro y acero). En 2011 se han anunciado ya nuevas inversiones en energia,
minerfa, telecomunicaciones y petrdleo.

12 Véase CEPAL (2009b) sobre los efectos de la crisis en los paises de la subregién.
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En el tercer grupo se encuentran Nicaragua y Honduras, con menores flujos de IED, y cuyas
zonas francas y zonas libres ain tienen importantes empresas de productos textiles y de confeccion,
aunque hay un creciente esfuerzo para atraer inversiones hacia centros de llamadas y BPO, servicios
corporativos compartidos, oficinas de soporte administrativo, agronegocios, turismo y energias
renovables. Este grupo, al igual que el anterior, recibe cerca del 15% de la IED que se dirige a la
subregién. Un aspecto a destacar es la evolucion de los destinos de la IED de la manufactura de productos
textiles y de confeccién en los afios noventa a los servicios empresariales, centros de llamadas y BPO a
fines de la década de 2000. La industria de manufactura ligera y ensamblaje es uno de los sectores mds
dindmicos de la economia nicaragiiense, estableciéndose como una plataforma de exportacién que cuenta
con 138 empresas que operan bajo el régimen de zonas francas, y que incluye a fabricantes de productos
sanitarios y autopartes'”. En Honduras los sectores estratégicos para la IED son la manufactura ligera, la
industria textil y de confeccién, la agroindustria, la industria forestal, el turismo y los servicios'*.

Respecto al origen de la IED, los Estados Unidos son el inversionista mds importante de la
subregidn, seguido por Espaiia, el Canadd y México (véase el grafico 11.4). El Canada estd aumentando
sus inversiones, especialmente en manufactura media y alta, servicios empresariales y turismo.

Grifico 1.4
ISTMO CENTROAMERICANO Y REPUBLICA DOMINICANA: ENTRADAS NETAS DE INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA, POR PAIS DE ORIGEN, 1999-2010
(En porcentajes)

Estados Unidos
38

Otros
44

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

" Entre las empresas més destacadas se encuentran ARNECOM (arneses para automéviles), Command Medical
Products (dispositivos médicos) y Stainless Ride (acero inoxidable y otros metales). Los subsectores de
manufacturas con mayor potencial son la industria médica (dispositivos médicos desechables, soportes
ortopédicos y vestuario médico) y la industria automotriz (arneses de cables, partes y accesorios).

Existen casos de éxito notables como Gildan (textiles), que cuenta con aproximadamente 10.000 empleados, y
Lear Corporation, que ha expandido sus operaciones a tres plantas y emplea a 6.700 trabajadores desde que
adquiri6 United Technologies Automotive y sus plantas de produccién en Honduras.
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Las inversiones hacia el exterior de las economias centroamericanas también han seguido una
tendencia al alza hasta 2008, afio en que se vieron afectadas por la reciente crisis (véase el cuadro II.1).
Entre los paises que presentan cifras oficiales, Costa Rica es el principal inversionista en el extranjero,
seguido de El Salvador y Guatemala. Un caso especial es el de Panam4, sobre el que no existen datos
oficiales, pero para el que la UNCTAD estima unos flujos de IED superiores a los 2.000 millones de
doélares en los dltimos cuatro afios (UNCTAD, 2010). Estos montos —que situarian a Panama como el
quinto mayor inversor de América Latina y el Caribe— recogen sin duda muchas operaciones de
empresas extranjeras que realizan inversiones en terceros paises a través de sus filiales en Panama.

Cuadro II.1
CENTROAMERICA: SALIDAS NETAS DE INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA, 1999-2010
(En millones de dolares)

Pais 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Costa Rica 5 8 10 34 27 61 -43 98 263 6 7 15
El Salvador 54 -5 -10 -26 19 -3 113 -26 100 16 23 80
Guatemala 10 22 46 41 38 40 25 16 23 29
Honduras 0 7 3 7 12 -6 1 1 1 -1 1 1

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales al 28 de abril de 2010.

a

Datos provisionales.

Los datos de fusiones y adquisiciones (véase el cuadro II.2) y de anuncios de inversion para
2005-2010 (véase el cuadro I1.3) revelan que estas se centran casi exclusivamente en paises de América
Latina y el Caribe y, especialmente, en la propia subregion, lo que refleja el avance del proceso de
integracion en la subregion (CEPAL, 2004a; Martinez y Cordero, 2009a y 2009b).

El grupo salvadorefio Poma ha hecho importantes inversiones en la construccién de centros
comerciales y hoteles en Costa Rica. El Banco General y el Banco Continental, ambos de Panama4,
también han invertido en el sector bancario y de seguros de ese pais. En Honduras se registraron
inversiones salvadorefas significativas en el drea comercial y hotelera, y empresas nicaragiienses han
invertido en el sector financiero de El Salvador. Por su parte, Panamd ha recibido inversiones de Costa
Rica, sobre todo en el sector agroalimentario, y de El Salvador, en el drea comercial.

2. Distribucion sectorial de la inversion extranjera directa en 1999-2010

El anélisis de la distribucién sectorial de la IED debe partir de algunos elementos comunes a todos los
paises de la subregidn, entre los que destacan los esquemas de promocion de las exportaciones y atraccion
de inversiones; las ventajas competitivas derivadas de factores de localizacion, costos relativos y
negociaciones comerciales internacionales, y el cambio de la estructura productiva'.

15 La distribucién sectorial de la IED se analiza de dos formas, teniendo siempre en consideracion la escasez de datos,
en particular en Guatemala. Primero se utiliza la clasificacién econémica sectorial adoptada en cada pais para
definir el destino de sus inversiones (por ejemplo, industria, comercio, servicios, construccién, comunicaciones,
electricidad, agricultura y pesca, minas y canteras, financiero) y, para realizar comparaciones entre paises, los
sectores se reagrupan en cuatro categorias: recursos naturales, manufacturas, servicios y otros. En segundo lugar, se
distingue entre las inversiones para exportaciones (de bienes y servicios) amparadas bajo regimenes especiales
(zonas francas, perfeccionamiento activo, maquila y admisién temporal) y el resto de las inversiones.
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Cuadro I1.3 .
ISTMO CENTROAMERICANO Y REPUBLICA DOMINICANA:
PRINCIPALES ANUNCIOS DE INVERSION, 2005-2010

Pais de origen Empresa Pais de destino Sector Mlll,OIIES de
dolares

Republica Dominicana Caribbean Land Pera Bienes raices 166,0
Development Group

El Salvador Grupo Poma Costa Rica Bienes raices 115,5

El Salvador Grupo Poma Panama Bienes raices 115,5

El Salvador Grupo Roble Colombia Bienes raices 100,0

Honduras Grupo Terra El Salvador Carboén, aceite y gas natural 52,5

Costa Rica Café Britt México Bebidas/comercio 45,0

Guatemala Koramsa Nicaragua Textiles 35,6

Costa Rica Vegetales Fresquitas Nicaragua Agroindustria 34,9

Costa Rica Vegetales Fresquitas Honduras Agroindustria 34,9

El Salvador Molinos de El Salvador Honduras Alimentos y tabaco 34,1
(MOLSA)

El Salvador Almacenes Siman Costa Rica Comercio 33,7

Guatemala Banco Industrial El Salvador Servicios financieros 31,9

Guatemala Banco Industrial México Servicios financieros 31,9

Panama Corporaciéon UBC Honduras Servicios financieros 31,9
Internacional (UBCI)

Guatemala Corporaciéon G&T Costa Rica Servicios financieros 30,8
Continental

Guatemala Corporaciéon G&T El Salvador Servicios financieros 30,8
Continental

Panama Banco General S.A. Costa Rica Servicios financieros 30,8

Panama Grupo Mundial Tenedora Costa Rica Servicios financieros 29,4
S.A.

Honduras Grupo Karim’s El Salvador Textiles 272

Honduras Grupo Karim’s Republica Textiles 272

Dominicana
Guatemala Grupo Pharma México Farmacéutico 25,0
Guatemala Publirollo Costa Rica Papel, impresos y 14,1
envolturas

Costa Rica ITS InfoComunicacion Panama Software y servicios de TIC 13,7

Costa Rica ITS InfoComunicacién Pera Software y servicios de TIC 13,7

Costa Rica ITS InfoComunicacion Estados Unidos Software y servicios de TIC 13,7

Panama Banco Continental Costa Rica Servicios financieros 11,0

Guatemala Grupo Pharma El Salvador Farmacéutico 10,0

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién de fDi Markets, [en
linea] http://www.fdimarkets.com/.
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Entre 1999 y 2010 se produjo un cambio notable en el destino de la IED, que pasé de las
manufacturas a los servicios, en particular el turismo, los negocios inmobiliarios y los servicios
empresariales a distancia. En 1999 las manufacturas fueron un destino de inversion importante en todos
los paises (excepto en Panamd); una década después se observa su contraccién, en los textiles y la
confeccién principalmente, excepto en Honduras y Nicaragua, y una expansiéon de las inversiones
dirigidas a los servicios en todos los paises (véase el grafico II.5). La situaciéon de Panama no debe
sorprender porque las inversiones a ese pais se han orientado histéricamente hacia los servicios. En el
resto de paises la IED se ha expandido de manera considerable, sobre todo en los servicios empresariales
a distancia. En la Reptblica Dominicana los servicios siguen siendo importantes, pero su descenso del
80% de la IED en 1999 al 56% en 2009 y el aumento de la inversién dirigida a recursos naturales se
explica por las inversiones en mineria. En los demds paises el crecimiento de la IED en servicios se vio
impulsado por los incentivos —exoneraciones fiscales e incentivos financieros— que atin se ofrecen a las
inversiones para exportaciones que operan bajo regimenes especiales y por la nueva orientacién
exportadora que se ha ido forjando en la dltima década. En todos los paises de la subregién —excepto
Guatemala y Panama para los que no se dispone de informacién detallada—, la inversion en zonas francas
representa un porcentaje significativo del total de IED'®.

Grafico I1.5
ISTMO CENTROAMERICANQ Y REPUBLICA DOMINICANA: DISTRIBUCION SECTORIAL
DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, 1999-2000 Y 2008-2009

(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

Nota: Guatemala no aparece en el grafico por falta de series en periodos seleccionados.

16 En los dltimos cinco afios, la IED en las zonas francas represent6 el 24% del total de la IED en Costa Rica, el
20% en Honduras, el 16% en Nicaragua, el 10% en El Salvador y el 6% en la Reptblica Dominicana.



109

A continuacién se analizan aspectos especificos de cada pais, incluyendo elementos destacados
de empresas translatinas de la subregion.

a) Panama

Este pafs es el mayor receptor de IED en la subregién con un patrén sectorial muy diferente al
resto ya que histéricamente ha sido una economia de servicios. La ampliacién del canal, la plataforma
logistica y multimodal, asi como pujantes sectores de servicios financieros y servicios empresariales a
distancia, bienes raices, construccién y turismo, han convertido a ese pais en el gran polo de atraccion de
inversiones de la subregién'’. Han aumentado las inversiones en la banca con licencia nacional e
internacional, y las empresas de la Zona Libre de Colén se han convertido en una fuente de dinamismo
para toda la economia.

La politica de atraccién de inversiones se centra en cuatro sectores estratégicos: logistica,
agroindustria, turismo y servicios financieros. En el sector de la logistica el objetivo es atraer inversiones
en la comercializacién y el almacenaje de productos agroindustriales. Asimismo, se promocionan las
dreas econdmicas especiales que cuentan con leyes especiales de incentivos como el Area Econémica
Especial Panama-Pacifico, la Ciudad del Saber, las zonas procesadoras y la Zona Libre de Col6n.

Aunque no se cuenta con informacion detallada de las inversiones panamefias en el exterior, los
datos sobre fusiones y adquisiciones y los anuncios de nuevas inversiones indican que algunas empresas
financieras de ese pais han comenzado a incursionar en mercados de la subregién (por ejemplo, el Banco
General y Assa Compafifas de Seguros en Costa Rica) y fuera de ella (el Banco Latinoamericano de
Comercio Exterior (BLADEX) en el Brasil, México y el Pert)'®. Entre las empresas manufactureras que
estdn invirtiendo en el exterior destacan Plastigas, H.B. Fuller y Corrugados de Sula. En comercio,
servicios y alimentos destacan Alemautos, Arango Software, ASI Consultant, Promotional Homes y las
recientes inversiones de COPA en Aero Republica, Silva Tree (promotora de inversiones socialmente
responsables en forestacion) en el Reino Unido y Overseas Clearing Corporation en Nueva Zelandia.

b) Republica Dominicana

En el mediano plazo, la Repuiblica Dominicana ha atraido cuantiosos ingresos de IED de
empresas que operan en zonas francas para la exportacion o producen bienes y servicios para el mercado
interno. Esto se explica por su excelente desempefio macroecondémico, el tamafio relativo de su mercado
interno (en comparacién con el resto de la subregion) y la cercania con los Estados Unidos, asi como por
las reformas emprendidas en los sectores de las telecomunicaciones y la energia.

A partir de un patrén centrado en los afios noventa en el sector de los textiles y la confeccion y las
zonas francas, la IED se ha diversificado en la tltima década y se ha dirigido ademds a sectores como
mineria, turismo, negocios inmobiliarios, servicios empresariales a distancia, dispositivos médicos y
telecomunicaciones (Claro-Codetel, Tricom, Viva, Orange Dominicana). En mineria destaca el proyecto

Las inversiones nacionales y extranjeras estdn lideradas por la ampliacién del canal con una inversion estimada
de 5.250 millones de délares, la construccién de la linea ferroviaria entre Balboa y Coldn, redes de fibra 6ptica,
la carretera panamericana transistmica central y tres nuevas autopistas, ademds de nuevas inversiones en energia,
turismo, construccién inmobiliaria, banca y finanzas.

Los datos sobre fusiones y adquisiciones proceden de Thomson Reuters [en linea] http://thomsonreuters.com/
[fecha de consulta: 28 de febrero de 2011] y los datos sobre anuncios de nuevas inversiones de fDi Markets [en
linea] http://fdimarkets.com/ [fecha de consulta: 28 de febrero de 2011].
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Pueblo Viejo de Barrick Gold Corporation, cuya inversién asciende a mas de 3.000 millones de délares
(véase el recuadro II.1). Otras inversiones importantes en ese sector fueron las realizadas por Cementos
Atlas, COLAPSEN, Karr Securities Inc./Corporacion Minera Dominicana y Globestar Mining
Corporation/Corporacion Minera Dominicana.

Recuadro I1.1
PROYECTO PUEBLO VIEJO DE BARRICK GOLD CORPORATION

Barrick Gold Corporation es la empresa minera multinacional mas grande del mundo dedicada a la extraccién de
oro. El proyecto Pueblo Viejo se lleva a cabo en la provincia Sidnchez Ramirez, ubicada a 100 km de Santo
Domingo, en el lugar donde operaba antiguamente Rosario Dominicana S.A., una reserva minera con uno de los mas
grandes depdsitos de oro no desarrollados.

Rosario Dominicana explot6 los depdsitos de 6xido de Pueblo Viejo desde 1975 hasta su agotamiento y
cese de operaciones en 1999. El Gobierno de la Republica Dominicana convocé posteriormente a una licitacion
internacional en la que la empresa Placer Dome Dominicana Corporation resulté ganadora y, en 2001, se firmo el
Contrato Especial de Derechos Mineros (CEAM) entre el Gobierno dominicano y la empresa Placer Dome. En
2006, Barrick Gold adquiri6 los activos de Placer Dome en todo el mundo y con ello los derechos en el proyecto
Pueblo Viejo.

Barrick Gold vendié una participacién en el proyecto a Goldcorp, formando la empresa Pueblo Viejo
Dominicana Corporation (PVDC), con una participacién del 60% de Barrick Gold y del 40% de Goldcorp. Barrick
Gold es la administradora y gestora del proyecto. E1l CEAM de Pueblo Viejo ha sido recientemente enmendado y
ratificado en 2009 por mayoria en ambas cdmaras del Congreso de la Reptblica Dominicana.

La inversién requerida para poner en funcionamiento esta mina asciende 3.000 millones de délares y
representa la mayor inversidn extranjera en la historia del pafs. Se estima una vida ttil de 25 afios y cuenta con
reservas probables de 20,4 millones de onzas de oro, 455 millones de libras de cobre y 131,3 millones de onzas de
plata contenidas dentro de las reservas de oro reportadas.

Hasta la fecha se han creado mas de 3.550 puestos de trabajo, que llegardn a casi 4.000 durante la etapa de
construccion. Més del 90% de estos estdn ocupados por trabajadores dominicanos, la mayorfa provenientes de los
municipios cercanos al proyecto. Se estima que, por cada empleo directo, se creardn tres puestos indirectos en
construccién, lo que implica que se generardn alrededor de 12.000 empleos indirectos en 2010. Sin embargo, esta
inversiéon no ha estado libre de criticas ya que diversos sectores han mostrado preocupacién por sus impactos
medioambientales y sociales.

Los signatarios del CEAM fueron el Gobierno dominicano, a través de la Comisién de Licitacién Minera, el
Banco Central de la Reptiblica Dominicana, Rosario Dominicana S.A. y Placer Dome Dominicana Corporation. El
Estado percibird una regalia del 3,2% y un impuesto sobre la renta del 25%. Lo inédito respecto a los demds acuerdos
de Barrick Gold Corporation con empresas en América Latina es que cuando se recupere la inversion y Pueblo Viejo
obtenga una tasa interna de retorno del 10%, Barrick Gold Corporation pagara al Estado una participacién en la utilidad
neta del 28,75%. Esto implica que la participacién del Estado en los flujos netos del proyecto llegarfa al 50%. También
se suscribe que PVDC proveerd al Estado un fondo de 37,5 millones de ddlares para remediar los problemas
ambientales dejados por Rosario Dominicana fuera del drea de desarrollo de la mina que la empresa ha arrendado.
PVDC contribuird ademds a la gestion técnica del Plan de Remediacién del Estado.

Fuente: Comisién para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién proporcionada por Barrick Gold

Corporation [en linea] http://www.barrickendominicana.com/tag/barrick-pueblo-viejo/.

c) Costa Rica
A diferencia del resto de paises, Costa Rica identificé tempranamente el agotamiento del

dinamismo de la industria de los textiles y la confeccién y puso en marcha politicas para la creacién de
capacidades locales, que lograron atraer inversiones de mds de 200 empresas transnacionales en sectores
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de media y alta tecnologia'’. En la actualidad, el pafs considera prioritarios a los sectores de servicios,
manufacturas avanzadas, ciencias de la vida y tecnologias limpias. A un mayor nivel de detalle, los mas
importantes son los rubros de telecomunicaciones, ensamblaje eléctrico, componentes electronicos,
semiconductores, ingenieria y software, ingenieria y reparacién de tarjetas de circuito impreso, industria
metalmecdnica e industria automotriz.

El pafs se encuentra en una fase de afianzamiento y expansion de sectores como la electrénica,
los dispositivos médicos, la industria aeroespacial y el turismo, con una consolidaciéon de las zonas
francas y de la presencia de empresas como Intel y HP, asi como de los servicios empresariales de Procter
& Gamble, Amazon, Oracle, DHL, UPS, Western Union y McKinsey, entre otros. El niimero de empresas
que invierten en Costa Rica ha crecido durante la dltima década y en 2009 ascendia a 113, con un total de
31.747 empleados. Entre las actividades de estas empresas se incluyen servicios compartidos, centros de
llamadas, sistemas de soporte administrativo, software, disefio, arquitectura y construccién, y publicidad
interactiva y audiovisual.

En el rubro de ciencias de la vida destaca la produccién de dispositivos médicos, actividad
iniciada en la subregién por Baxter Healthcare Corporation, suplidores de esterilizacién y laboratorios
dentales. Esta industria genera mas de 12.000 empleos y estd compuesta por 38 empresas como Hospira,
Boston Scientific, Cytyc-Hologic, ArthroCare, Allergan, St. Jude Medical y Coloplast. Este sector ocupa
el cuarto lugar en las exportaciones del pais y sus ventas externas han crecido tres veces mas rapido que el
resto de las exportaciones de las zonas francas.

Las inversiones costarricenses en la subregion son significativas e incluyen los sectores de
bebidas y comercio (Café Britt y Florida Ice & Farm), software y servicios de telecomunicaciones (ITS
InfoComunicacidon). Asimismo, las inversiones costarricenses en Panama han aumentado
considerablemente gracias a empresas como la Constructora Meco (excavacion seca en la ampliacién del
Canal de Panamd), el grupo financiero Improsa (fondos de inversion), la cooperativa Dos Pinos
(agroindustrias) y el grupo La Nacién (servicios informativos)*.

d) Guatemala

La IED en Guatemala ha sido histéricamente baja en comparaciéon con los promedios de la
subregién y el tamafio de su mercado interno. Las mayores inversiones fueron producto de las
privatizaciones, en particular de la red eléctrica y los servicios de telecomunicaciones. A partir de 2005 la
inversion se increment6 a raiz de las expectativas derivadas de la firma del Tratado de Libre Comercio
entre la Republica Dominicana, Centroamérica y los Estados Unidos y la apertura en el sector de los
servicios, que permitié la entrada de empresas de seguros y otros servicios financieros. Guatemala se ha
destacado como centro de produccién y distribucién de alimentos para el sur de México, Centroamérica,
los Estados Unidos y el Canadé, gracias a su proximidad y rapido acceso a esos mercados. El pais cuenta
con abundante mano de obra a precios competitivos y disponibilidad de materia prima, ventajas
aprovechadas por empresas translatinas como Bimbo.

Instituciones como la Promotora de Comercio Exterior de Costa Rica (PROCOMER) y la Agencia de Promocién
de Inversiones de Costa Rica (CINDE) han desempefiado un papel determinante para promover las exportaciones
y atraer nuevas inversiones (CEPAL, 2007).

* Thomson Reuters y fDi Markets [fecha de consulta: 28 de febrero de 2011] y Martinez y Cordero (2009a)
y (2009b).
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Los productos textiles y de confecciéon han sido tradicionalmente la rama manufacturera
exportadora més atractiva para la inversién. Desde finales de los afios ochenta las inversiones en ese
sector se han beneficiado de grandes incentivos y algunas empresas se han integrado verticalmente
hasta llegar a la producciéon de paquete completo, creando encadenamientos productivos con
empresas locales”'.

Mais recientemente, el pais ha registrado un gran crecimiento en los centros de llamadas y BPO
(2477, CapGemini, NCO Group, Digitex, Atento, Genpact y Transactel) y ha recibido importantes
inversiones en servicios bancarios, energia (Duke Energy y Ashmore Energy), petroleo,
telecomunicaciones (América Movil, Telefonica, Televisiéon Azteca y Digicel), agricultura (Monsanto) y
mineria (grupos canadienses GoldCorp, Tahoe Resources, Firestone Ventures y Argonaut Gold). Se
espera que en los proximos afios estas actividades continten recibiendo fuertes inversiones; por ejemplo,
Jaguar Energy anunci6é una inversién de 600 millones de ddlares para la construccién de una planta
eléctrica”. Los Estados Unidos son el mayor inversionista, seguido del Canada, el Reino Unido y Espaiia.
Entre los paises latinoamericanos, México se ha destacado por sus inversiones en alimentos y bebidas
(Grupo Bimbo y Grupo Lala) y telecomunicaciones. Colombia ha invertido en electricidad mediante
compaiiias como Empresas Publicas de Medellin (EPM) y la Empresa de Energia de Bogot4 tras la firma
de su tratado de libre comercio con Guatemala.

Las inversiones guatemaltecas en la subregién son numerosas: Banco Industrial, G&T
Continental, Grupo Pantaleén y Grupo Pharma, seguidos en importancia por Pollo Campero, Grupo Solid,
Ingenio Magdalena, Molinos Modernos, Corporaciéon Multinversiones, Panaderia San Martin, PDC,
Planesa, Refrigua, Sarita, SPECTRUM, Transactel y Byte (Segovia, 2006).

e) El Salvador

También en El Salvador se han registrado bajos niveles de IED en comparacion con otros paises
de la subregién®. Los niveles mds altos alcanzados por el pais se registraron tras las privatizaciones de
empresas publicas en 1995 y 1996, y la venta de bancos y empresas manufactureras en 2007 y 2008. Asfi,
la IED alcanzé su maximo histérico en 2007, cuando ascendié a mas de 1.500 millones de doélares
producto de la venta de los principales bancos privados, adquiridos por HSBC, Citigroup, GE Capital,
Scotiabank y Bancolombia. A partir de entonces la IED se ha reducido considerablemente debido a
factores exdgenos como la crisis internacional, factores endégenos como la inseguridad ciudadana, los
crecientes costos de operacion de las empresas extranjeras y la erosién de algunos incentivos asociados a
regimenes especiales.

En la ultima década, para alcanzar una mayor diversificacion —como alternativa a la
concentracién en la industria textil y de confeccion— se han promocionado con relativo éxito nuevos
sectores que han atraido IED, entre los que se encuentran: operaciones de mantenimiento de aviones
comerciales (AEROMAN) y manufactura de partes y fuselaje de aeronaves deportivas livianas;

I El concepto de produccién de paquete completo se refiere a cualquier acuerdo de produccién entre un cliente

(comprador) y un proveedor (productor), segin el cual el proveedor que recibe la orden es responsable de la
compra de la materia prima y de coordinar las diferentes partes del proceso de produccién en su totalidad (Bair y
Gereffi, 2003).

Véase Estrategia y negocios, 26 de enero de 2011.

En afios recientes los ingresos de IED en el Salvador aumentaron del 1,7% al 2,4% del PIB, mientras que en
Costa Rica ese porcentaje es del 7,6%. Los ingresos de IED en los afios noventa se concentraron en empresas de
zonas francas que operaban mayoritariamente en el sector de los textiles y la confeccidn.

22
23
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agroindustria (fruticultura, acuicultura, plantas ornamentales, alimentos y bebidas); componentes
electronicos; dispositivos médicos; telecomunicaciones, energia y transporte; logistica y centros de
distribucion; textiles especializados; turismo; servicios empresariales (BPO de Sykes y Dell) y servicios
de salud.

El Salvador, que es uno de los mayores inversionistas de la subregion, ha expandido su presencia
mediante inversiones de grupos empresariales como TACA (transporte aéreo) y Poma, Agrisal y Roble
(sector inmobiliario).

f) Nicaragua

A pesar de que en la mayoria de paises de la subregion se ha reducido de manera significativa
el crecimiento de las exportaciones de la cadena de valor de los textiles y la confeccion —como
resultado del fin del Acuerdo sobre los Textiles y el Vestido y la expansiéon de las exportaciones de
China y la India—, Nicaragua ha mantenido y consolidado una posicién preponderante como
exportador de prendas de vestir a los Estados Unidos, debido al acceso preferencial a este mercado a
través del Tratado de Libre Comercio entre la Republica Dominicana, Centroamérica y los Estados
Unidos, y a sus menores salarios relativos. A finales de 2009 este sector generaba mds de 50.000
empleos y exportaba mds de 300 millones de metros cuadrados equivalentes con un valor aproximado
de 900 millones de délares*. Algunas de las empresas internacionales para las que produce prendas son
Target, JCPenney, Wal-Mart, Kohls y GAP.

Mais recientemente, la IED se ha dirigido a energias renovables (hidroeléctrica Tumarin y
geotérmica Polaris) y telecomunicaciones (América Movil, Telefénica y la empresa rusa Yota). En el
sector de la agricultura y la pesca cuenta con inversiones de Camaronera El Faro, Grupo CADECA y
Standard Fruit. En minas y canteras se han realizado inversiones canadienses de American Pacific
Corporation, Minerales entre Mares y Minerales de Occidente, entre otras. En electricidad, gas y agua,
destacan Aguas de San Pedro y Electrificaciones del Norte, y en construccion, Astaldi, Construcciones
Nabla y Sococo de Costa Rica.

En el sector servicios, al igual que en los demds paises de la subregién, han crecido las
inversiones en servicios empresariales a distancia (centros de llamadas, BPO y KPO), soporte técnico,
telemercadeo y desarrollo de software. En la actualidad, 138 empresas operan bajo el régimen de
zonas francas, entre las que se encuentran fabricantes de dispositivos médicos (Command Medical),
arneses para automéviles (ARNECOM) y productos de acero inoxidable (Stainless Ride), incluidas
partes para motocicletas.

Entre las inversiones nicaragiienses en el exterior destacan las del grupo financiero LAFISE en casi
toda la subregion e incluso fuera de ella (Estados Unidos, México y Republica Bolivariana de Venezuela).

* Nicaragua tiene acceso a normas de origen especiales o a niveles de preferencia arancelaria. Esto le permite
exportar libre de impuestos a los Estados Unidos hasta 100 millones de metros cuadrados equivalentes de
prendas de vestir sintéticas, de algodén o lana, sin importar el origen de las telas o hilazas. Este beneficio entr6
en vigor en 2006 y serd valido hasta el 31 de diciembre de 2014.
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g) Honduras

Honduras ha atraido IED en sectores de manufactura ligera (textiles y confeccion, y ensamblaje
basico de partes para las industrias automotriz y electrénica), agroindustrias y servicios empresariales.
Durante el periodo 2004-2009 el sector que mas IED recibi6 fue el de transporte, almacenaje y
telecomunicaciones (34%) con inversiones de Digicel, Crowley y BIT Honduras. En servicios, las
inversiones han sido significativas y fueron realizadas por Cinemark, Cinépolis, Hotel Clarion y
MetroRed, mientras que Bimbo, Colgate-Palmolive, Elektra y Multiplaza dirigieron sus capitales al sector
del comercio.

En ese mismo periodo el 23% del total de la IED que ingresé al pais se destind a empresas de
zonas libres para la exportaciéon. Mdas de dos tercios de la IED se dirigieron al sector de los textiles y la
confeccién, seguido en importancia por los servicios a empresas, los componentes electronicos, el
comercio, los productos del tabaco y los productos de la pesca.

En general, Honduras ha recibido cuantiosas inversiones intrarregionales, sobre todo de grupos
empresariales salvadorefios y guatemaltecos. Por su parte, en los tltimos afios las inversiones hondurefias
en la subregién han sido significativas, especialmente las de los grupos Karim’s (textiles y confeccién),
Visién y M (sector inmobiliario) y Terra (construccién de hidroeléctricas en Guatemala).

Una iniciativa novedosa, y a la vez controvertida, ha sido la reciente estrategia de atraccion de
inversiones mediante la creacion de ciudades modelo con el objetivo de emular la experiencia de Hong
Kong (Regién Administrativa Especial de China)®™.

3. El impacto de la inversion extranjera directa sobre el patrén exportador

Los esfuerzos de atraccién de IED y de promocidn de las exportaciones de los paises de la subregion al
amparo de regimenes especiales y, posteriormente, el Tratado de Libre Comercio entre la Repitiblica
Dominicana, Centroamérica y los Estados Unidos, han contribuido a incrementar de manera significativa
las exportaciones y a diversificar la oferta exportable. El éxito en la atraccién de IED fue determinante
para lograr ese resultado (véase el gréfico I1.6).

La composicion del destino sectorial de la IED ha determinado los cambios en la estructura
exportadora, particularmente por la dindmica de las exportaciones de empresas que operan en regimenes
de zonas francas, de perfeccionamiento activo o similares.

* El Gobierno de Honduras ha visto en las ciudades modelo una opcién para facilitar y aumentar las inversiones
nacionales o extranjeras y propiciar el crecimiento econdémico. El 19 de enero de 2011, el Parlamento de ese pafs
aprobd la creacion de las regiones especiales de desarrollo (RED), lo que implicé modificar los articulos 304 y
329 de la Constitucién. Empresas automotrices de la Repiblica de Corea han manifestado su interés por invertir
en estas zonas, al igual que empresas de la India, China y la provincia china de Taiwéan. El proyecto también se
ha presentado a grupos empresariales de los Estados Unidos y Europa. Algunos actores politicos hondurefios han
cuestionado la iniciativa pues consideran que afectaria la soberania nacional. Véase [en linea] www.chartercities.org.
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Grafico I1.6
ISTMO CENTROAMERICANO Y REPUBLICA DOMINICANA: ENTRADAS DE INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA Y EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS, 1990-2010
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

Las exportaciones totales de bienes y servicios se han incrementado de manera notable en todos
los paises de la subregion desde que se inicié el esquema de diversificacion de las exportaciones, con
excepcion de 2009, afio en que los paises sufrieron los embates de la recesién econémica mundial (véanse
los cuadros 1.4 y II.5). Las exportaciones de bienes al amparo de regimenes especiales representan mas
del 50% de las exportaciones de bienes de Costa Rica, El Salvador, Honduras y Nicaragua. Por su parte,
en Panamd, las exportaciones de bienes amparadas en regimenes especiales tienen una participacion
relativa muy baja con respecto al total, debido a que las cifras de exportacién no incluyen las
reexportaciones desde la Zona Libre de Col6n (véase el cuadro II.A—2)26.

Excepto en el caso de Guatemala y Panam4, las exportaciones bajo el régimen de zonas francas
destacan en el total de exportaciones amparadas en regimenes especiales. Las exportaciones de zonas
francas representan el 53% de las exportaciones totales de bienes en Costa Rica, casi el 40% en El
Salvador, el 54% en Honduras, el 41% en Nicaragua y el 44% en la Republica Dominicana. Sumando
las exportaciones de servicios amparadas por ese régimen, de las cuales no se dispone de informacién

* En Guatemala la participacién relativa de las exportaciones bajo regimenes especiales en las exportaciones
totales de bienes se redujo del 44% en 2005 al 36% en 2009. Algo similar sucedié en la Reptiblica Dominicana,
donde la participacién pasé del 68% al 44% durante ese mismo periodo. Estas cifras deben observarse con
precaucion debido a que la caida en la participacion de las exportaciones bajo regimenes especiales puede ser, en
gran parte, un fendémeno contable. Muchas de esas exportaciones pasaron de estar amparadas por regimenes
especiales a ser realizadas en el marco de las preferencias del Tratado de Libre Comercio entre la Reptiblica
Dominicana, Centroamérica y los Estados Unidos.
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especifica (excepto para Costa Rica, cuyas exportaciones de servicios de zonas francas subieron del
10% del total de exportaciones de servicios en 2004 al 22% en 2008), la participacion de las
exportaciones desde zonas francas en las exportaciones totales de bienes y servicios seria atin mayor. El
peso de las exportaciones bajo regimenes especiales aumentaria si se consideraran las exportaciones de
servicios realizadas en el marco de esos regimenes, que también han aumentado considerablemente en
los ultimos afios.

Cuadro 11.4 )
ISTMO CENTROAMERICANO Y REPUBLICA DOMINICANA:
EXPORTACIONES DE BIENES FOB, 2002-2010

(En millones de dolares)

Pais 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Costa Rica 5269,9 6163,0 6 369,7 7099,4 8101,7 9299,5 95544 8 847,0 93754
El Salvador 3019,8 3152,6 33391 3446,6 3758,6 4039,1 4610,7 3860,9 4478,6
Guatemala 42237 45263 5105,0 5459,5 6 082,1 6983,1 7 846,5 73304 85659
Honduras 37449 3754,0 45339 5048,0 5276,6 5783,6 6 457,5 5089,6 57419
Nicaragua 9144 1 056,0 1 369,0 1654,1 2034,1 23357 25376 2 386,8 3031,2
Panama 53147 50724 6079,9 73752 84753 9333,7 10323,2 11100,7 113304
Republica

Dominicana 5165,0 5470,8 59359 61447 6610,2 7160,2 6 7475 5519,0 65124

Fuente: Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Anuario estadistico de América Latina y el Caribe,
2010 (LC/G.2483-P/B), Santiago de Chile, 2010, Publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta: E/S.10.11.G.1.

Cuadro II.5 )
ISTMO CENTROAMERICANO Y REPUBLICA DOMINICANA:
EXPORTACIONES DE SERVICIOS, 2002-2010

(En millones de dolares)

Pais 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Costa Rica 1 868,2 2021,0 22418 2621,2 2971,7 35522 41458 3812,0 4418,0
El Salvador 7832 948,5 951,2 945,7 1015,0 1129,6 1041,0 835,2 968,8
Guatemala 808,1 849,3 11004 1307,8 1518,8 17312 18730 15125 2216,3
Honduras 542 591,1 644,7 699,6 744.9 780,7 876,6 938,3 1021,6
Nicaragua 225,5 257,6 285,8 308,5 343,7 373,1 399,1 470,1 507,7
Panama 22779 2 539,6 2793,7 32313 4 000,2 4958,1 57879 55192 6092,7
Republica

Dominicana 3070,7 34688 35039 39132 4542,5 417975 49221 4917,6 5311,0

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Anuario estadistico de América Latina y el Caribe,
2010 (LC/G.2483-P/B), Santiago de Chile, 2010, Publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta: E/S.10.11.G.1.
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C.INCENTIVOS VIGENTES Y DE NUEVA GEI}IERACION PARA LA ATRACCION
DE LAS INVERSIONES Y LA PROMOCION DE LAS EXPORTACIONES

1. Antecedentes

Desde mediados de la década de los ochenta, los paises centroamericanos, Panama y la Republica
Dominicana emprendieron esfuerzos destinados a promover una mayor insercién de sus economias en la
economia mundial. Para ello se favoreci6 la adopcién de un esquema de promocion de las exportaciones y
se abandono el esquema de desarrollo seguido hasta entonces de sustitucion de las importaciones.

Las medidas aplicadas para insertar las economias de la subregién en la economia mundial han
sido muchas y variadas: desde programas de ajuste estructural relacionados con diversos ambitos de la
economia, hasta politicas de comercio exterior mediante negociaciones comerciales en los dmbitos
multilateral, bilateral y subregional, destinadas a mejorar las condiciones de acceso a los mercados
internacionales y promocionar las exportaciones.

La apertura econdémica y las negociaciones comerciales internacionales no bastaron para
aprovechar todas las oportunidades creadas. Ademds del cambio en los precios relativos que esa politica
implicaba, era necesario diseflar y aplicar politicas para el fomento del desarrollo de los sectores
productivos, con el fin de adecuar la oferta a las condiciones de la demanda en los mercados
internacionales —para desarrollar una oferta exportable y competitiva— y mejorar la competitividad
internacional de los paises. En este esquema la IED debia proveer capitales y crear capacidades
productivas orientadas a la exportacion. Finalmente, también se consideraba necesario mantener
incentivos que hicieran atractivo para los sectores productivos reorientar sus recursos hacia las
exportaciones, y compensar de ese modo el sesgo antiexportador prevaleciente® .

Todos los paises de la subregion promulgaron legislacion para establecer regimenes de fomento
de las exportaciones, de forma paralela al proceso de apertura econdmica, con incentivos fiscales
(exoneracién de impuestos a las importaciones de maquinaria y equipo, materias primas € insumos
intermedios, y exoneracion del impuesto sobre la renta, entre otros) y subsidios directos relacionados con
el desempefio exportador (el Certificado de Abono Tributario (CAT) en Costa Rica, la Republica
Dominicana y Panamd, los certificados de descuento tributario en El Salvador y el Certificado de
Fomento a las Exportaciones (CEFEX) en Honduras).

El objetivo de las zonas francas fue favorecer el establecimiento de empresas 100% exportadoras
en parques industriales que operan bajo el concepto de extraterritorialidad en materia aduanera y fiscal,
con exoneracion de gravamenes para la importacién de maquinaria, equipo, bienes intermedios e insumos,
libertad en el manejo de divisas y exoneracién del impuesto sobre la renta, entre otras ventajas. Este tipo
de régimen fue diseflado fundamentalmente para atraer IED para la exportacion, aunque también ha
beneficiado a empresas nacionales instaladas en esos parques industriales cuya produccion se destinaba a
la exportacion.

La atracciéon de IED para la exportacién ha sido y es parte fundamental de la politica de
promocién de las exportaciones por dos razones. En primer lugar, por la mayor propensién de las
empresas transnacionales a exportar e importar y, en segundo lugar, por los efectos indirectos que

21 Véanse Rodriguez y Robles (2003); Blomstrom y Kokko (2003); Alonso (2002, 2008); Hernandez (2007);
Mercado (2010); Martinez (2010); UNCTAD (1995); Willmore (1997).
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produce sobre las empresas locales. En Centroamérica, Panamd y la Reptiblica Dominicana ha
prevalecido una estrategia de IED de buscar bajos costos y recursos locales para desarrollar plataformas
exportadoras a terceros mercados, en particular a los Estados Unidos. Los paises esperan que esta
inversion genere externalidades pecuniarias verticales (venta de insumos o encadenamientos
interindustriales) o externalidades puras como los efectos de derrame (spillovers)zg, estimule a los
exportadores locales® y propicie el desarrollo de nuevas capacidades tecnoldgicas. Esto se deriva de un
argumento complementario: los esfuerzos de promocion de las exportaciones a partir de la estructura
productiva de los paises hacian necesario desarrollar y adaptar sus productos a los requerimientos de la
demanda en los mercados internacionales y exigian un cambio institucional.

La liberalizacién comercial y las estrategias de insercion internacional desataron una competencia
regional a través de la reduccion de las exigencias regulatorias o fiscales aplicadas a los inversionistas
(race to the bottom) por atraer IED. El costo fiscal que suponian los incentivos a la exportacion fue muy
cuestionado en los paises, sobre todo los subsidios a las exportaciones, expresados en el otorgamiento de
los certificados de abono tributario y en la exoneracién del impuesto sobre la renta a las empresas
exportadoras. Los certificados de abono tributario, que eran obtenidos principalmente por empresas
nacionales que habian reorientado su produccién a las exportaciones, fueron eliminados de forma
paulatina en todos los paises de la subregién durante los afios noventa. Asimismo, se elimind la
exoneracion del impuesto sobre la renta que esas empresas nacionales obtenfan por sus actividades de
exportaciéon. También se cuestionaron los incentivos ofrecidos por el régimen de zonas francas, que
exoneran del impuesto sobre la renta a las empresas y contravienen los acuerdos sobre subsidios y
derechos compensatorios de la OMC cuando se aplican solo a las exportaciones.

A pesar de que el compromiso sobre subsidios en la OMC data de 1995, y que los subsidios a la
exportacion se eliminaron en los regimenes de fomento de las exportaciones, ningtin pais de la subregién
emprendié medidas para suprimir el incentivo de la exoneracion del impuesto sobre la renta en el régimen
de zonas francas. Por el contrario, dado que la IED se habia venido estableciendo en los paises bajo ese
régimen y que se consideraba que la exoneracién del impuesto sobre la renta era uno de los principales
elementos para su atraccion, los paises de la subregion, junto con otros paises pequefios y en desarrollo,
lograron una primera prérroga de cinco afios del plazo para la entrada en vigor del acuerdo, y dos afios
mds para el denominado desmonte de los subsidios, de manera que estos podrian mantenerse hasta 20009.
Antes del vencimiento del nuevo plazo fijado, los paises lograron una segunda prérroga hasta diciembre
de 2015 a condicién de que ese nuevo plazo fuera improrrogable.

Los paises de la subregion enfrentan actualmente el reto de modificar sus esquemas de incentivos
para atraer la IED y promover las exportaciones, para hacerlos compatibles con el Acuerdo sobre
Subvenciones y Medidas Compensatorias de la OMC y con los compromisos adquiridos en el tratado de
libre comercio firmado con los Estados Unidos™. Esa modificacién debe realizarse antes de diciembre de

% Los efectos de derrame operan por medio de cuatro canales: demostracién (aprendizaje e imitacién), rotacién de

personal, competencia y encadenamientos productivos (Cubero, 2006). Véanse Gorg y Greenway (2001); Romo
(2003); Kokko (1996); Aitken y Harrison (1997); Blomstrom y Kokko (1998); Blomstrom y S6jholm (1999).
Los efectos indirectos pueden darse no solo en el 4mbito productivo sino también en 4dreas de administraciéon
(nuevas técnicas de gestién), mercadeo y ventas (nuevos canales de distribucion).

En el Articulo 3.4.2. del tratado se establece que “Ninguna Parte condicionard, explicita o implicitamente, la
continuacién de cualquier exencién de aranceles aduaneros existentes al cumplimiento de un requisito de
desempefio” y, en el Articulo 3.4.3., que “Costa Rica, la Republica Dominicana, El Salvador y Guatemala
podran mantener cada uno medidas existentes que sean inconsistentes con los parrafos 1 y 2, a condicién de que
mantengan dichas medidas de conformidad con el Articulo 27.4. del Acuerdo SMC. Costa Rica, la Reptiblica
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2015. Sin embargo, cuanto antes lo hagan mejor serd, pues las empresas establecidas y las futuras
inversiones requieren certidumbre.

Mais alla de la obligacién de modificar los esquemas de incentivos con el objetivo de atraer IED y
promover las exportaciones, los paises de la subregion deben transformar su estrategia de insercién en la
economia mundial y pasar gradualmente de un esquema de desarrollo de promocién de las exportaciones
a uno de promocién de las inversiones, independientemente de los mercados de destino de la produccion,
o del origen nacional o extranjero de la inversién. De esa manera, los incentivos que se otorguen a la
inversion, al no estar condicionados a la exportacién serian, en principio, compatibles con las normas de
la OMC.

El esquema de promocién de las exportaciones y de atracciéon de las inversiones para la
exportacion, si bien ha sido exitoso al incrementar y diversificar significativamente las exportaciones de
todos los paises de la subregion y es un elemento central de su dinamismo econémico, no ha ayudado en
igual medida a diversificar la estructura industrial’'. Las zonas francas se han convertido en el principal
régimen de exportacion y, aunque son fuentes importantes de generacion de empleo, los encadenamientos
productivos y la integracién con la economia interna de los paises son tenues y escasos, permaneciendo
como enclaves, y sin generar efectos significativos de transferencia de tecnologia y de dinamismo sobre
las economias y las empresas locales. Por otra parte, existen pocas politicas de largo alcance tendientes a
fomentar encadenamientos productivos, innovacién tecnoldgica y desarrollo cientifico y tecnolégico en
funcién de una proactiva insercion en la economia mundial. En ese sentido, el reto de los paises de la
subregién de modificar sus esquemas de incentivos para atraer IED y promover las exportaciones antes de
2016 brinda la oportunidad de disefiar una politica de fomento de los sectores productivos de largo plazo,
dentro del contexto de una visidn estratégica de su desarrollo, que apunte a un desarrollo econémico y
social incluyente, propiciando el cambio estructural por la via del cambio tecnolégico. Ello colocaria a los
paises de la subregién en capacidad de competir en un mercado global sobre la base de incrementos de
productividad, innovacién y diferenciacién de su oferta exportable, mas que sobre la base de mano de
obra abundante y de bajo costo relativo. Lo anterior es importante, dada la creciente competencia de
China y la India.

2. Cambios en el régimen de incentivos

A partir del proceso descrito, los paises de la subregion llegaron a un complejo sistema de incentivos para
empresas, nacionales y extranjeras, que exportan a los mercados internacionales (véase el cuadro I1.6).
Aunque los acuerdos internacionales implican la eliminacion del condicionamiento de los incentivos a la
exportacién, no determinan la eliminacién de los incentivos fiscales como tales®. Se trata mds bien de
llevar a cabo el desmonte de los incentivos anteriores y disefiar incentivos de nueva generacién. Existen

Dominicana, El Salvador y Guatemala no podran mantener cualesquiera de esas medidas después del 31 de
diciembre del 2009.”

La diversificacién de la estructura productiva tiene tres ejes: i) la diversificacién de las exportaciones, segin
bienes y mercados, ii) la potenciacion de los encadenamientos mediante el desarrollo de redes de proveedores
nacionales, tanto de insumos como de logistica e ingenieria y iii) la formacién de aglomeraciones productivas
(clusters) (CEPAL, 2008).Véanse CEPAL (2004a); Imbs y Wacziarg (2003); Narula (2002).

El proceso de modificacion de los incentivos es complejo y depende de cada pais; en el cuadro II.A-3 se presenta
un detalle de los principales avances.

Los incentivos para atraer IED han proliferado en todo el mundo. Mds de 100 paises ofrecen incentivos para
atraer IED desde mediados de los afios noventa y a la fecha, son muy pocos los paises que compiten por atraer
IED sin hacer uso de ellos (Blomstrém y Kokko, 2003).
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varias formas de convertir los subsidios prohibidos por la OMC en subsidios legales aunque si
potencialmente recurribles. El primer elemento general es la eliminacién de cualquier requisito de
exportacion en una zona franca. El segundo elemento es dar acceso a las empresas ubicadas en zonas
francas al mercado local sobre la base del pago de aranceles e impuestos. Ademads, algunos subsidios
especificos pueden convertirse en subsidios generales, extendiendo asi los beneficios arancelarios y
fiscales a todas las empresas independientemente del sector, su ubicacion geogréfica o su desempefio
exportador (Martinez, 2010).

Actualmente las propuestas de reforma de la legislacion abarcan dos regimenes: el de zonas
francas y el de fomento de las exportaciones. Las reformas al régimen de zonas francas que se han venido
discutiendo siguen otorgando incentivos fiscales, pero de una manera mds restringida y sin
condicionamiento a la exportacién. Anteriormente los incentivos fiscales se otorgaban a todas las
empresas que operaban en ese régimen; con las reformas, algunos paises, como Costa Rica y Panam4,
siguen otorgando incentivos fiscales, pero solo a sectores considerados estratégicos.

Costa Rica, El Salvador y Panama ya promulgaron leyes de incentivos compatibles con las
normas de la OMC, en sustitucion de los incentivos condicionados a la exportacién. En El Salvador se
reformé la Ley de Reactivacién de las Exportaciones (decreto legislativo nim. 460). En Costa Rica el
unico régimen que era necesario modificar era el de zonas francas y ya se promulgd una ley al respecto.
En Panami se aprobaron leyes en sustitucién de la ley que otorgaba el Certificado de Abono Tributario,
que ahora otorgan un Certificado de Fomento Industrial (CEFI) y un Certificado de Fomento a la
Agroexportacion (CeFA) y estd pendiente la discusion del proyecto de ley de zonas francas, presentado al
Congreso en enero de 2011.

En Guatemala se formé una comisién, con participaciéon de representantes del poder ejecutivo,
que esta estudiando las modificaciones a la legislacién. En la Reptblica Dominicana existe un proyecto
de ley que estd sujeto a discusion en el Congreso Nacional. Honduras y Nicaragua, por su parte, por ser
paises que tienen un PIB per cdpita menor a 1.000 ddlares, no tendrdn que modificar su esquema de
incentivos mientras se mantengan en esa condicién™.

Costa Rica es el tnico pais de la subregién que ha legislado sobre un nuevo régimen de zonas
francas. En 2010 creé mecanismos destinados a promover la inversién productiva, tanto extranjera como
local, asi como a favorecer los encadenamientos productivos con las empresas beneficiarias del régimen
de zonas francas y aumentar la inversién en las zonas de menor desarrollo relativo. Se incorpord una
nueva clasificacién de empresa procesadora, que no requiere exportar para ser beneficiaria del régimen de
zonas francas, aunque los bienes que se introduzcan en el mercado nacional estaran sujetos a los tributos y
procedimientos aduaneros propios de cualquier importacion. Las empresas beneficiarias deberdn cumplir
con requisitos especiales como la vinculacién a un sector estratégico o una ubicacién que beneficie a
regiones fuera de la Gran Area Metropolitana Ampliada (GAMA). La definicién de sector estratégico
pone énfasis en empresas de contenido tecnoldgico en un intento de dirigir los flujos de IED hacia esos
sectores (véase el capitulo I). En la Repiblica Dominicana la propuesta es seguir otorgando incentivos a
todo tipo de empresas, pero incluyendo nuevas figuras o categorias empresariales beneficiarias, como los
parques cientificos o tecnoldgicos y las empresas de servicios, aunque no se establecen diferencias en
cuanto a los incentivos aplicados. En los demds paises no existen ain propuestas de reforma al régimen de
zonas francas.

* En el cuadro I.A-3 se presenta un detalle de los cambios en el régimen de incentivos de cada pais.
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Algo comin a todas las reformas aprobadas o en discusion es la exoneracion, total o parcial,
del impuesto sobre la renta. En la Republica Dominicana se propone la exencion total de ese
impuesto, mientras que la reforma aprobada en Costa Rica establece la exencién total del impuesto
sobre la renta para grandes inversiones en sectores estratégicos, asi como para las empresas que se
instalen en zonas de menor desarrollo relativo. Otras empresas que se acojan al régimen deberdn
pagar una tasa de impuesto sobre la renta menor a la del régimen comin. En Panamd se propone
otorgar la exencidn total de ese impuesto a un grupo restringido de empresas.

Otro elemento de las propuestas de reforma a las leyes de zonas francas es la inclusion de las
actividades de alta tecnologia, asi como de las actividades relacionadas con la investigacién y el
desarrollo, como sector estratégico beneficiario de los incentivos. En algunos casos, como en la
Republica Dominicana y Costa Rica, se establecen ademds provisiones para fomentar los
encadenamientos productivos de las empresas que operan bajo el régimen de zonas francas con las
empresas nacionales. El Salvador y Panamé deben reformar también la legislacion sobre el régimen
de fomento de las exportaciones, ya que otorgaba subsidios condicionados a la exportaciéon. A
excepcion de Guatemala, que no ha elaborado ninguna propuesta, en los demds paises de la subregion
ese régimen de incentivos no debe modificarse.

Ante la necesidad de modificar también el régimen de fomento de las exportaciones, en El
Salvador y Panama se ha incursionado en areas interesantes de politica de fomento del desarrollo de
los sectores productivos. En ese sentido, ambos paises avanzan para establecer una politica de
desarrollo con medidas e incentivos dirigidos a incrementar la productividad y la competitividad de
los sectores productivos. Es asi como en El Salvador, la nueva Ley de fomento de la produccion
incluye, entre otros aspectos, el desarrollo de programas para el mejoramiento de la calidad y la
productividad, la innovacién y la tecnologia, el financiamiento y el cofinanciamiento del desarrollo
de actividades productivas, los encadenamientos productivos, la facilitacién del comercio y la
generaciéon de una cultura de emprendimiento. En Panam4, la nueva Ley para el fomento y el
desarrollo de la industria otorgaria un Certificado de Fomento Industrial (CEFI) como incentivo para
incorporar tecnologia de alto valor agregado en la produccién y fomentar la eficiencia en la
produccién nacional, incentivando asi la innovacién y la investigacién y el desarrollo en los procesos
productivos.

Esos regimenes de incentivos estdn dirigidos mayoritariamente a las empresas nacionales;
cuando se modificaron se aproveché para definir algunos elementos importantes para una politica de
fomento del desarrollo productivo. Las modificaciones del régimen de zonas francas se hicieron para
preservar el atractivo del régimen para la IED, mds que para aprovechar la oportunidad de contribuir
a la definicién de una politica de fomento del desarrollo productivo.

Debe evaluarse el impacto de dichos regimenes no solo en su capacidad para atraer IED, sino
también en las finanzas publicas, y contrastarlo con los efectos del uso de instrumentos alternativos
de politica para fomentar el desarrollo productivo. Asimismo, debe tomarse en cuenta que los
incentivos fiscales son solo uno de los factores que influyen en la capacidad de atraer IED.
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La exoneracién del impuesto sobre la renta ha motivado fuertes debates en los paises. Se
argumenta, por una parte, que los sectores mds dindmicos de las economias de la subregién —las
exportaciones al amparo de los regimenes de zonas francas— no pagan impuestos sobre la renta, lo que se
considera regresivo y discriminatorio con respecto a otras empresas locales. Ademads, las empresas que
operan bajo el régimen de zonas francas, que son extranjeras en su mayoria, demandan de los gobiernos
inversiones en infraestructura sin contribuir a su financiamiento. Como contrapartida se afirma que,
aunque las empresas extranjeras no pagan el impuesto sobre la renta, el fisco obtiene beneficios gracias a
la actividad que esas empresas generan en empresas nacionales y al pago de impuestos —directos e
indirectos— de sus empleados.

También se argumenta que las empresas extranjeras no encontrarian atractivo en instalarse en los
paises de la subregion si no se les ofrece el incentivo de la exoneracion del pago del impuesto sobre la
renta. En la competencia por atraer IED, muchos paises en otras partes del mundo, en especial los paises
asidticos, no solo ofrecen a las empresas extranjeras esa exoneracion, sino también otras facilidades para
que se instalen en su territorio. Estas ventajas van desde la cesién de terrenos para la instalacion de las
empresas hasta subsidios por contratacion de mano de obra —en forma de exoneracioén parcial o por
determinado periodo de tiempo del pago de las cargas sociales— y transferencias directas para
capacitacion de trabajadores. Estos incentivos dificilmente pueden otorgarse en los paises de la subregion,
por lo que la exoneracién del pago del impuesto sobre la renta es un elemento importante si se desea
seguir atrayendo IED”.

Un elemento adicional que a menudo se argumenta en la subregion es que la exoneracién del
pago del impuesto sobre la renta es irrelevante, ya que muchas de las empresas extranjeras instaladas en
los paises de la subregion son filiales que operan como centros de costos, utilizando precios de
transferencia. Por lo tanto, no generan utilidades contables y no pagan el impuesto sobre la renta. Aun asf,
las empresas extranjeras ven la exoneracion de ese impuesto como un incentivo importante. En todo caso,
la discusion sobre el tema de la exoneracién del pago del impuesto sobre la renta ha racionalizado, al
menos parcialmente, el otorgamiento de ese incentivo.

Las reformas emprendidas, si bien son importantes y se dirigen hacia la direccién correcta, son
todavia insuficientes —en especial las reformas de las leyes de zonas francas— desde el punto de vista de
su transformacién en una politica mas amplia de desarrollo, acompafiada de medidas que establezcan las
condiciones para aprovechar el potencial de la IED en cuanto a transferencia de tecnologia y
conocimientos. Pese a la evidencia empirica que sugiere que la exoneracion de impuestos afecta de
manera marginal las decisiones de inversidn en un pais y que, para potenciar los efectos de derrame de la
IED, se requiere avanzar en otros frentes —capital humano, capacidades y aprendizaje, investigacion y
desarrollo, innovacién— (Rodriguez y Robles, 2003), el uso de esos incentivos ha probado también ser de
utilidad para los paises de la subregién y para sus politicas de atraccién de IED (Willmore, 1995).

3 yéanse Mercado (2010); Blomstrom y Kokko (2003); Choong (2008); Nolan y Pack (2003).
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D. CONCLUSIONES

Junto con las reformas estructurales que todos los paises de la subregién iniciaron a mediados de la
década de los ochenta, destinadas a cambiar la estrategia de desarrollo de industrializacion liderada por el
Estado por una estrategia de promocion de las exportaciones y atraccion de inversiones, se produjo un
proceso de liberalizacién comercial orientado hacia la constitucion de un regionalismo abierto, la
aplicacion de las normas y disciplinas de la OMC, y la negociacién y firma de tratados de libre comercio
bilaterales y multilaterales.

La IED ha pasado por al menos cuatro fases desde fines del siglo XX hasta la actualidad. Sin
embargo, su auge en la subregion se manifest6 con fuerza en la tercera y cuarta fases y particularmente en
los afios noventa, debido a factores de oferta y demanda, como la privatizacién de empresas estatales en
energia y telecomunicaciones y a los mecanismos de acceso al mercado de los Estados Unidos como la
Iniciativa para la Cuenca del Caribe, el Sistema Generalizado de Preferencias y la Ley de Asociacion
Comercial entre los Estados Unidos y la Cuenca del Caribe y, mds recientemente, el Tratado de Libre
Comercio entre la Republica Dominicana, Centroamérica y los Estados Unidos. A diferencia de otras
areas de América Latina y el Caribe, este auge se vio impulsado por el proceso de integracion de la
subregién, que propicié mayores inversiones intrarregionales de empresas en paises de la Cuenca del
Caribe y aumentd, en general, la participacion de la IED en el PIB, complementando asi el ahorro interno.

El aumento de la IED en la subregion se explica por factores estructurales —como la localizacién
geografica o la disponibilidad de recursos naturales o activos especificos— y por factores que
tradicionalmente se han identificado como determinantes de la IED, que estin relacionados con las
politicas generales del pais anfitrién y que afectan su clima de negocios y las politicas especificas de
atraccion de IED. Entre estas caracteristicas destacan la estabilidad econdmica y politica, el desarrollo
institucional y la proteccion de los derechos de propiedad; un marco normativo que favorezca el ingreso
de IED; la flexibilidad del mercado de trabajo y el nivel de desarrollo del capital humano; la
disponibilidad de infraestructura fisica y de telecomunicaciones; las politicas comerciales y la existencia