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RESUMEN

EJECUTIVO

A. Panorama de la inversidon extranjera
directa (IED) en la region

De forma similar a lo que sucedié en el resto del mundo, en 2021 las entradas de IED
en América Latina y el Caribe se recuperaron después de la fuerte caida registrada
el ano anterior. Se recibieron en total 142.794 millones de délares, cifra un 40,7 %
superior a la de 2020. Sin embargo, contrariamente a lo que ocurrié a nivel mundial,
este crecimiento no fue suficiente para alcanzar los niveles de inversiones previos
a la pandemia (véase el grafico 1). Asimismo, el peso de las entradas de IED en
el PIB alcanzé el 2,9%, cifra que aun estd por debajo de lo observado durante la
década de 2010 (3,5%). Considerando que las entradas de |ED ya presentaban una
tendencia decreciente desde 2014, esta débil recuperacién muestra lo dificil que esté
siendo para la region en su conjunto reposicionarse como un destino atractivo para
el establecimiento de nuevas operaciones de empresas transnacionales, después
de que finalizé el ciclo de auge del precio de las materias primas y elevadas tasas de
crecimiento. Incluso al considerar la participacion de las entradas en América Latina
y el Caribe en el total mundial, se observa que en 2021 la region recibié el 9% de
la IED, uno de los porcentajes mas bajos de los Ultimos diez ahos vy lejano del 14%
que se registré en 2013 y 2014.

Grafico 1
América Latina y el Caribe: inversion extranjera directa (IED) recibida, 2010-2021
(En miles de millones de dolares y porcentajes del PIB)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 21 de septiembre de 2022.

Nota:  Sobre la base de Fondo Monetario Internacional (FMI), Manual de Balanza de Pagos y Posicion de Inversion Internacional: Sexta Edicién (MBP6), Washington, D.C.,
2009, excepto en los casos de Barbados, el Ecuador, Guyana, el Paraguay, el Perd y Suriname. A partir de 2016 no se cuenta con informacion sobre la Repdblica
Bolivariana de Venezuela. No se cuenta con datos de 2021 sobre Haitf.

La reactivacién de las inversiones en 2021 se produjo en todas las subregiones. Los
paises que recibieron mas inversiones fueron el Brasil (33% del total), México (23%),
Chile (11 %), Colombia (7%), el Perti (5%) y la Argentina (5%). Los elevados crecimientos
de la IED en Chile (66%) y el Perti (919%) en América del Sur y de Guatemala (273%) y
Panama (163%) en Centroamérica explicaron la mayor parte de la variacion interanual.
En el Brasil y Colombia la recuperacion no fue suficiente para alcanzar los niveles
previos a la pandemia. México fue uno de los paises donde las entradas de IED se
vieron menos afectadas en 2020y, con el crecimiento del 6% registrado en 2021, su
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participacién en la variacion fue pequena. En Centroamérica, Costa Rica se posicioné
como el principal receptor de la subregién por segundo afo consecutivo; en Guatemala,
una adquisicién de gran magnitud en el sector de las telecomunicaciones explicé el
considerable aumento, y Panamaé logrd recuperarse después del fuerte golpe que
recibieron las inversiones en 2020. En el Caribe, Guyana fue el pais que presentd
el mayor crecimiento en monto, superando a la Republica Dominicana, que en anos
anteriores habia liderado la recepcién de inversiones en la subregion.

Los servicios fueron el segundo sector gue mostré un mayor crecimiento (39%)
y este aumento se observd en casi todos los paises analizados. En el sector de
las manufacturas, la caida de las entradas de IED en 2021 (-14%) se explica por
la diminucién de inversiones en manufactura en el Brasil. Alli, en la mayoria de
las actividades manufactureras se recibi® menos IED que en 2020, con algunas
excepciones como el sector de alimentos y bebidas y la industria automotriz. En el
caso de México, pese a que las entradas fueron un 7% superiores a las de 2020, no
se alcanzaron los niveles promedio de la década de 2010. Los sectores de fabricacion
de autopartes, productos de hierro y acero, y electrodomésticos fueron los que
explicaron el dinamismo en ese pais y Costa Rica y Colombia, en ese orden, fueron
los siguientes paises con maés inversiones en dicho sector. Las inversiones en el
sector de los recursos naturales fueron un 62% superiores a las recibidas en 2020,
lo que se explica principalmente por un aumento de las entradas en este sector en
Guyana, México, Chile, Colombia y la Republica Dominicana.

El numero de fusiones y adquisiciones en la regién en 2021 aumentd (33%), pero
aun esta en uno de los niveles mas bajos de la década. En un contexto mundial en que
las fusiones y adquisiciones crecieron de forma muy relevante, en la region solo se
recuperaron de la caida que se produjo en 2020. El interés de las transnacionales por
adquirir activos en la region en 2021 se ha concentrado en los sectores de electricidad
gas y agua, telecomunicaciones y refineria de petréleo.

Las perspectivas de las inversiones a futuro, de acuerdo con los anuncios de
nuevos proyectos de inversion, aun reflejan el impacto de la pandemia, aunque hay
dinamismo en sectores que pueden ser clave para un desarrollo sostenible e inclusivo.
Después de haber presentado una importante caida en 2020, en 2021 el monto de
nuevos proyectos de IED en la region disminuyd un 9,1% y se anunciaron proyectos
por un monto estimado de alrededor de 51.500 millones de ddlares, monto inferior al
nivel promedio de los ultimos 10 anos. Los sectores que concentraron los mayores
anuncios en 2021 fueron los de telecomunicaciones, energias renovables, autos vy
autopartes e industrias intensivas en tecnologia (que se destacaron por las areas de
electronica de consumo, dispositivos médicos, fabricacion de equipos de transporte no
automotor y transporte y almacenamiento). Hace unos anos ya que América Latina y
el Caribe se ha convertido en un mercado atractivo para el desarrollo de proyectos de
transnacionales dirigidos a la transicién verde, especialmente en lo que respecta a las
energias renovables, en concordancia con la consecuciéon del Objetivo de Desarrollo
Sostenible 7 (energia asequible y no contaminante). El avance de la digitalizacion en la
regién, fundamental para la consecucién de los ODS relacionados con la industria, la
innovacion, la inclusién y el establecimiento de “ciudades inteligentes’, entre otros, no
puede separarse de la realizacion de inversiones por parte de empresas transnacionales.
En 2021, este fue el sector en que se anunciaron mas proyectos de IED y las dreas méas
dindmicas fueron el desarrollo de infraestructura de Internet y los centros de datos.

En esta linea, existen dos fendmenos que deben ser abordados a través de politicas
focalizadas y enmarcadas en una estrategia de desarrollo inclusivo y sostenible si los
paises de la regién quieren utilizar la IED para apoyar procesos de cambio estructural
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y construccién de capacidades, asi como para complejizar el nivel tecnolégico de su
matriz productiva. El primero de ellos es la caida, continua a lo largo de una década,
de la participacion de la manufactura en las entradas de |IED, que pasé del 40% en el
periodo 2010-2019 al 23% en 2021. El segundo fenémeno es la caida del valor de los
anuncios de nuevos proyectos de inversion.

Por otra parte, cabe destacar que sigue existiendo una gran necesidad de recursos para
gue la regién no solo cumpla con sus compromisos climaticos, asumidos en el marco del
Acuerdo de Paris, sino también avance en la implementacion de la Agenda 2030 para el
Desarrollo Sostenible. Las nuevas formas de financiamiento sostenible, especialmente las
relacionadas con los bonos ambientales, sociales y de gobernanza, ya estan demostrando
ser una realidad para la regién y tienen el potencial de atraer mas inversiones privadas,
incluidas las de origen extranjero, a los sectores relacionados con los ODS.

Ademas, el panorama para 2022 es de una enorme incertidumbre. El deterioro de
expectativas, la aceleracién de la inflacion (en la region y el mundo) y, de forma mas
general, la gran incertidumbre en relacion con la duracion y las consecuencias de la
guerra en Ucrania hacen extremadamente dificil estimar el comportamiento de las
entradas de |IED en América Latina y el Caribe en 2022.

En este contexto, cabe plantearse si la region estd en un momento de reconfiguracion
de su papel en el panorama mundial de la IED, en el que, si bien existen algunos sectores
y paises que se consolidaron en nichos especializados dentro de las cadenas globales
de valor, la regidn en su conjunto tiene un papel marginal en los procesos de decision de
los capitales transnacionales. Ademas, parte de la recuperacién de la IED en 2021 tuvo
lugar a través de la venta de activos en servicios y fusiones y adquisiciones, asi como
mediante la reinversion de utilidades de las empresas ya instaladas, lo que refuerza la
estructura productiva existente y no habilita per se el desarrollo de nuevas capacidades.

Esta realidad que ha enfrentado la region podria verse reforzada, ademas, por el
proceso de reconfiguracion de los flujos mundiales de IED. La crisis mundial de 2020
impactd en muy gran medida en las cadenas globales de valor y las decisiones de inversion.
En 2021, la recuperacién de la economia mundial se caracterizé por planes nacionales
o regionales de reactivacion que fueron muy distintos segun el drea geogréfica y que
atrajeron el interés de los inversionistas a las economias centrales; este proceso podria
intensificarse en los préximos anos (no solo en 2022) como resultado de la profunda
transformacién de equilibrios, relaciones y alianzas internacionales desencadenada
por la guerra en Ucrania.

En este sentido, es cada vez mas importante el papel de las politicas, no tanto
(o no solo) de las que estan orientadas especificamente a la atraccién de IED, sino
también de las que pretenden configurar un nuevo modelo de desarrollo. La IED
puede apovar la realizacién de las inversiones necesarias para que los paises avancen
hacia un desarrollo mas inclusivo y sostenible, pero, como ha planteado la CEPAL en
sucesivas ediciones de este mismo informe, esto no sucede de forma automatica. Se
requieren politicas que provean el marco necesario para que la IED que ingresa a la
region se dirija a actividades que apoyen procesos virtuosos de desarrollo, en términos
de inclusividad, calidad del empleo, sostenibilidad ambiental, innovacion y complejidad
tecnolégica. Ante la creciente complejidad del panorama internacional, se hace cada vez
mas necesario definir estrategias de desarrollo en la regién, nacionales y multilaterales,
y coordinar los esfuerzos publicos y privados para que América Latina y el Caribe logre
un posicionamiento en el panorama econémico mundial que la ayude en su avance
hacia un desarrollo inclusivo y sostenible, y que no quede relegada a un rol marginal
definido por estrategias exdgenas.
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B. Lainversion extranjera directa en la
industria farmacéutica en la region

El sector farmacéutico es estratégico para América Latina y el Caribe por su relevancia
en dos areas centrales para el desarrollo socioecondémico de la regién y la consecucion
de ODS: i) su impacto en la salud publica v ii) su importancia como sector industrial
de base tecnoldgica, con un gran potencial de creacién de capacidades, valor, empleo
y atraccién de inversiones. Ante el impacto de la pandemia, los paises de la region
manifestaron su interés en que la regién reevalle su capacidad productiva y tecnoldgica
en las industrias de bienes y servicios vinculados al complejo de la salud, como quedod
de manifiesto en el plan aprobado por unanimidad en la cumbre de la Comunidad de
Estados Latinoamericanos y Caribefios (CELAC) en 2021 (CEPAL, 2021a).

La industria farmacéutica se puede definir como el conjunto de actividades,
procesos, operaciones y organizaciones relacionadas con el descubrimiento, desarrollo,
produccion y distribucién de productos médicos y medicamentos (Moniz, Barbosa-Pévoa
y Pinho de Sousa, 2015)'. Como la mayoria de los sectores, la industria farmacéutica
contemporanea se organiza a lo largo de una cadena de valor global que tiene distintas
etapas, desde el descubrimiento de nuevas moléculas mediante actividades de
investigacion y desarrollo (1+D), pasando por la elaboracion y produccion de ingredientes
farmacéuticos activos (IFA), hasta la venta y distribucion de los medicamentos. Se
caracteriza por ser intensiva en investigacion y desarrollo y altamente regulada. Los
nuevos medicamentos introducidos en el mercado son resultado de largos procesos
de investigaciéon y ensayos clinicos.

En cuanto al proceso de |+D de nuevos medicamentos, su complejidad ha aumentado
de forma considerable en las ultimas décadas, debido a la creciente intensidad de
tecnologia y conocimientos de los fArmacos modernos vy a los requisitos regulatorios
para su aprobacién, ademas del papel fundamental que juegan los derechos de propiedad
intelectual. Estas caracteristicas del proceso resultan en una estructura de mercado
oligopdlica, que se caracteriza por la concentracion de las actividades de investigacion
y desarrollo, y de las patentes, en las grandes empresas farmacéuticas de los paises
desarrollados. En cambio, en el sector de las biotecnologias, hay empresas de menor
tamano que se han especializado en investigacion y desarrollo, y han creado importantes
capacidades tecnoldgicas y carteras de patentes (KPMG, 2021).

Si bien las empresas de los Estados Unidos y Europa siguen produciendo casi el 70%
de los nuevos productos quimicos o bioldgicos desarrollados, desde el primer decenio
de 2000 el sector farmacéutico ha sido testigo de importantes cambios estructurales.
Las empresas de los Estados Unidos han consolidado su posicién, con mas del 40%
de las nuevas entidades desarrolladas, las europeas han perdido dinamismo, y nuevos
actores, en particular de algunos paises en desarrollo como China, la India, el Brasil y
Sudafrica, han creado capacidades farmacéuticas importantes (EFPIA, 2021).

En cuanto a la etapa de produccion, la sintesis bioldgica o quimica de los ingredientes
farmacéuticos activos (IFA) —su primera fase— es una de las que ha sido mas tercerizada
por parte de las empresas farmacéuticas, incluso en Europa y los Estados Unidos. En
un mercado que es altamente competitivo, las ventajas de costo que han tenido China
y la India en lo que se refiere a insumos, mano de obra, infraestructura, transporte y
equipamiento han favorecido la producciéon a gran escala y han mejorado la posicion
competitiva de esos paises (Bumpas y Betsch, 2009).

' En este capitulo, la referencia a medicamentos y farmacos corresponden indistintamente a todos los productos finales de la
industria farmacéutica, incluidas las drogas y vacunas (no asf los dispositivos médicos).
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El mercado de productos farmacéuticos se ha caracterizado por mantener una
tasa de crecimiento sostenida en las Ultimas dos décadas. Si bien los mercados
emergentes han representado conjuntamente menos del 10% del mercado mundial,
se han mostrado mas dinamicos que los de los paises desarrollados. Entre 2014 y 2019,
el mercado de medicamentos crecié un 11,2% en el Brasil, un 11,1% en la India, un
6,9% en China, un 6,1% en los Estados Unidos y un 5,4% en los cincos principales
mercados de la Unién Europea (IQVIA, 2020). América Latina y el Caribe es uno de los
mercados con mayor potencial del mundo. Con unos 660 millones de habitantes
en 2021 (CEPAL, 2022) se proyecta que las ventas de la region crezcan un 9,7% en
promedio acumulativo anual entre 2021 y 2026, lo que posiciona a su mercado como
el de mayor crecimiento del mundo en los préximos seis anos (IQVIA, 2022).

El proceso de internacionalizacion de las empresas del sector se ha realizado
principalmente a través de fusiones y adquisiciones. A partir de 1995 y hasta mediados
de la década de 2000, comenzaron las megafusiones y adquisiciones entre las principales
empresas del sector. El objetivo de tales operaciones seria crear organizaciones mas
eficientes, con mayores economias de escala, de manera que las empresas participantes
complementaran sus carteras y ampliaran y racionalizaran su presencia geografica.
Ademas, estas grandes operaciones permitirian aplazar el problema del importante
déficit de patentes de los éxitos comerciales, asi como abordar el bajo rendimiento
de las actividades de |+D (Williams, 2009; Gautam y Pan, 2016). En este contexto, el
monto total de fusiones y adquisiciones transfronterizas pasé de un promedio anual
de 7.000 millones de dolares entre 1990 y 2002 a 54.000 millones de ddlares entre
2003 y 2021. Estos procesos han redundado en una mayor concentracion del poder
de mercado de las grandes empresas farmacéuticas.

En América Latinay el Caribe, tanto el andlisis de fusiones y adquisiciones como los
anuncios de proyectos muestran un panorama donde el interés de las transnacionales
se ha concentrado en algunos paises y no ha mostrado una trayectoria clara en términos
de dinamismo o especializacion en tipos de productos. Ademads, se aprecia que el
mayor interés ha estado en las etapas de produccién y, en segunda instancia, en las
de posproduccién, principalmente en la comercializaciéon, mientras que no se han
identificado grandes inversiones en el segmento de preproduccion.

Si bien la industria biofarmacéutica en América Latina y el Caribe cuenta con
importantes capacidades productivas y de investigacion, la regién sigue siendo altamente
dependiente de las importaciones extrarregionales de medicamentos innovadores y de
insumos para la produccion (CEPAL, 2021b). La pandemia ha dejado en evidencia las
fragilidades en las cadenas de abastecimiento de productos farmacéuticos provenientes
del exterior y la vulnerabilidad de los mercados regionales en lo que respecta a las
importaciones de medicamentos vy, en particular, de vacunas. En ese contexto, el desarrollo
de capacidades en el sector farmacéutico se ha vuelto estratégico. En América Latina
y el Caribe el desarrollo de la industria farmacéutica requiere estrategias industriales
gue estén encaminadas a fortalecer las capacidades productivas nacionales, aumentar
las inversiones en las etapas de investigacion y desarrollo, y consolidar la integraciéon
regional en materia de regulacién, estandares y cadenas de produccion y distribucién.

Ademas, las capacidades de investigacion y desarrollo e innovacién han sido un factor
determinante de las decisiones de inversién de las empresas multinacionales en el sector
farmacéutico. Sibien los paises de la regién han invertido en el desarrollo de una base sélida
de investigadores en el sector farmacéutico y biotecnoldgico, los incentivos de mercado
tradicionales y las capacidades del ecosistema productivo no son suficientes para atraer
inversiones de calidad en el sector farmacéutico. Por ello, es necesario priorizar el desarrollo
de capacidades en la industria farmacéutica a nivel nacional y regional, poniendo en marcha
actividades que permitan aprovechar y escalar las capacidades existentes.

Resumen ejecutivo
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C. La emergente industria de vehiculos
eléctricos: oportunidades
para Ameérica Latina

En la actualidad, la movilidad urbana estd comenzando a experimentar profundas
transformaciones. Las tendencias mundiales recientes indican que el futuro del
sector automotor serd eléctrico. Los reguladores de muchos paises, principalmente
de economias desarrolladas, impulsados por un renovado sentido de urgencia, han
fijado objetivos mucho més exigentes para reducir las emisiones de gases de efecto
invernadero de los vehiculos. Frente a lo cual, los fabricantes se estédn adaptando
rapidamente, ofreciendo un nimero creciente de vehiculos eléctricos en su cartera de
productos vy fijando plazos para dejar de producir vehiculos con motores de combustién
interna. Estos movimientos estan promoviendo y consolidando el mercado mundial
de vehiculos eléctricos.

En un periodo muy breve los vehiculos eléctricos han incrementado considerablemente
su participacion en el mercado mundial. Entre 2018 y 2021, en el segmento de
automoviles livianos, los vehiculos eléctricos aumentaron su participacion en las
ventas mundiales del 2,2% al 8,3%. Entre los vehiculos pesados, especialmente los
autobuses, los modelos eléctricos también han incrementado su relevancia, llegando
al 4% de la flota mundial en 2021.

En la actual coyuntura, un segmento particularmente interesante es el de la
fabricacion de vehiculos de transporte publico mas inocuos para el medio ambiente, lo
que podria desempenar un papel clave en las economias y sociedades modernas. Este
segmento del sector automotor no solo puede contribuir al PIB y a la competitividad de
los paises donde se localiza la produccién, sino que también es una importante fuente
de empleos directos e indirectos. Ademas, puede aportar soluciones a los desafios
sociales y medioambientales que enfrentan las ciudades, como la movilidad.

Desde la perspectiva de la demanda, a pesar de que aun la mayor parte de las flotas
urbanas de transporte publico utiliza combustibles fésiles, la adopcién de autobuses
eléctricos va en aumento en todo el mundo. Para los préximos anos, se espera un
importante crecimiento de la participaciéon de los modelos eléctricos en las ventas
mundiales. La expansion de la electromovilidad sera uno de los motores clave del
crecimiento del mercado mundial de autobuses. No obstante, es probable que esta
dindmica no sea homogénea en todas las regiones del mundo.

En este escenario, varios paises compiten por construir los nuevos clisteres industriales
de alto valor para la movilidad. En la produccién de autobuses eléctricos, China ha asumido
el liderazgo. De hecho, el 90% de los autobuses eléctricos que circulan en el mundo lo
hacen en ciudades chinas. Al mismo tiempo, China es el mayor exportador de autobuses
eléctricos del mundo y se orienta cada vez mas a atender la creciente demanda de paises
de América Latina, como la Argentina, Chile, Colombia y México, entre otros.

En un escenario internacional marcado por la répida consolidaciéon de renovadas
dindmicas de mercados, modelos de negocio, empresas lideres y opciones tecnoldgicas,
los paises de América Latina no logran adoptar una posicion bien definida. De hecho,
el sector automotor regional aln no muestra senales decididas para aprovechar las
oportunidades que estarian surgiendo en una industria que se encuentra en proceso
de profunda transformacion.

Por un lado, en el sector de los vehiculos livianos, el fortalecimiento de la capacidad
productiva para responder a la creciente demanda de vehiculos de bajas emisiones
se esta concentrando en los Estados Unidos, y solo México esté recibiendo algunas
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inversiones en el marco de la transformacién de las cadenas de valor de América del
Norte. En la actualidad, los principales fabricantes mundiales estan abasteciendo a los
mercados locales de la regién mediante importaciones. Sin embargo, las debilidades
en la infraestructura de recarga de baterias y el escaso conocimiento y confianza de los
consumidores mantienen aun baja, aunque esté creciendo rapidamente, la participacion
de los vehiculos eléctricos en el total de las ventas de automoviles.

Por otro lado, en el caso de los vehiculos pesados, sobre todo los autobuses, la
industria es heterogénea, fragmentada y con evidentes problemas de escala y rezago
tecnolégico. Las inversiones asociadas a la electromovilidad se estan focalizando en
el Brasil, donde se encuentran las empresas mas competitivas e internacionalizadas
de la regién, varias de ellas filiales de empresas transnacionales. Al igual que en los
vehiculos livianos, los primeros pasos hacia la electrificacion de los vehiculos pesados
en la region, en la mayoria de los casos, se estdan dando mediante la importacion
de vehiculos y de gran parte de los elementos clave de la infraestructura de apoyo.
Los fabricantes chinos son los principales proveedores de autobuses eléctricos en
América Latina, donde les corresponde mas del 99% de las compras.

La existencia de una industria automotriz madura y de algunas capacidades para la
produccion de autobuses convencionales en la regidon es un punto de partida favorable
para impulsar una transicién hacia la fabricacion de autobuses eléctricos para el transporte
publico. Sin embargo, la fortaleza de la industria convencional no asegura que pueda
responder adecuadamente a los cambios que se estadn gestando a nivel mundial. De
hecho, las posibles disrupciones futuras requeriran una gran articulacién del proceso
de cambio para darle previsibilidad a la demanda vy asi poder viabilizar las inversiones
requeridas. En este sentido, dados los compromisos internacionales asumidos vy
las politicas nacionales que apuntan a mitigar los efectos climaticos, es necesario
comenzar a desarrollar nuevos productos, utilizar tecnologias mas inocuas para el
medio ambiente y allanar el camino para la inversién, aprovechando las capacidades
y los activos existentes.

En el segmento de los automoviles eléctricos, se requieren politicas mas ambiciosas
y coherentes a lo largo del tiempo para estimular la demanda. El apoyo a la demanda
deberia estar combinado con acciones que contribuyan a acelerar la transformacién de
las capacidades locales existentes, asi como a la creacion de nuevos emprendimientos
orientados al desarrollo de la cadena productiva de la electromovilidad. En una primera
etapa, las politicas publicas deberian crear incentivos para acelerar la adaptacion de
las lineas de produccion, y enviar senales respecto de la creacion de un mercado local
estable y creciente de vehiculos eléctricos.

En el segmento de la fabricacion de autobuses eléctricos, que resulta particularmente
atractivo, el despliegue de la industria en América Latina supone la creacién de un mercado
que asegure una demanda previsible y una escala adecuada para la produccion. Para ello,
es fundamental avanzar en la planificacion de una transicion gradual, progresiva y con
plazos predefinidos hacia la electromovilidad. Promover la articulacion en los &mbitos
publico-publico y publico-privado, acelerar la renovacién de las flotas de autobuses,
apoyar la creacién y consolidacion de capacidades productivas y promover la inversion
en investigacién y desarrollo son algunas de las medidas necesarias si se busca una
inserciéon competitiva en el mercado mundial y regional de autobuses eléctricos para
el transporte publico.

El panorama regional parece favorable a la transicién del sector automotor hacia el
nuevo patrén tecnoldgico, aunque resulta desafiante. La predictibilidad de la demanda,
en términos de unidades requeridas y especificaciones técnicas, y el desarrollo de la
oferta, requieren una voluntad politica explicita, creible y clara que permita alinear los
diversos intereses y necesidades.
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A. Una recuperacion tensionada
por el contexto internacional

La recuperacion de las economias mundiales que comenzé a vislumbrarse en 2021,
impulsada por el avance de la vacunacién contra la enfermedad por coronavirus (COVID-19),
el consecuente levantamiento de las restricciones a la movilidad y la aprobaciéon de
grandes paquetes de estimulos para la recuperacion en las economias centrales, se vio
interrumpida en 2022. Por una parte, la guerra en Ucrania sumé nuevos desafios a los
impactos que habia tenido la pandemia en las cadenas globales de valor. Ademés de la
crisis humanitaria y el impacto geopolitico, se profundizaron las presiones inflacionarias,
se redirigieron recursos hacia la industria de defensa y el manejo de nuevas crisis, y
se expandieron las disrupciones a los sectores del petrdleo, el gas, el aluminio y los
cereales, asi como a los sectores que producen insumos para la agricultura (CEPAL,
2022a). Por otro lado, el surgimiento de nuevas variantes del SARS-CoV-2 y los rebrotes
provocaron el establecimiento de medidas restrictivas en ciudades industriales de China,
que sumaron nuevas dificultades a la recuperacion de las cadenas globales de valor.

En este escenario, es dificil prever si la recuperacion de las corrientes mundiales
de inversion que se constaté en 2021 podra sostenerse. En 2020 las entradas de
inversion extranjera directa (IED) se vieron fuertemente afectadas por la crisis de la
pandemia de COVID-19 y registraron una de las mayores caidas interanuales (-35%),
que superd incluso el impacto de la crisis financiera internacional de 2008 y 2009.
En 2021 se revirtié la caida y las entradas mundiales de IED aumentaron un 64 %,
totalizando 1,58 billones de ddlares, cifra que supera los ingresos recibidos en 2018
y 2019 (véase el cuadro I.1).

Cuadro .1
Entradas mundiales de inversion extranjera directa, tasa de variacion y distribucion por regiones, 2010-2021
(En miles de millones de dolares y porcentajes)

., Flujos de inversion Tasa de variacion Flujos de inversion
Agr"rlgaicol:l)gs (Miles de millones de ddlars) (Porcentajes) (Porcentajes)
P ] 2010-2013° 2014-2017 2018 2019 2020 2021 2018 2019 2020 2021 2010-2013° 2014-2017 2018 2019 2020 2021
Total mundial 1482 1786 1448 1481 963 1582  -11 2 -35 64 100 100 100 100 100 100
Economias 821 1090 753 764 319 746 -20 1 -58 134 55 61 52 52 33 47
desarrolladas
Unién Europea 356 382 366 402 210 138 33 10 -48 -34 24 21 25 27 22 9
Estados Unidos 207 359 203 225 151 367 -34 1" -33 144 14 20 14 15 16 23
Economias en 661 696 695 716 644 837 0 3 -10 30 45 39 48 48 67 53
desarrollo®
América Latina 200 174 176 158 101 143 9 -10 -36 4 14 10 12 1 " 9
y el Caribe
Africa 50 50 45 46 39 83 13 1 15 13 3 3 3 3 4 5
China'y 199 262 243 215 284 322 -2 -1 32 13 13 15 17 15 29 20

Hong Kong (Regién
Administrativa
Especial de China)

Las demas 226 438 254 297 235 297 0 17 -21 27 15 13 18 20 24 19
economias en
desarrollo de Asia

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), World
Investment Report 2022, Ginebra, 2022, y cifras y estimaciones oficiales para América Latina y el Caribe.

= Promedio simple.

© El dato no coincide con la suma de los valores de las regiones o agrupaciones, debido a que las cifras de América Latina y el Caribe no se obtienen de la UNCTAD.
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Grafico l.1

Sin embargo, debe tenerse presente que esta recuperacion podria ser fragil. Ademas
del escenario de elevada tension internacional que se configura en el primer semestre de
2022, este repunte se produce en un contexto de mediano plazo en el que el crecimiento
de las entradas de IED se encuentra estancado. Entre 1990 y 2000, las entradas de IED
en el mundo crecieron a una tasa promedio anual del 23%; entre 2001 y 2007 esta tasa
se redujo al 11 %, y entre 2008y 2021 alcanzé el 2%. Ademas, el peso de estas corrientes
transfronterizas de capital en la economia fue disminuyendo, de modo que en 2019 y
2020 alcanzo el 1,8% vy el 1,2% del PIB mundial, respectivamente (véase el grafico I.1).

Entradas mundiales de inversion extranjera directa, 1990-2021
(En miles de millones de dolares y porcentajes del PIB mundial)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), World
Investment Report 2022, Ginebra, 2022, y UNCTADStat.

La revitalizacién de las corrientes de IED en 2021 se observo en las economias
desarrolladas y en desarrollo. El crecimiento fue mayor en las economias desarrolladas
(134%), que habian sufrido la caida méas pronunciada en 2020, mientras que el aumento
de las entradas en las economias en desarrollo fue menor (30%). Dado que estas tenfan
como punto de partida un valor superior, en el total recibieron més inversiones (un 53%
del total) (UNCTAD, 2022). Las entradas de IED en los Estados Unidos crecieron un
144%, con un fuerte peso de las fusiones y adquisiciones transfronterizas, mientras
gue en la Unién Europea se ha observado una caida de estas entradas (-34%). Las
entradas de inversiones en China aumentaron (13%), principalmente por inversiones
en servicios, mientras que las inversiones en las demas economias en desarrollo de
Asia aumentaron un 27% con respecto a las de 2020.

Los planes de recuperacion en las economias desarrolladas, en su mayoria
focalizados en la creacion de nueva infraestructura, han influido en las caracteristicas
de este resultado y efectivamente el aumento de los flujos de entrada de IED ha
sido bastante mas acentuado en los paises desarrollados: casi tres cuartas partes del
aumento mundial se debieron al repunte de la IED en esos paises.

Una de las caracteristicas de la recuperacién de la IED en 2021 fue el gran dinamismo
de las fusiones y adquisiciones transfronterizas, que histéricamente han tenido mayor
preponderancia en las economias desarrolladas. La cantidad de operaciones crecié un 22%,
llegando a 6.486, y el monto asociado aumentd un 51% con respecto a 2020, totalizando
1,1 billones de ddlares, cifra que constituye el mayor valor de los Ultimos siete anos’. Este

' Informacion elaborada por la Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de Orbis
Crossborder Investment (véase [en linea] https://orbisci.bvdinfo.com/).
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crecimiento de las fusiones y adquisiciones se explica por diversos motivos. En primer
lugar, la crisis de 2020 impulsé a las empresas a realizar una revision rigurosa de sus
activos, teniendo en vista si necesitaban disponibilidad de caja o si algunos de sus activos
ya no eran centrales para el negocio. De esa forma, en 2021 muchos activos estuvieron
disponibles en un momento en que se comenzaba a revitalizar la demanda y muchas
empresas tenian posiciones de balance favorables y necesidades de crecimiento (Loeb,
2022). En segundo lugar, las compras para adquirir capacidades digitales y avanzar en la
transformacion digital se profundizaron en 2021, ante el crecimiento de las actividades
en linea impulsado por los confinamientos. Los sectores de alta tecnologia, junto con las
finanzas y el sector de los materiales y las industrias de la salud fueron los que concentraron
el mayor interés en esta modalidad de inversion (Irwin-Hunt, 2022; Loeb, 2022). En tercer
lugar, en 2021 aumenté la participacién en el mercado de las adquisiciones por parte de
empresas de capital privado (private equity) y sociedades con propésito especifico de
adquisicion (special purpose acquisition companies (SPAC)) (Irwin-Hunt, 2022).

En consonancia con las cifras de IED de 2021, en enero de 2022 los inversionistas
de las economias centrales comenzaban a tener perspectivas optimistas en relacion con
la IED en el mundo y citaban las tensiones geopoliticas, la inflacion y el alto precio de las
materias primas como los riesgos mas relevantes (Kearney, 2022). Un mes después, las
tensiones escalaron y se configuré una realidad de alta inflacién y débil crecimiento, en
que las perspectivas positivas de los inversionistas son dificiles de sostener. De hecho,
si se analizan los anuncios de proyectos realizados por las transnacionales en 2021, se
constata que las empresas mantuvieron la cautela en lo que respecta a la realizacion
futura de nuevas inversiones (proyectos nuevos (greenfield projects)) durante el ano,
excepto en algunos sectores intensivos en tecnologia.

En 2021, el monto de los anuncios de proyectos de IED en el mundo crecid
Unicamente un 12% y se ubic6 en una cifra de alrededor de 645.000 millones de dolares,
que aun estd por debajo del promedio anual de la década de 2010 (800.000 millones
de dolares) (véase el gréafico 1.2). Asimismo, esta recuperacion estuvo concentrada
principalmente en regiones desarrolladas, Europa y América del Norte, mientras que el
monto de los anuncios en gran parte de las regiones emergentes se mantuvo estable
y en América Latina y el Caribe disminuyé.

Grafico |.2

Anuncios mundiales de proyectos de inversion extranjera directa, por region de destino, 2005-2009,
2010-2014, 2015-2019, 2020 y 2021

(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets [base de datos en linea] https://www.fdimarkets.com/.
Nota: Promedios anuales para los periodos quinquenales.
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Grafico 1.3
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De este modo, la participacion de las economias desarrolladas en el valor total
mundial de anuncios de proyectos de IED se incrementé del 45,1% en 2019 al 60,7 %
en 2021. Ademas, en 2020 por primera vez el valor de los proyectos de inversion en
las economias desarrolladas superé el 50% y esta situacion se consolidd en 2021. Ese
aspecto es particularmente evidente en el caso de los paises de la Union Europea, que
pasaron del 19,2 % del valor total mundial en 2019 al 270% en 2021. Por el contrario, vale
la pena observar que en el caso de China (incluida Hong Kong (Regién Administrativa
Especial de China)) el valor de los anuncios de proyectos descendieron de un promedio
del 11,0% entre 2010 y 2019 al 5,4% en 2021. La caida de los anuncios de proyectos
en China puede estar vinculada también con la busqueda de mayor resiliencia en las
cadenas de valor por parte de las grandes empresas transnacionales.

El interés por realizar nuevas inversiones durante el segundo ano de la pandemia,
ademas de centrarse en Europa y América del Norte se concentré en pocos sectores:
energias renovables (13% del monto total), semiconductores (12 %), comunicaciones (11 %),
sector inmobiliario (8%), softwarey servicios informaticos (5%) y alimentos y bebidas (5%),
que acumularon el 54% del monto total de anuncios. De estos seis sectores, el mayor
crecimiento se registré en el de semiconductores (386%), que representé el 73%
de la variacién interanual, en tanto que el Unico de este grupo que recibié un monto
de anuncios inferior al de 2020 fue el sector de energias renovables (-7%) (véase el
grafico 1.3).

Anuncios mundiales de proyectos de inversion extranjera directa, por sectores seleccionados, 2005-2021
(En miles de millones de dolares)
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Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets [base de datos en linea] https://www.fdimarkets.com/.

El dinamismo de los anuncios en el sector de los semiconductores obedece, por
una parte, a una dindmica de mercado, ya que su demanda se ha disparado, y, por
otra, a consideraciones geopoliticas sobre la base de las cuales esta industria se ha
definido como estratégica. Hasta 2019, los anuncios de inversiones para la fabricacién
de semiconductores estuvieron concentrados principalmente en China, que fue el
destino del 33% de los montos anunciados de IED entre 2005 y 2019, y en segundo
y tercer lugar en los Estados Unidos (11%) y el Japon (8%) (véase el gréafico |.4). Esta
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situacion cambid drasticamente en 2020 y 2021. En 2021 los tres paises con el mayor
monto de anuncios en esta industria fueron Alemania (24 %), los Estados Unidos (23%)
y el Japén (18%), mientras que los anuncios de inversiones en China representaron
Unicamente el 7%.

Grafico .4

Anuncios mundiales de proyectos de inversion extranjera directa en el sector de los semiconductores,
por pais de destino, 2005-2021

(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets [base de datos en linea] https://www.fdimarkets.com/.

El mayor anuncio fue realizado por la estadounidense Intel, para la apertura
de una fabrica de semiconductores de vanguardia en Alemania, con una inversion
de 19.300 millones de délares. Esta inversiébn se enmarca en una estrategia de la
empresa, que preveé invertir hasta 80.000 millones de euros en la Unién Europea en la
préxima década a lo largo de toda la cadena de valor de los semiconductores, desde
investigacion y desarrollo (1+D), pasando por la fabricacién y los servicios de fundicién,
hasta el desarrollo de las tecnologias de envasado mas modernas, con el objetivo de
crear un ecosistema de chips europeo de proxima generacién, abordando la necesidad
de una cadena de suministro mas equilibrada y resistente (Intel, 2022). Por su parte,
la surcoreana Samsung anuncid una nueva instalacién en los Estados Unidos, con una
inversién de 17000 millones de délares a fin de fabricar semiconductores avanzados,
para su aplicaciéon en telefonia mavil, 5G, computacién de alto rendimiento e inteligencia
artificial (Samsung, 2021). Es la mayor inversién realizada por Samsung en los Estados
Unidos, pafs donde la empresa opera hace 25 anos, y busca mejorar la resiliencia de
la cadena de suministro de chips.

El anuncio de nuevas instalaciones en los Estados Unidos y paises de la Unién Europea
no puede disociarse de las iniciativas que esas economias estan impulsando para
fortalecerse en la industria de semiconductores y otras industrias que consideran
estratégicas, y asi contrapesar la posicion de China. En los Estados Unidos, se discutieron
dos paquetes de leyes dirigidos a la creacién de oportunidades para la manufacturay el
fortalecimiento tecnolégico y econdmico, y a la innovacién y la competencia, proceso
que determind que en agosto de 2022 se aprobara una ley sobre ciencia y creacién de
incentivos Utiles para producir semiconductores (Creating Helpful Incentives to Produce
Semiconductors (CHIPS) and Science Act of 2022), en la que se propone la creacion
de un programa de subsidios por 52.000 millones de délares para empresas privadas
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gue instalen fabricas para producir semiconductores en el pais. En la Unién Europea,
por otra parte, la Comisién Europea puso en marcha en 2021 la Alianza Industrial sobre
Tecnologias de Procesadores y Semiconductores, con el fin de reunir a los sectores
publico, privado y académico para identificar las carencias existentes en la produccién
de microchips y los avances tecnoldgicos necesarios para avanzar en su produccion.
Ademas, en 2022 se propuso una ley europea de chips, con la que se busca aportar
hasta 2030 un total de 43.000 millones de euros de inversién publica, tanto comunitaria
como nacional, a fin de aumentar el atractivo de la Unién Europea para la instalacién
de plantas por parte de empresas tecnoldgicas.

Se configura entonces un escenario internacional de gran incertidumbre para la
IED. Por una parte, las empresas transnacionales han aplicado una estrategia defensiva,
en la que han volcado los excedentes de liquidez hacia las fusiones y adquisiciones,
en detrimento de la puesta en marcha de nuevos proyectos, con un fuerte foco en las
economias desarrolladas. Por otra parte, la guerra en Ucrania ha provocado un cambio
en el escenario econémico mundial de grandes proporciones, cuyos efectos finales
son imposibles de prever.

B. Lainversion extranjera directa no alcanzé
el nivel prepandemia en la regidon

1. En 2021 se recibio un 40,7% mas de inversion
extranjera directa que en el ano anterior

De forma similar a lo que sucedio¢ en el resto del mundo, en 2021 las entradas de IED
en Ameérica Latina y el Caribe se recuperaron después de la fuerte caida registrada
el ano anterior. Se recibieron en total 142.794 millones de ddlares, cifra un 40,7 %
superior a la de 2020. Sin embargo, contrariamente a lo que ocurri¢ a nivel mundial,
este crecimiento no fue suficiente para alcanzar los niveles de inversiones previos a
la pandemia (véase el grafico |.5). Asimismo, el peso de las entradas de |IED en el PIB
alcanzoé al 2,9%, cifra que aun estéd por debajo de lo observado durante la década de
2010 (3,5%). Considerando que las entradas de IED ya presentaban una tendencia
decreciente desde 2014, esta débil recuperacion senala lo dificil que esta siendo para la
regién en su conjunto reposicionarse como un destino atractivo para el establecimiento
de nuevas operaciones de empresas transnacionales, después de que finalizé el ciclo
de auge del precio de las materias primas y elevadas tasas de crecimiento. Incluso
al considerar la participacion de las entradas en América Latina y el Caribe en el total
mundial, se observa que en 2021 la region recibié el 9% de la IED, uno de los porcentajes
mas bajos de los Ultimos diez anos y lejano del 14% que se registré en 2013 y 2014.

El andlisis de los componentes de la IED permite ahondar en ciertas caracteristicas
de esta recuperacion. En 2021, el componente méas dindmico fue la reinversiéon de
utilidades de las empresas transnacionales (véase el gréfico 1.6). La variacion interanual
de estas entradas (de un 71 %, la mayor de la década) se explica por el hecho de que en
2020, ante el freno extraordinario de la actividad econémica que causé la pandemia, es
muy probable que las empresas retuvieran ganancias y, en 2021, frente a la paulatina
recuperacion de las economias (con una tasa de crecimiento promedio en América Latina
y el Caribe del 6,3%) dirigieron estas utilidades a reiniciar actividades. Asi, la reinversion
de utilidades representd el 40% de las entradas totales en 2021, la mayor cifra del
ultimo decenio. Sumada al efecto de la variacién interanual, la elevada participacién de
este componente tiene sentido en una légica de mediano plazo: puesto que durante
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los anos de mayor crecimiento de la IED aumento la cantidad de transnacionales en
la regién, si estas continuaron con sus actividades en los anos subsiguientes y se
generaron los incentivos para que las empresas reinvirtieran sus utilidades, es razonable
qgue este componente haya aumentado.

Grafico l.5
Ameérica Latina y el Caribe: inversion extranjera directa (IED) recibida, 2010-2021
(En miles de millones de dolares y porcentajes del PIB)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 21 de septiembre de 2022.

Nota: Informacion acorde a Fondo Monetario Internacional (FMI), Manual de Balanza de Pagos y Posicicn de Inversién Interacional: Sexta Edicion (MBP6), Washington, D.C.,
2009, excepto en los casos de Barbados, el Ecuador, Guyana, el Paraguay, el Perd y Suriname. A partir de 2016 no se cuenta con informacién sobre la Reptblica
Bolivariana de Venezuela. No se cuenta con datos de 2021 sobre Haitf.

Grafico 1.6
Ameérica Latina y el Caribe: entradas de inversion extranjera directa (IED), por componentes, 2010-2021
(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 21 de septiembre de 2022.

Nota: No se incluye Venezuela (Republica Bolivariana de), porque no se cuenta con datos de 2021 correspondientes a esos pafses. Tampoco se incluyen El Salvador,
Guyana, Haiti, Jamaica ni Nicaragua, porque no se dispone de datos por componentes. Los datos por componentes del Estado Plurinacional de Bolivia representan
los ingresos brutos de IED.
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Grafico l.7
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En el caso de los aportes de capital, la situacion es diferente. Las entradas aumentaron
con relacion a 2020 (37%) y se mantuvieron como el componente principal (50% del
total en 2021), aunque los niveles alcanzados estan por debajo de las cifras anteriores a
la pandemia. Por su parte, las entradas por préstamos entre empresas fueron inferiores
a las de 2020, al mismo tiempo que 2021 es el tercer ano consecutivo en que este
componente tiene una muy baja participaciéon en el total (véase el gréafico 1.6). El bajo
monto de entradas de inversion extranjera por movimientos dentro de las empresas
se explica porque el pago de amortizaciones al exterior en los Ultimos anos fue mayor
que la recepcion de créditos desde el exterior.

Desde el punto de vista de las entradas de capital transfronterizo a la regién, la
IED se mantuvo como la principal fuente de capitales en 2021 y la de menor volatilidad
(véase el grafico 1.7). Esta menor volatilidad esté relacionada con el propdsito de la
IED, que es una inversion con la que se busca establecer relaciones de largo plazo y
de control sobre activos en el extranjero, a diferencia de las inversiones de cartera u
otras inversiones, que tienen horizontes temporales mas cortos y son mas sensibles
a la coyuntura. En 2021 se registré un importante aumento de los ingresos de otras
inversiones, que venian mostrando cifras negativas, y de los ingresos de inversion de
cartera, movimientos que determinaron que el peso de la IED en el total fuera menor
que el de los anos anteriores (un 54% del total en 2021, frente a un 62% en el promedio
del periodo 2010-2019).

América Latina y el Caribe: entradas de capital transfronterizo, por categoria funcional, 2010-2021
(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 21 de septiembre de 2022.

El acervo de IED en la regién a 2021 es de 2,4 billones de ddélares y se concentra
en el Brasil (32%), México (25%), Chile (10%), Colombia (9%) y la Argentina (4%). La
rentabilidad media de la IED, medida como el cociente entre la renta de la IED (las
utilidades que obtienen las transnacionales) y el acervo de |ED, fue del 5,7% en 2021,
lo que representa una recuperaciéon respecto de 2020 (cuando la rentabilidad alcanzé
un 4,4%). Esta cifra estd en concordancia con los niveles previos a la pandemia (6,0%
en 2018y 5,6% en 2019) y significod un total de rentas de 132.899 millones de ddlares
en 2021.
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Este aumento de la rentabilidad media se tradujo en un mayor monto de utilidades
repatriadas al exterior por las transnacionales, lo que impacté negativamente en el
balance de renta de la IED de la balanza de pagos. En 2021, el peso de las salidas de
capital por renta de la IED represento el 2,1% del PIB de la region, un valor superior al
de 2020 (que fue del 1,9% del PIB) y cercano a los registrados antes de la pandemia
(2,2% vy 2,1% del PIB, en 2018 y 2019, respectivamente) (véase el gréafico 1.8).

Grafico 1.8
Ameérica Latina y el Caribe: cuenta corriente de la balanza de pagos, segun componentes, 2010-2021
(En porcentajes del PIB)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

Con respecto a la evolucion de las entradas de IED por pais de destino (véase un
analisis para cada pais en la seccién E), en 2021 se reactivaron las inversiones en todas
las subregiones. Los paises que recibieron mas inversiones fueron el Brasil (33% del
total), México (23%), Chile (11%), Colombia (7%), el Pert (5%) y la Argentina (5%)
(véase el cuadro 1.2).

América del Sur fue la regién que mas contribuyd al crecimiento de las entradas de
IED entre 2020y 2021, explicando casi el 71% del aumento, seguida de Centroamérica.
Ademas del Brasil, que siempre tiene una alta incidencia, los elevados crecimientos de
la IED en Chile (66%) y el Perti (919%) en América del Sur y de Guatemala (273%) vy
Panama (163%) en Centroamérica explicaron la mayor parte de la variacion interanual.
En la Argentina, el Brasil y Colombia, la recuperacion no fue suficiente para alcanzar los
niveles previos a la pandemia, mientras que en Chile y el Peru se registraron los mayores
valores de entradas desde 2015. México fue uno de los paises donde las entradas de
IED se vieron menos afectadas en 2020 vy, con el crecimiento del 6% registrado en
2021, su participacion en la variacion fue pequefa. En Centroamérica, Costa Rica se
posiciond como el principal receptor de la subregion por segundo ano consecutivo; en
Guatemala, una adquisicion de gran magnitud en el sector de las telecomunicaciones
explicod el considerable aumento, y Panamé logré recuperarse después del fuerte golpe
que recibieron las inversiones en 2020. En el Caribe, Guyana fue el pais que presentd
el mayor crecimiento en monto, superando a la Republica Dominicana, que en anos
anteriores habia liderado la recepcién de inversiones en la subregion.



Cuadro .2
Ameérica Latina y el Caribe: entradas de inversion extranjera directa (IED), por pais receptor y subregion, 2005-2009, 2010-2014 y 2015-2021
(En millones de dolares)

e]
Q
©

=5
=
o

Variacion Variacion
Pais 2005-2009° 2010-2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 absoluta relativa 2021-2020

2021-2020 (En porcentajes)
América del Sur 66 767 153 415 118 918 1117317 111 051 119 286 110 543 60 408 89603 29195 483
Argentina 6 204 10 477 11759 3260 11517 11717 6649 4723 6782 2 060 43,6
Bolivia (Estado 259 994 555 335 712 302 217 -1129 599 1729 -153,1
Plurinacional de)
Brasil 32331 88 062 64738 74 295 68 885 78 163 69 174 37786 46 441 8655 229
Chile 10571 23934 17 766 11 363 5237 7943 13579 9205 15252 6 046 65,7 o
Colombia 8894 13699 11621 13858 13701 11299 13989 7459 9727 2 269 304 (3)
Ecuador 465 576 1323 764 630 1389 975 1104 638 -466 42,2 o)
Paraguay 202 604 378 505 336 156 225 120 122 2 1,3 =
Perd 4978 8831 7337 6 805 7413 5873 4760 732 7 455 6724 9190 m
Uruguay 1461 3252 2673 -516 2687 1559 1409 410 2587 2177 531,5 9
Venezuela (Reptblica 1403 2988 769 1068 -68 886 o
Bolivariana de) %
Mexico 25549 30373 36 269 38907 33128 3784 29703 31 446 33439 1993 6,3 o
Centroamérica 5694 9490 11924 11 864 10 897 12 526 10 232 2131 10794 8663 406,5 g
Costa Rica 1584 2757 2 956 2620 2925 3015 2719 2103 3563 1460 69,4 Q;;
El Salvador 662 189 396 348 889 826 636 281 313 33 1,7 3
Guatemala 621 1214 1231 1174 1130 981 976 932 3472 2540 2726 w
Honduras 742 1163 1317 1147 941 1380 947 224 876 652 2909 8
Nicaragua 292 792 967 989 1035 838 503 747 1220 474 63,4 5
Panama 1792 3375 5058 5585 3977 5487 4 451 -2155 1350 3505 162,7 5
El Caribe 6598 5650 5676 5922 6 445 5979 7210 7501 8957 1456 194 3
Antigua y Barbuda 237 91 114 97 151 205 128 74 104 31 41,9 @
Bahamas 1265 1736 713 1260 901 947 611 897 1185 288 321 g}
Barbados 416 428 418 269 206 242 215 262 237 -25 -9,6 =
Belice 131 126 65 44 24 118 94 76 125 49 64,7 w
Dominica 45 35 7 42 23 78 63 22 44 22 1001 Q
Granada 17 73 156 110 156 184 199 149 144 -5 3.1 N
Guyana 135 242 122 32 212 1232 1695 2060 4 453 2393 1161 [
Haiti 69 145 104 93 385 105 55
Jamaica 882 397 925 928 889 775 665 265 320 55 20,9
Republica Dominicana 1782 2328 2205 2 407 3571 2535 3021 2 560 3102 542 21,2
Saint Kitts y Nevis 136 127 128 121 48 40 48 14 40 26 188.8
San Vicente y las 108 117 124 80 163 42 74 31 65 34 1116
Granadinas
Santa Lucfa 183 93 152 162 90 46 73 35 47 12 33,1
Suriname -141 69 267 300 96 131 84 1 -133 -134 -12 8614
Trinidad y Tabago 1232 -356 177 24 -471 -700 184 1056 -778 -1834 -173,6
Total 104 609 198 928 172781 168 429 161 521 175 632 157 689 101 486 142794 41 307 40,7

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 21 de septiembre de 2022.

Nota: Informacion acorde a Fondo Monetario Internacional (FMI), Manual de Balanza de Pagos y Posicion de Inversién Internacional: Sexta Edicién (MBP6), Washington, D.C., 2009, excepto en los casos de Barbados, el Ecuador,
Guyana, el Paraguay, el Perd y Suriname.

= Promedios simples. Debido a cambios metodolégicos, los datos anteriores a 2010 no son directamente comparables con los datos posteriores.
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De este modo, en una region donde existe una muy elevada heterogeneidad entre
los paises y dentro de ellos, en 2021 fueron muy pocos los casos en que las entradas
de IED no se recuperaron. Sin embargo, el peso de la IED en las economias y en la
formacién bruta de capital fijo es muy dispar de una economia a otra, por lo que el
desafio de recuperar inversiones y lograr que estas constituyan un aporte para alcanzar
los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) requerird una mirada regional que tome
en cuenta las especificidades de cada caso.

2. Las inversiones en servicios se recuperaron
mas rapidamente

La informacién sobre entradas de IED por sector en 2021 se encuentra disponible
Unicamente para 14 paises, que concentran el 86% de las entradas totales de IED
en la region en dicho ano?. Si bien se trata de informacion parcial, permite observar
cuales son los sectores en que las inversiones han logrado una mejor recuperacion en
el segundo ano en que la pandemia continud golpeando a los paises de América Latina
y el Caribe. Los servicios fueron el sector que mostrd el segundo mayor crecimiento
(39%) (véase el grafico 1.9) y este aumento se observd en casi todos los paises
analizados. En general, la IED que llega al sector de los servicios tiene como propdésito
la bUsqueda de mercados, por lo que la recuperacion de las economias de la regiéon en
2021 puede explicar este comportamiento. Las inversiones realizadas por empresas
transnacionales en el Brasil, principalmente en los sectores de servicios financieros
y actividades auxiliares, comercio, electricidad y gas, y servicios de tecnologias de la
informacién, explicaron gran parte del aumento.

En el sector de las manufacturas, el gran peso del Brasil y México como destino de
las inversiones obliga a analizar sus circunstancias particulares para comprender la
caida de las entradas de |IED en este sector en 2021 (-14%). En primer lugar, tanto en
México como en los demas paises de la region en su conjunto, las entradas de IED en
el sector de las manufacturas lograron una recuperacion en 2021. En el caso de México,
con entradas un 7% superiores a las de 2020, no se alcanzaron los niveles promedio
de la década de 2010. Los sectores de fabricacién de autopartes, productos de hierro
y acero, y electrodomésticos fueron los que explicaron el dinamismo en ese pais. En
el agregado de los demas paises, el monto de las entradas de |ED en el sector de las
manufacturas aumenté e incluso superd los montos anuales promedio de la década de
2010; considerando que es un sector clave para la creacion de empleo vy la difusion de
conocimiento técnico, esto constituye un aporte para la consecucion del ODS 8 (sobre
trabajo decente y crecimiento econdmico) y el ODS 9 (sobre industria, innovacion e
infraestructura). Costa Rica y Colombia, en ese orden, fueron los siguientes paises
con mas inversiones en dicho sector. Por |o tanto, la razén detras de la caida regional
esté en el Brasil. Alli, en la mayoria de las actividades manufactureras se recibié menos
IED que en 2020, con algunas excepciones como el sector de alimentos y bebidas y la
industria automotriz. El mayor impacto negativo provino de operaciones en la industria
de productos derivados del petréleo y el carbén, en que la salida de capitales en el
componente de préstamos entre empresas no pudo ser compensada por un aumento
de los ingresos de aportes de capital.

2 |os pafses considerados son: Belice, Bolivia (Estado Plurinacional de), Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador,
Guatemala, Guyana, Honduras, Jamaica, México y Repdblica Dominicana. En la informacidn sobre el Brasil no se incluye el
componente de reinversion de utilidades. El dato del Estado Plurinacional de Bolivia corresponde a la inversion bruta (sin
desinversiones). Los datos por sector de Costa Rica y México estan contabilizados de acuerdo con el criterio del Manual de
Balanza de Pagos y Posicion de Inversion Internacional: Quinta Edicién (MBP5)(FMI, 1993). Los paises analizados representan
el 86% de las entradas totales de IED a la regién en 2021.
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Grafico l.g

Ameérica Latina y el Caribe (14 paises)?: distribucion sectorial de las entradas de inversion extranjera directa, 2010-2021
(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 21 de septiembre de 2022.

Nota: Promedios anuales para los perfodos quinquenales.

= Los paises considerados, que son aquellos que cuentan con informacion sectorial de 2021, son: Belice, Bolivia (Estado Plurinacional de), Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica,
Ecuador, El Salvador, Guatemala, Guyana, Honduras, Jamaica, México y Republica Dominicana. En la informacién sobre el Brasil no se incluye el componente de reinversion de
utilidades. El dato del Estado Plurinacional de Bolivia corresponde a la inversion bruta (sin desinversiones). Los datos por sector de Costa Rica y México estan contabilizados
de acuerdo con el criterio de Fondo Monetario Internacional (FMI), Manual de Balanza de Pagos y Posicion de Inversion Internacional: Quinta Edicién (MBP5), Washington, D.C.,
1993. Los paises analizados representan el 86% de las entradas totales de IED a la regién en 2021.

Por ultimo, las inversiones en el sector de los recursos naturales fueron un 62%
superiores a las recibidas en 2020, lo que se explica principalmente por un aumento
de las entradas en México, donde se recibié el segundo mayor valor en el sector desde
2013, fundamentalmente debido al crecimiento de las entradas en el &rea de la mineria
metélica y un incremento en Guyana, como resultado de la IED en el sector de los
hidrocarburos. En el conjunto de los demés pafses también hubo una recuperacion con
respecto a 2020, con un mayor peso de Chile, Colombia y la Republica Dominicana,
mientras que en el Brasil se recibieron menos inversiones que en 2020. De manera
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similar a lo que sucedié en las manufacturas, las salidas de capitales en el componente
de préstamos entre empresas en la extraccién de hidrocarburos y la mineria metalica
explicaron la caida interanual en el Brasil. Sin embargo, las inversiones en la extraccién
de petréleo siguen siendo relevantes. Al considerar cuatro paises receptores de IED
en la industria de hidrocarburos de los que existen estadisticas oficiales por sector, el
Brasil, Colombia, Guyanay México, se observa que el 10% de la IED recibida en 2021 se
dirigi¢ hacia la extraccion de petrdleo. En Guyana, la participacion del sector de petréleo
y gas en la IED es aln mas relevante y alcanza una media del 71% de las entradas
desde 2016, cuando comenzaron las inversiones vinculadas a los descubrimientos en
el blogue Stabroek. En este sentido, el avance en la transicion verde y la busqueda del
“cero neto en emisiones” podrian afectar en el mediano plazo las inversiones dirigidas
al sector (véase el recuadro I.1).

Recuadro 1.1
La busqueda del cero neto en emisiones y las inversiones en hidrocarburos

Tradicionalmente, la extraccion de combustibles fosiles atrajo la inversion de empresas transhacionales en Ameérica Latina
y el Caribe. En la ultima década, los inversionistas se han visto atraidos por el potencial de la llamada exploracion no
convencional de hidrocarburos en la region, especialmente relacionada con los descubrimientos en los yacimientos del
presal en el Brasil, los bloques de aguas profundas en Guyanay las reservas de esquisto de Vaca Muerta en la Argentina.
Para hacer posible la extraccion de petroleo y de gas en este contexto se requiere una mayor utilizacion de recursos y
conocimientos técnicos, lo que la convierte en una inversion viable en un contexto de continua expansion de la demanda
de combustibles fosiles (Gordon, 2012).

Sin embargo, en el camino hacia una transicion verde, la demanda de combustibles fosiles es cuestionada. La
trayectoria de las emisiones asociadas al uso de combustibles fosiles necesaria para cumplir el Acuerdo de Paris y los
objetivos de “cero neto en emisiones” en 2050 exigen que la demanda de petréleo se reduzca de 9o millones de barriles
diarios en 2020 a 24 millones de barriles diarios en 2050. Esto implicaria que ya no serian necesarias inversiones adicionales
en nuevas areas de exploracion petrolifera y los proyectos de exploracion existentes serian suficientes para satisfacer la
demanda mundial a largo plazo (AIE, 2021). En el caso de América Latina, se estima que la produccion de petroleo en 2035
deberia ser un 60% inferior a los niveles de produccion anteriores a la pandemia, lo que implica una drastica reduccion
de los volumenes actuales y a medio plazo (Vogt-Schilb, Reyes-Tagle y Edwards, 2021).

Estos objetivos tienen importantes consecuencias para el sector y para la region, que exigen que empresas y Gobiernos
pongan atencion en la transicion energeética. No es posible alcanzar los objetivos de “cero neto en emisiones” en 2050 sin
la participacion del sector privado, especialmente en las economias emergentes y en desarrollo, donde se estima que mas
del 70% de los recursos para el desarrollo de fuentes de energia bajas en carbono tendran que provenir de las empresas
(Bordoff y O'Sullivan, 2022). En este sentido, aunque las empresas lideres en el sector ya participan activamente en los
debates, todavia existe una gran distancia entre el discursoy la practica (Li, Trenchery Asuka, 2022). A pesar de los esfuerzos
por descarbonizar el sector, como el desarrollo de tecnologias relacionadas con la captura, utilizacion y almacenamiento
de carbono, y las iniciativas para reducir las emisiones de metano y la quema en antorcha (flaring). poco se discute sobre
el futuro de las reservas actuales y los planes de desinversion, asi como sobre la transferencia de inversiones y el marco
tecnico de la industria petrolera en relacion con las actividades vinculadas al sector de las energias renovables.

Desde el punto de vista del origen de los recursos, la comunidad de inversionistas y accionistas a menudo se ha visto
presionada por la opinion publica para que sus carteras sean "menos marrones”. Grandes fondos de inversion, bancos y
accionistas se han comprometido publicamente a invertir en la transicion energética desde hace anos, como, por ejemplo,
los 700 signatarios de la iniciativa Climate Action 100+ y los 680 de la organizacion CDP (Climate Action 100+, 2022; CDP,
2022). Por otra parte, existe informacion concluyente en el sentido de que la rentabilidad total para el accionista de la
empresa media de petroleo y gas ha sido 7 puntos porcentuales inferior a la rentabilidad media del indice S&P 500 de
Standard & Poor's en los ultimos 15 anos (McKinsey & Company, 2021). Esto, unido alhecho de que en la Ultima década se
ha producido un notable descenso del costo de la electricidad procedente de fuentes renovables, como la solary la edlica
(IRENA, 2021), redunda en que el escenario a largo plazo para la inversion a gran escala en el sector de los combustibles
fosiles sea menos atractivo y aun mas incierto.
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Recuadro I.1 (conclusion)

El sector petrolero ha sido relevante en la region para la generacion de empleo e ingresos, y en algunos paises se
constata una alta dependencia fiscal del sector de los combustibles fosiles (Vogt-Schilb, Reyes-Tagle y Edwards, 2021).
Sin embargo, en una mirada a futuro, Ameérica Latina presenta condiciones para convertirse en un polo mundial de
energias renovables, con enfasis en el potencial de desarrollo de tecnologias como el hidrogeno verde (CEPAL, 2021), y
esta recibiendo inversiones en el sector. Elinterés de los inversionistas internacionales en la region esta presente: desde
2005, se han anunciado mas de 158.000 millones de dolares en proyectos de inversion extranjera directa (IED) en energias
renovables. Aunque en las cifras acumuladas el monto de los anuncios en el sector de los hidrocarburos sigue siendo
superior, con 162.000 millones de dolares, desde 2011 el monto de los anuncios en proyectos de energias renovables
ha superado el de los hidrocarburos (vease el grafico). A pesar de los enormes retos, también existen oportunidades, en
especial en una transicion energética debidamente planificada y gestionada por los Estados y las empresas.

Ameérica Latina y el Caribe: anuncios de proyectos de inversion extranjera directa (IED),
por sectores seleccionados, 2005-2021
(En miles de millones de dolares)

2

— (arbon, petréleo y gas
== Energias renovables

2006
2007
2008
2009
2010
20M
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets.

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre |a base de Agencia Internacional de Energfa (AIE), Net Zero by 2050: A Roadmap for
the Global Energy Sector, Paris, 2021 [en linea] https://iea.blob.core.windows.net/assets/ad0d4830-bd7e-47b6-838¢-40d115733¢13/NetZeroby2050-
ARoadmapfortheGlobalEnergySector.pdf; A. Vogt-Schilb, G. Reyes-Tagle y G. Edwards, “Are Latin America’s fossil fuels at risk of becoming stranded
assets this decade?”, Banco Interamericano de Desarrollo (BID), 21 de septiembre de 2021 [en linea] https://blogs.iadb.org/sostenibilidad/en/are-latin-
americas-fossil-fuels-at-risk-of-becoming-stranded-assets-this-decade/; J. Bordoff y M. L. QSullivan, “The new energy order: how governments will
transform energy markets”, Foreign Affairs, julio/agosto de 2022 [en linea] https://www.foreignaffairs.com/articles/energy/2022-06-07/markets-new-
energy-order; M. Li, G. Trenchery J. Asuka, “The clean energy claims of BP, Chevron, ExxonMobil and Shell: a mismatch between discourse, actions and
investments”, PLOS ONE, vol. 17, N° 2, 16 de febrero de 2022 [en linea] https://doi.org/10.1371/journal.pone.0263596; Climate Action 100+, “Initiative
snapshot”, 2022 [en linea] https://www.climateaction100.org/; CDP, “CDP Capital Markets”, 2022 [en linea] https://www.cdp.net/en/investor; McKinsey
& Company, “The big choices for oil and gas in navigating the energy transition”, 2021 [en linea] https://www.mckinsey.com/industries/oil-and-gas/
our-insights/the-big-choices-for-oil-and-gas-in-navigating-the-energy-transition; Agencia Internacional de Energfas Renovables (IRENA), Renewable
Power Generation Costs in 2020, Abu Dabi, 2021 [en linea] https://www.irena.org/publications/2021/Jun/Renewable-Power-Costs-in-2020; CEPAL,
“Ameérica Latina y el Caribe tiene todas las condiciones para convertirse en un hub de energfa renovable con gran potencial en hidrégeno verde”, 22 de
junio de 2021 [en linea] https://www.cepal.org/es/noticias/america-latina-caribe-tiene-todas-condiciones-convertirse-un-hub-energia-renovable-gran
y D. Gordon, Understanding Unconventional Oil, 2012 [en |inea] https://carnegieendowment.org/files/unconventional _oil.pdf.

Por otra parte, el niumero de fusiones y adquisiciones en la region en 2021
aumento (33%), pero aun esta en uno de los niveles mas bajos de la década (véase
el grafico 1.10). En un contexto mundial en que las fusiones y adquisiciones crecieron
de forma muy relevante, en la regién solo se recuperaron de la caida que se produjo
en 2020. Las operaciones de mayor magnitud se concentraron en el sector de los
servicios, lo que puede haber contribuido también al mayor peso de este sector en
las entradas de IED.
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Grafico l.10

Ameérica Latina y el Caribe: fusiones y adquisiciones transfronterizas con empresas objetivo en la region, 2005-2021
(En numero de operaciones)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de Bloomberg.

En particular, los sectores de suministro de electricidad, gas y agua, y de
telecomunicaciones fueron aquellos en que se cerraron los negocios de mayor magnitud
(véase el cuadro |.3). La mayor operacion del ano fue la compra de la Compania General
de Electricidad (CGE) de Chile, que opera principalmente en la generacion, transmision
y distribucién de energia eléctrica, por parte de la estatal State Grid Corporation of
China, por 3.025 millones de dolares. La empresa espanola Naturgy Energy Group S.A.
era la propietaria de CGE, de modo que esta adquisicidon no tiene por qué significar
una entrada de capitales hacia Chile, pero es una operacion que muestra el sostenido
interés de las empresas transnacionales, y en particular de las empresas de China, en
el mercado energético de la regién (el grupo espanol explicod que la estatal china ofrecid
entre 1,7y 2,3 délares mas por cada accion que la valoracién de la compania que hacian
el mercado y los analistas). Entre las 20 mayores operaciones figuran otras vinculadas a
la infraestructura de energia. En México, la estadounidense Sempra Energy adquiri¢ una
nueva participacion en la mexicana Infraestructura Energética Nova (IEnova), una de las
mayores empresas privadas de energia del pafs, por un monto total de 1.768 millones
de délares, con lo que llegé a ser propietaria del 96,4% de la empresa (Sempra, 2021).
Sempra Energy se consolida asi en el mercado de América del Norte y busca contribuir
a la transicién energética global a través del crecimiento en el sector de las energias
limpias, la infraestructura energética y el gas natural licuado (E/ Economista, 2021a). En
Chile, Colbun S.A., de propiedad del Grupo Matte, vendidé su negocio de transmision
de electricidad, Colbun Transmisién, por 1.295 millones de délares. Fue adquirida
por Alfa Desarrollo, controlada en un 80% por la neerlandesa APG Energy and Infra
Investments (parte del fondo de pensiones neerlandés), en tanto que el 20% restante
esté a cargo de Celeo Redes (filial de la espanola Celeo Concesiones e Inversiones). De
esta manera, Alfa Desarrollo se especializa en la transmision de energia, asi como en la
operaciéon y mantenimiento de instalaciones eléctricas (Colbun, 2021). También en Chile,
el fondo de inversién de los Estados Unidos Global Infrastructure Partners (GIP) adquirié
el 49% de la cartera de energias renovables de propiedad de AES Andes, subsidiaria
de la estadounidense AES Corporation, por 441 millones de doélares. La operacién
incluye el traspaso del parque edlico Los Cururos SPA vy de acuerdo con AES Andes,
con esta operacion se asegura el financiamiento de un plan de expansion en energias
renovables por 2,3 gigavatios (GW) a 2024 (AES, 2021).
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Cuadro 1.3
América Latina y el Caribe: 20 mayores fusiones y adquisiciones transfronterizas, 2021
. - - Monto
Pais de . < . Paisde Pais del :
Empresa procedencia Activos adquiridos ~ Porcentaje TR TS T Sector (gg %;,Iaorgi)s
State Grid Corporation China Compafifa General de 100 Chile Espafna Suministro de electricidad, 3025
of China Electricidad (CGE) gas y agua
Millicom International Luxemburgo Comunicaciones 45 Guatemala Guatemala Telecomunicaciones 2200
Cellular S.A. Celulares S.A.
Mubadala Investment Emiratos Arabes Refinerfa Landulpho 100 Brasil Brasil Fabricacion de coque y 1800
Company Unidos Alves productos de la refinacién
del petréleo
Sempra Energy Estados Unidos  Infraestructura 23,26 México México Suministro de electricidad, 1768
Energética Nova S.A.B. gasy agua
de C.V.
GIC Private Limited, ltadsa Singapur, Brasil  Bloque 1 de la 100 Brasil Brasil Suministro de electricidad, 1514
S.A., Grupo Equipav, licitacion publica gas y agua
Aegea Saneamento e Companhia Estadual
Participacdes S.A. de Aguas e
Esgotos (CEDAE),
Rio de Janeiro
GIC Private Limited, ltaisa  Singapur, Brasil Bloque 4 de la 100 Brasil Brasil Suministro de electricidad, 1329
S.A., Grupo Equipav, licitacion publica gas y agua
Aegea Saneamento e Companhia Estadual
Participagdes S.A. de Aguas e
Esgotos (CEDAE),
Rio de Janeiro
APG Groep NV, Celeo Paises Bajos, Colbdn Transmisién S.A. 100 Chile Chile Suministro de electricidad, 1295
Redes S.L. Espafia gasy agua
Hypera S.A. Brasil Activos farmacéuticos 100 Argentina, Japén Fabricacion de productos 825
de Takeda Brasil, México, farmacéuticos
Pharmaceutical Colombia,
Company Limited Ecuador,
Panama y Pert
Essity Suecia Productos Familia S.A. 45,8 Colombia Colombia Elaboracion de productos 695
de cuidado personal
| Squared Capital LLC Estados Unidos  KIO Networks 100 México México Operador de centro 700
de datos
Live Nation Entertainment, Inc.  Estados Unidos ~ OCESA 51 México México Telecomunicaciones 444
Entretenimiento S.A.
de C.V.
Global Infrastructure Estados Unidos  Cartera de energias 49 Chile Chile Suministro de electricidad, 441
Partners (GIP) renovables gas y agua
de AES Andes
ICL Group Ltd. Israel Compass Minerals 100 Brasil Brasil Fabricacion de sustancias 420
América do Sul y productos quimicos
Brookfield Asset Canada Edificios corporativos 100 Brasil Brasil Actividades inmobiliarias 318
Management, Inc. en S&o Paulo
IHS Holding Limited Reino Unido FiberCo Solucdes de 51 Brasil Brasil Telecomunicaciones 318
Infraestrutura Ltda.
Patria Investments Ltd. Brasil Moneda Asset 100 Chile Chile Actividades financieras 315
Management SpA y de seguros
Interconexidn Eléctrica S.A.  Colombia Piratininga 100 Brasil Brasil Suministro de electricidad, 304
Bandeirantes gasy agua
Transmissora de
Energia (PBTE)
GTIS Partners LP Estados Unidos  Almacenes y centros 100 Brasil Brasil Transporte y 248
de distribucion almacenamiento
en Sao Paulo
| Squared Capital LLC Estados Unidos  Sociedad Portuaria 78 Colombia Colombia Transporte y 220
Regional de almacenamiento
Barranquilla S.A.
Canada Pension Plan Canad, Brasil  Igua Saneamento S.A. 45 Brasil Brasil Suministro de electricidad, 218

Investment Board, Alberta
Investment Management
Corporation, IG4 Capital
Investimentos Ltda.

gasy agua

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de Bloomberg y Bureau van Dijk, “Orbis Crosshorder Investment Database”
[en linea] https://orbisci.bvdinfo.com/version-202277/CBII/Projects/Login?returnUrl=%2Fversion-202277%2FCBII%2FProjects.
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La segunda operacion de mayor magnitud en el ano se produjo en el sector de las
telecomunicaciones, en el que la empresa Millicom International Cellular S.A., de origen
sueco y con sede en Luxemburgo, adquirié el porcentaje restante para tener la propiedad
total de Tigo Guatemala, por un total de 2.200 millones de délares (GlobeNewswire,
2021). El interés por la infraestructura de comunicaciones se ha visto reflejado en unas
pocas grandes operaciones de fusién o adquisicion en los anos recientes, asi como
en operaciones de menor magnitud en centros de datos. En México, por ejemplo, el
fondo de inversién estadounidense | Squared Capital, especializado en inversiones en
infraestructura, adquirié la totalidad de las acciones de la empresa mexicana KIO Networks,
considerada la operadora de centros de datos méas grande del pais. Se espera que la
transaccion, estimada en 700 millones de ddlares, dé mas impulso a la estrategia de
crecimiento de las operaciones de la empresa, que tiene también presencia en paises
de Centroamérica y del Caribe.

Otras operaciones de gran envergadura se registraron en el desarrollo de infraestructura
de agua y saneamiento en el Brasil. La concesion de dos de los cuatro bloques del sistema
de agua potable y saneamiento del estado de Rio de Janeiro (CEDAE) a un consorcio
conformado por el fondo soberano de Singapur GIC Private Limited, Itatsa S.A., Grupo
Equipav y Aegea Saneamento e Participacoes S.A., por un total de 2.843 millones
de ddlares, fue una de las operaciones de mayor magnitud en el sector. La licitacién
comprende la prestacion de los servicios de abastecimiento de agua y saneamiento
a 35 municipios del estado, lo que incluye la ejecucién de obras de infraestructura,
mejoras, mantenimiento y operacion de los sistemas.

Con respecto a las inversiones en la industria manufacturera, se registraron
acuerdos de relevancia en las areas de refineria y elaboracién de productos de cuidado
personal, mientras que se registré una desinversion en la industria farmacéutica. La
principal operacion en el sector correspondié a la venta de activos de la estatal brasilefia
Petrobras. En esta ocasion, la empresa vendié la refineria Landulpho Alves del Brasil
y los activos de logistica asociados al fondo soberano de los Emiratos Arabes Unidos
Mubadala Investment Company por 1.800 millones de dolares. Esta es la primera de
ocho refinerias que Petrobras busca vender, con el objetivo de crear un mercado mas
competitivo; la empresa se enfocara en cinco refinerias en el sudeste, para las que
anuncié planes de inversion dirigidos a mejorar la eficiencia y el desempefo operacional
(Agéncia Brasil, 2021b). Acordada en 2019 y considerada la primera venta al sector
privado de una de las ocho refinerias, la transaccién fue objetada en el Supremo Tribunal
Federal, que en 2020 decidioé autorizar la venta de filiales de Petrobras sin aprobacion
del Congreso Nacional (Coelho, 2020).

En la industria farmacéutica, se produjo una desinversiéon, ya que la empresa
japonesa Takeda Pharmaceutical Company Limited vendié a la brasilefna Hypera S.A.
una cartera de medicamentos de venta libre y bajo prescripcion que se comercializan
en la Argentina, el Brasil, Colombia, el Ecuador, México, Panamé vy el Perd, por un total
de 825 millones de délares (Takeda, 2021). Por el contrario, en el sector de elaboracion
de productos de cuidado personal, el grupo sueco Essity finalizd la adquisicion de la
empresa colombiana Productos Familia S.A., con el objetivo de expandirse regionalmente
hacia mercados en crecimiento. Essity ha sido accionista desde 1985 de Grupo Familia,
que tiene mas de 60 anos de actividad en el sector de los productos de higiene, aseoy
cuidado personal, y con la compra del 45,8% de las acciones de la empresa colombiana
por 695 millones de ddlares se consolidd como su controladora (95,8%).

Por ultimo, en el sector del entretenimiento, en México la empresa Live Nation
Entertainment, Inc. de los Estados Unidos adquirio el 51% de OCESA Entretenimiento,
organizador de eventos masivos y operador del negocio de venta de boletos Ticketmaster
en México, por un total de 444 millones de ddlares; dicho porcentaje fue adquirido
a Televisa (40%) y a la Corporaciéon Interamericana de Entretenimiento (CIE) (11%)
(Bloomberg Linea, 2021).
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3. Los Estados Unidos y la Union Europea:
principales inversionistas en la region

En las estadisticas de cuentas nacionales de Ameérica Latina y el Caribe no es posible
por el momento la identificacion del origen ultimo de las entradas de IED. Por este
motivo, y porgue son pocos los paises que publican sus datos por origen, el analisis
del origen de las inversiones que ingresan en la region se debe complementar con
estadisticas de fuentes no oficiales, como las de anuncios de nuevos proyectos de
IED o de fusiones y adquisiciones transfronterizas.

La informacion de los 11 paises que presentan los datos por pais de origen,
excluidos los fondos que ingresan desde paraisos fiscales, muestra que las inversiones
que ingresaron desde los Estados Unidos y la Unién Europea, principales origenes de
las inversiones en América Latina y el Caribe, fueron mas elevadas que en 2020. El
hecho de que el aumento de las inversiones desde la Union Europea (27 %) fuera mayor
que el de las que provienen de los Estados Unidos (17%) se tradujo en el incremento
de la participacién de la Unién Europea (véase el grafico I.11). Las inversiones desde
América Latina y el Caribe y el Canada también aumentaron en 2021 (94% vy 4%,
respectivamente), mientras que se redujeron las entradas desde el Japoén (-7%).

América Latina y el Caribe (11 paises)?: distribucion de las entradas de inversion extranjera directa,
por origen, 2015-2021
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econoémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 21 de septiembre de 2022.

= Se consideran los paises de los que se cuenta con informacidn por origen a 2021: Bolivia (Estado Plurinacional de), Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador,
Guatemala, Honduras, México y Repblica Dominicana. En el dato del Brasil no se incluye el componente de reinversion de utilidades. En todos los casos se excluyen los
fondos cuyo origen no se puede determinar debido a que ingresan a través de parafsos fiscales.

La mayor pérdida de participacién entre la segunda mitad de la década de 2010
y el ano 2021 corresponde a las inversiones que ingresaron desde los Paises Bajos
y Luxemburgo. El origen ultimo de estas inversiones no se puede identificar; por los
beneficios fiscales que otorgan, los dos paises mencionados son frecuentemente
utilizados por las empresas transnacionales para invertir en terceros paises. Por
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ejemplo, una parte importante de las inversiones de empresas chinas en el Brasil
en anos anteriores tuvo como origen inmediato a Luxemburgo. De este modo, la
calda del peso de las inversiones desde estos origenes no puede interpretarse de
forma directa.

Al analizar el origen de las empresas que realizaron las mayores fusiones y
adquisiciones y los mayores anuncios de proyectos de inversion, se observa que los
Estados Unidos lideraron en 2021. En las fusiones y adquisiciones, otros paises con
gran participacion fueron China, Singapur, Luxemburgo y los Emiratos Arabes Unidos
(véase el grafico 1.12). En el caso de los Estados Unidos, el primer lugar fue resultado de
adquisiciones en el sector energético y adquisiciones por parte de fondos de inversién
de ese pais. En el segundo lugar se ubicé China, fundamentalmente por la compra de
la empresa de electricidad CGE en Chile.

Grafico .12
Ameérica Latina y el Caribe: fusiones y adquisiciones, por pais de origen del comprador, 2010-2021
(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de Bloomberg.

En cuanto a los montos de los anuncios de inversion, los Estados Unidos también
se ubicaron como el principal origen en 2021, seguidos de paises de la Unién Europea
(véase el grafico 1.13). Un proyecto de General Motors en México, por 1.000 millones de
ddlares, junto con anuncios en los sectores de energias y comunicaciones, posicionaron
a las empresas estadounidenses como las mas dindmicas. Empresas de la Unién
Europea se han mantenido como socios estratégicos en anuncios de nuevas inversiones
en el sector de las energias renovables y la industria automotriz, lo que posiciona a
Alemania, Espana, Francia e Italia entre los principales paises de origen. Empresas de
Espafna, Francia e ltalia realizaron importantes anuncios en el sector de las energias
renovables, y en 2021 el 75% del monto de los anuncios en dicho sector correspondio
a empresas de la Unién Europea. Los proyectos de Alemania se han concentrado en
la industria automotriz y de autopartes, fundamentalmente en México.
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Grafico .13

Ameérica Latina y el Caribe: anuncios de proyectos de inversion extranjera directa, por pais de origen, 2010-2021
(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets [base de datos en linea] https://www.fdimarkets.com.

4. Los anuncios de nuevas inversiones
NO se reactivaron en 2021

La recuperacion de las entradas de |IED que se constaté en las cuentas nacionales
de los paises de la region en 2021 no coincidié con una mejora de las perspectivas
de las inversiones a futuro, de acuerdo con los anuncios de nuevos proyectos de
inversion. Después de haber presentado una importante caida en 2020, en 2021 el
monto de nuevos proyectos de IED en América Latina y el Caribe disminuyé un 9,1%
y se anunciaron proyectos por un monto estimado de alrededor de 51.500 millones
de délares (véase el grafico |.14). El nUmero de anuncios se recuperé (16%), pero, de
todos modos, tanto el nimero como el monto de los anuncios fueron inferiores a los
niveles promedio de los ultimos 10 anos.

Los sectores que concentraron los mayores anuncios en 2021 fueron los de
telecomunicaciones, energias renovables, autos y autopartes, industrias intensivas
en tecnologia (que se destacaron por las areas de electréonica de consumo,
dispositivos médicos y fabricaciéon de equipos de transporte no automotor) vy
transporte y almacenamiento (véase el grafico [.15A). Los anuncios en el sector de
las telecomunicaciones, que habian mostrado una leve tendencia decreciente entre
2014 y 2020, se recuperaron en 2021, con 113 anuncios de nuevos proyectos por un
monto estimado de alrededor de 9.000 millones de ddlares, entre los que se destacan
proyectos de centros de datos y proyectos dirigidos al desarrollo de infraestructura para
Internet moévil. Estas inversiones en infraestructura son necesarias para el desarrollo
tecnoldgico industrial de la regién y contribuyen directamente a la conectividad y a la
accesibilidad de las personas, permitiendo que los paises de la regién puedan avanzar
hacia la consecucion de los ODS.
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Grafico 1.14
América Latina y el Caribe: anuncios de proyectos de inversion extranjera directa, 2005-2021
(En miles de millones de dolares y numero de operaciones)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets [base de datos en linea] https://www.fdimarkets.com/.

Grafico l.15

America Latina y el Caribe: anuncios de proyectos de inversion extranjera directa,
por sector, 2021y variacion 2020-2021

(En porcentajes y miles de millones de dolares)
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Grafico l.15 (conclusion)

B. Variacion interanual 2020-2021
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets [base de datos en linea] https://www.fdimarkets.com/.

El monto de los proyectos anunciados en energias renovables se redujo con respecto
a 2020 (véase el grafico 1.15B); pese a esto, con 54 anuncios por un monto estimado
de alrededor de 7800 millones de ddlares, fue el segundo sector con méas anuncios en
el ano, destacandose los proyectos en energia solar y edlica. A pesar de la caida de las
inversiones en 2021, existe un gran potencial para el sector en la regién, considerada
como uno de los mercados mas dindmicos para las energias renovables en el mundo
(IRENA, 2019). El sector es de gran importancia para reducir las emisiones en todos
los usos de la electricidad, de modo que contribuye directamente al logro del ODS 7
(energia asequible y no contaminante) y el ODS 13 (accién por el clima).

Finalmente, los anuncios de inversiones en el sector automotor y de autopartes
crecieron y alcanzaron un monto estimado de alrededor 5.500 millones de dolares. Se
destacan los proyectos relacionados con la electromovilidad (fabricacion de vehiculos
y baterfas), un sector en que se observa interés por parte de los inversionistas. El
mayor anuncio de un proyecto en 2021 lo realizé General Motors, que invertirda méas de
1.000 millones de dolares en el complejo de manufactura de Ramos Arizpe, en México,
para poner en marcha una nueva planta que le permitird avanzar hacia la produccién
de automoviles eléctricos. La empresa estadounidense tiene tres plantas en los
Estados Unidos y una en Canada con estos fines y se espera que en la nueva planta
de México se produzcan vehiculos eléctricos de marcas de General Motors a partir de
2023, asi como baterias y componentes eléctricos, comenzando con la manufactura
del sistema de propulsién de los vehiculos eléctricos (General Motors, 2021).

5. Inversiones de impacto: nuevas herramientas
para el financiamiento de proyectos
sostenibles en la region

La actual coyuntura de estancamiento de la IED brinda una oportunidad a los Gobiernos
para redireccionar la estrategia de atraccién de inversiones hacia una mas sostenible,
aprovechando las potencialidades de sus economias. Desde 2011, los anuncios de
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proyectos de IED en la regién han venido contribuyendo a una economia baja en
carbono, al contrarrestar las actividades intensivas en carbono, con un crecimiento
importante de los anuncios de proyectos en el sector de las energias renovables, a
pesar de que en 2021 el impacto negativo de la pandemia, entre otros, se sintié mas
en los anuncios de inversiones en el sector de las energias renovables que en el sector
del carbdn, el petrdleo y el gas.

A pesar de esto, se requieren mas acciones para enfrentar los desafios que plantea
la crisis climatica. Se estima que entre 2016 y 2030 América Latina y el Caribe necesitara
invertir aproximadamente 176.000 millones de ddlares por ano para cumplir con los
compromisos voluntarios de reduccion de emisiones en el marco del Acuerdo de Paris,
las denominadas contribuciones determinadas a nivel nacional (CDN) (Herrera, 2017).
En los casos de Chile, Colombia y Costa Rica, paises que se propusieron objetivos de
reduccién de emisiones ambiciosos en sus CDN, serd necesario un aumento importante
de inversiones que tengan un efecto directo en el logro de esos objetivos3. Por lo tanto,
es esencial aprovechar la oferta de nuevos mecanismos de mercado que puedan proveer
de fuentes de financiamiento e inversion verde o de impacto.

La pandemia de COVID-19 dejé un espacio fiscal muy limitado en los paises de la
region. Ello, sumado a la necesidad de enfrentar los riesgos climéticos, ha motivado a
Gobiernos y empresas a utilizar nuevos instrumentos de financiamiento mediante deuda
para satisfacer sus necesidades (CEPAL, 2021a). En diciembre de 2014 una empresa
de la region (peruana) emitié en Chile el primer bono verde (ambiental o social). Los
bonos “verdes” ampliaron posteriormente la base de inversionistas hacia aquellos con
mandatos especializados en materia ambiental, social y de gobernanza (ASG), categoria
que, ademas de los bonos verdes, incluye los bonos sociales, sostenibles y vinculados
a la sostenibilidad (green, social, sustainability and sustainability-linked (GSSS)). Desde
2015 hasta abril de 2022, el mercado internacional de deuda con fines de sostenibilidad
de América Latina y el Caribe alcanzé los 93.000 millones de délares (Nunez, Velloso
y Da Silva, 2022)* (véase el grafico 1.16). En el mundo, de acuerdo con datos de la
Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD, 2022), el
valor total de los instrumentos financieros sostenibles (fondos y bonos sostenibles)
va alcanza los 5,2 billones de délares.

La Global Impact Investing Network (GIIN) (2020) define las inversiones de
impacto como aquellas que se hacen con la intencién de generar impactos sociales
y medioambientales positivos, medibles y con rendimiento financiero. Este mercado
incipiente, pero en expansion en América Latina y el Caribe, surge como una alternativa
para obtener capital y abordar los retos urgentes de la regién en sectores como la
agricultura sostenible, las energias renovables, la conservacién, la vivienda, los servicios
béasicos, la sanidad y el microfinanciamiento, entre otros (GIIN, 2020).

En los ultimos anos, paises como Chile y México han sido muy activos en los
mercados de deuda con fines de sostenibilidad. Chile, por ejemplo, fue el primer pais
del mundo en emitir en 2019 un bono vinculado a la sostenibilidad (sustainability-linked
bond (SLB))°. Ademaés de elegir un indicador de desempefio asociado a su contribucion
determinada a nivel nacional para reducir las emisiones de carbono, por ejemplo, Chile
se ha planteado el ambicioso objetivo de que un 60% de la energia consumida en el
pals provenga de fuentes renovables no convencionales en 2032 (en 2021, el pais
obtuvo el 27% de esa energia de fuentes renovables no convencionales).

3 Apesar de haber ratificado su compromiso de reducir sus emisiones en un 37% a 2025 y un 43% a 2030, de acuerdo con el
Observatdrio do Clima (2020), el Brasil ha disminuido sus ambiciones de reduccién al cambiar la linea de base de su CDN. Esto
puede representar una gran pérdida en términos de inversiones verdes para América Latina y el Caribe, considerando que el
Brasil es la mayor economia de la region.

4 Datos actualizados por los autores a abril de 2022.

5 Veéase Ministerio de Hacienda (2020).
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Grafico .16

Comision Econémica para Ameérica Latina y el Caribe (CEPAL)

Ameérica Latina y el Caribe: emisiones de bonos ambientales, sociales y de gobernanza (ASG) en mercados

de deuda internacionales, por tipo de instrumento, 2015 a abril de 2022
(En miles de millones de dolares y porcentajes)
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Fuente: G. Nifiez, H. Velloso y F. Da Silva, “Corporate governance in Latin America and the Caribbean: using ESG debt instruments to finance sustainable investment
projects”, Documentos de Proyectos (LC/TS.2022/23), Santiago, Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2022, grafico 2 (datos actualizados
por los autores a abril de 2022); Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Capital flows to Latin America and the Caribbean: 2021 year-in-
review and first four months of 2022 (LC/WAS/TS.2022/1), Santiago, 2022, grafico 3 [en linea] https://repositorio.cepal.org/bitstream/handle/11362/47917/
$2200485_en.pdf?sequence=1&isAllowed=y.

De los casi 31.000 millones de ddlares levantados por Chile en los mercados de bonos
con criterios ambientales, sociales y de gobernanza® —de los cuales 7500 millones de
ddlares provienen de bonos verdes—, 8.700 millones de ddlares ya fueron asignados
a gastos verdes elegibles en 2019, 2020 y 2021. Dichos fondos fueron dirigidos al
financiamiento de proyectos principalmente de transporte limpio y energias renovables,
por ejemplo, la extension de lineas del ferrocarril metropolitano, la adquisicion de
autobuses eléctricos, la construccion de infraestructura para electromovilidad vy la
instalacion de paneles solares’.

México, por su parte, también ha sido muy activo en términos de emisiones
soberanas de deuda con fines de sostenibilidad o ASG. Entre los objetivos de esta
estrategia, esta la creacion de una curva de rendimiento para los bonos sostenibles
y permutas (swaps) colocados en el mercado nacional®, lo que permite y facilita que
sus participantes puedan fijar mejor el precio de los productos de deuda en diferentes
horizontes temporales (Yorio y otros, 2022)°. A través de la colocacion de bonos
soberanos, México y Chile buscan fomentar la participacién de los privados en los
mercados de deuda con fines de sostenibilidad.

El escenario actual de altas tasas de interés ha contribuido a una reduccion de
un 42% de las emisiones internacionales de instrumentos de renta fija de América
Latina y el Caribe entre enero y abril de 2022, en comparacion con el mismo periodo

6 Datos recopilados por la oficina de la CEPAL en Washington, D. C. sobre la base de datos de Dealogic, Bloomberg y LatinFinance.

7 Veéanse documentos sobre las carteras de proyectos de bonos verdes de 2019, 2020 y 2021 [en linea] https://www.hacienda.
cl/areas-de-trabajo/finanzas-internacionales/oficina-de-la-deuda-publica/bonos-sostenibles/bonos-verdes.

8 Permutas con relacion a criterios ASG (y disefiadas para ajustarse a ellos) en préstamos vinculados a la sostenibilidad; o bien
derivados ligados a la sostenibilidad que suelen incluir, por ejemplo, créditos de carbono o créditos relacionados con eventos
catastroficos (materialidad financiera) o con los flujos de efectivo de una permuta financiera convencional en el mercado, o
bien operaciones de cobertura que permiten a los agentes cubrir los riesgos asociados a las fluctuaciones de la produccion de
energfa renovable o de la produccién de combustible y dirigir el capital a proyectos de energia renovable.

9 Adicionalmente, el Gobierno mexicano esté consolidando una nueva tasa de interés interbancaria de equilibrio de fondeo (TIIEF)
y fomentando su uso a través de sus emisiones soberanas con madurez de largo plazo (Yorio y otros, 2022).
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de 2021. En esta coyuntura menos favorable, la participacién de los bonos ASG en
el monto total anual emitido por la region en los mercados internacionales de bonos
aumenté al 35,4% en los primeros cuatro meses de 2022, en comparacién con una
participacion del 25,3% en el mismo periodo de 2021 y una participacion anual del
31% en 2021 (CEPAL, 2022b). Estos bonos pueden representar una oportunidad para
financiar proyectos de inversion sostenibles con impacto en la regién. El grafico 1.17
muestra los principales sectores econdémicos que se han beneficiado de los recursos
obtenidos en el mercado internacional de bonos ASG soberanos y corporativos, de
diciembre de 2014 a abril de 2022.

Construccion, bienes raices Telecomunicaciones Grafico l.17
e infraestructura Transporte (3) Ameérica Latinay
@) 5 Sector forestal y del papel el Caribe: emisiones
Agro, alimentos y bebidas (2) de bonos ambientales,
Ventas minoristas y socialesy de
\ prodUﬁOS(%e consumo gobernanza (ASG) en

mercados de deuda
internacionales,
distribucion sectorial,
diciembre de 2014 a abril
de 2022

(En porcentajes)

Energfa, petréleo,

gas y electricidad \
(9) :

Industria quimica / \
(10) Sector soberano

Sector financiero

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de G. Nifiez, H. Velloso y F. Da Silva, “Corporate governance in Latin America and
the Caribbean: using ESG debt instruments to finance sustainable investment projects”, Documentos de Proyectos (LC/TS.2022/23), Santiago, CEPAL, 2022 (datos
actualizados por los autores a abril de 2022).

Recuadro .2
La taxonomia de las inversiones sostenibles

Durante el 26° periodo de sesiones de la Conferencia de las Partes en la Convencion Marco de las Naciones Unidas
sobre el Cambio Climatico (CP 26), celebrado del 31 de octubre al 12 de noviembre de 2021, la Fundacion de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera anuncio la puesta en marcha del Consejo Internacional de Normas de
Sostenibilidad. Estas normas se refieren a métricas y mecanismos de divulgacion de las inversiones sostenibles y su
objetivo es desarrollar una linea de base de la sostenibilidad global para satisfacer la necesidad de informacion de los
inversionistas sobre las estrategias ambientales, sociales y de gobernanza (ASG) de las empresas, que impactan en el valor
de sus negocios. Dados el caracter creciente de la inversion sostenible y el hecho de que los inversionistas exigen cada vez
mas informacion sobre sostenibilidad comparable a nivel mundialy coherente con los estados financieros de las empresas,
la creacion de normas propuestas por el Consejo Internacional de Normas de Sostenibilidad representa un proceso de
armonizacion internacional similar al que llevo a cabo el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) en su
momento (Nunez, Velloso y Da Silva, 2022).

Por lo tanto, frente a la tendencia de los mercados hacia mayores inversiones de impacto se requiere de la armonizacion
de estandares y la creacion de taxonomias y marcos normativos relacionados con la sostenibilidad, como lo muestra la
experiencia chilena de la Ley Marco de Cambio Climatico?®. Adaptar los marcos normativos e institucionales actuales a las
nuevas condiciones de mercado que demandan mayor transparencia y rendicion de cuentas de los distintos agentesy de
los publicos relacionados es esencial para cumplir con los compromisos de la Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible,
los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) y el Acuerdo de Paris.

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de G. Ntfez, H. Velloso y F. Da Silva, “Corporate governance in Latin America and
the Caribbean: using ESG debt instruments to finance sustainable investment projects”, Documentos de Proyectos (LC/TS.2022/23), Santiago, CEPAL, 2022.
= El proyecto de ley que fija la ley marco de cambio climatico fue aprobado por unanimidad en el Senado chileno en marzo de 2022 y |a ley fue promulgada en mayo
de 2022 (véase [en linea]: https://dos.gob.cl/gobierno-promulgo-ley-marco-de-cambio-climatico-en-el-dia-mundial-del-medio-ambiente/]).
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Cuadro 1.4

Comision Economica para America Latina y el Caribe (CEPAL)

C. Lainversion latinoamericana en el exterior
alcanzo niveles prepandemia

Después del freno a las inversiones observado en el primer ano de la pandemia, inmersas
en una economia regional que crecié un 6,3% en 2021, las empresas de América Latina
y el Caribe retomaron las inversiones en el extranjero. La reactivacion de las actividades
de las transnacionales de la region se tradujo en salidas de |[ED por 43.046 millones de
dolares, valor casi cuatro veces mayor que el observado en 2020. Esta recuperacion
permite alcanzar un nivel cercano al de 2019, lo que representa un mejor desempeno
que el registrado durante la segunda mitad de la década de 2010 (véase el cuadro 1.4).

Ameérica Latina y el Caribe (paises seleccionados): flujos de inversion extranjera directa

hacia el exterior, 2010-2014,

2015-2021

(En millones de dolares y porcentajes de variacion)

Variacion V:erli:t‘i:\ilgn
2010-2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 absoluta
20202021 2020-2021
(En porcentajes)

Argentina 1264 875 1787 1156 1726 1523 1292 1363 70 5
Brasil 16 233 3134 14 693 21341 2025 22 820 -3 467 19157 22 624 652
Chile 12 958 15 851 7876 2535 1847 10 345 6705 14 454 7749 116
Colombia 4969 4218 4517 3690 5126 3153 1686 3181 1495 89
México 14 374 10978 7870 3083 12121 5969 5614 396 -5218 -93
Panaméa 112 1091 933 -338 570 725 -2 800 -285 2515 90
Uruguay 800 1898 1308 4724 2268 12 -582 1385 1967 338
Venezuela (Reptblica 1638 -399 -1 041 -2234 -661
Bolivariana de)
Los demas paises 27279 730 3033 2 055 652 1144 2258 3397 1139 50
América Latinay el Caribe 54 627 38377 40 975 36011 25673 45690 10705 43 046 323M 302

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 21 de septiembre de 2022.

Nota: Informacion acorde a Fondo

Monetario Internacional (FMI), Manual de Balanza de Pagos y Posicién de Inversién Internacional: Sexta Edicion (MBP6),

Washington, D.C., 2009, excepto en los casos de Barbados, el Ecuador, Guyana, el Paraguay, el Perd y Suriname.

Los paises que han sumado el mayor valor de IED en el exterior en los ultimos
anos, el Brasil, Chile, Colombia y México, concentraron el 86% de las salidas de IED
en 2021, pero el comportamiento de los paises de América del Sur y de México ha
sido dispar. Desde el Brasil salieron 19.157 millones de délares de IED en 2021 y este
fue el pals que presentd la mayor tasa de crecimiento (652%), después de haber
registrado salidas negativas durante el primer ano de la pandemia. En segundo lugar
se ubicé Chile, con inversiones hacia el exterior por 14.454 millones de ddlares (un
aumento del 116% con respecto a 2020), cifra que fue ademaéas una de las mayores
de la década. Las salidas de IED desde Colombia casi se duplicaron con relacion al
ano anterior, llegando a 3.181 millones de dolares. Por su parte, México, que durante
la década de 2010 fue el origen del 24% de las salidas de IED de la region, en 2021
fue responsable Unicamente del 1% de la IED originada en América Latina y el Caribe,
con 396 millones de délares de IED contabilizada en sus cuentas nacionales (lo que
representa una baja del 93% con respecto a 2020).

En 2021, el acervo de inversiones de empresas latinoamericanas y caribenas en
el exterior totaliza 1,009 billones de dolares. Las transnacionales de mayor tamano y
con mas inversiones en el exterior son las del Brasil y México, paises que tienen las
mayores participaciones en el acervo en el exterior de la regién en 2021 (un 46% vy
un 24%, respectivamente) (véase el grafico 1.18). En tercer lugar, esta Chile (15%). La
Argentina, el Brasil, Chile, México y Venezuela (Republica Bolivariana de) fueron origen
de la primera ola de empresas translatinas que invirtieron en el extranjero (CEPAL, 2014).
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Posteriormente se sumé Colombia, que actualmente es el origen del 7% del acervo de IED
de laregion en el exterior. En el caso del Uruguay y Panama, con importantes volumenes
de inversion en el exterior, las salidas de inversion estdn mas vinculadas a operaciones
financieras de empresas de terceros paises que a empresas de los propios paises.

Grafico 1.18
Ameérica Latina y el Caribe: acervo de inversion extranjera directa en el exterior, 2010-2021
(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 21 de septiembre de 2022.

La evolucién de las salidas de |IED, asi como el andlisis de los acervos en el exterior,
permite observar un panorama de recuperacion de la actividad de las transnacionales
latinoamericanas y caribenas; sin embargo, es un panorama incompleto. En ediciones
anteriores de este informe, la Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)
ha senalado que para poder capturar de mejor manera el comportamiento de las
empresas, es necesario complementar la informacién de cuentas nacionales con fuentes
no oficiales de datos, ya que a medida que las empresas de la region se insertan en los
mercados internacionales de capitales y complejizan las fuentes de financiamiento de
sus operaciones, se hace mas dificil capturar sus inversiones a través de los flujos de |ED.

En este sentido, una de las modalidades de internacionalizacion que emplean las
transnacionales son las fusiones y adquisiciones transfronterizas. En concordancia
con lo que se observd en el ambito internacional, en 2021 la cantidad de operaciones
aumento significativamente (40%), llegando al méaximo nivel desde 2005. Ademas,
el nimero de adquisiciones y fusiones en el extranjero que llevaron adelante las
empresas de la region tuvo, en términos generales, una tendencia creciente (véase
el grafico 1.19) y se triplicd en 15 anos. En promedio, las empresas latinoamericanas y
caribefnas realizaron anualmente 118 adquisiciones y fusiones en el mercado externo.
El monto asociado a estas operaciones ha mostrado considerables fluctuaciones, ya
gue en anos en que se concretan operaciones por montos muy grandes se modifica
cualquier tendencia'®. De todos modos, si se eliminan las operaciones por montos
superiores a 1.000 millones de dolares, se observa que entre 2005 y 2021 el monto
oscil6 alrededor de una media de 8.150 millones de dolares al afo™.

10 Se cuenta con informacion del monto de la operacion para el 56% de las observaciones en el periodo analizado (2005-2021).
Se excluyen 53 operaciones por montos superiores a los 1.000 millones de délares.
" Siseincluyen todas las observaciones, el monto total alcanza un promedio de 16.130 millones de délares y decrece anualmente.
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Grafico .19
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de Bloomberg.

a El nimero total de operaciones es de 2.000.

® El nmero de operaciones es de 1.035y corresponde a las operaciones de las que se tiene informacion sobre el monto, excluidas
53 operaciones por montos superiores a 1.000 millones de délares.

Ademas de la compra de activos del sector farmacéutico de la empresa japonesa
Takeda Pharmaceutical Company Limited por la brasilefa Hypera S.A. por 825 millones
de ddlares, ya mencionada, cabe destacar otras operaciones de fusiéon y adquisicién
por parte de empresas de la region que se produjeron en 2021 (véase el cuadro 1.5).
Entre ellas, destaca la compra de la cadena estadounidense de tiendas de autoservicio
Smart & Final por parte del Grupo Comercial Chedraui por 620 millones de dolares,
con lo que este se posiciona como el segundo méas grande minorista de México, con
operaciones en ese pais y en los Estados Unidos (Santiago, 2021).

El mayor productor mundial de proteinas, la empresa brasilefa JBS, realizd dos
grandes operaciones en 2021, ampliando la diversificacion de su negocio. La mayor de
ellas, por un valor de 517 millones de doélares, consistié en la compra del 100% de los
activos de la empresa australiana Huon Aquaculture, el segundo mayor productor de
salmon en Australia, y marca la entrada de la empresa en la acuicultura (White, 2021).
La segunda fue la compra de la totalidad de los activos de la empresa neerlandesa
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Vivera B.V. por 400 millones de délares. Vivera, tercer productor europeo de alimentos
de origen vegetal, estd presente en 25 paises de Europa y representa una importante
plataforma de expansion para la empresa brasilena en el creciente mercado de las
proteinas vegetales (JBS, 2021).

Cuadro l.5
Mayores fusiones y adquisiciones transfronterizas realizadas por empresas de América Latina y el Caribe, 2021
, . Monto
Pais de . - . Paisde .
Empresa procedencia Activos adquiridos Porcentaje TBep s Sector (52 %;grezg}s
Hypera S.A. Brasil Takeda Pharmaceutical 100 Argentina, Industria farmacéutica 825
Company Limited Brasil, Colombia,
(activos farmacéuticos) Ecuador, México,
Panama y Pert
Grupo Comercial Chedraui S.AB.  México Smart & Final Holdings LLC Estados Unidos  Comercio 620
de C.V.
JBSS.A. Brasil Huon Aquaculture Group Ltd 100 Australia Agricultura, ganaderfa, 517
silvicultura y pesca
JBSS.A. Brasil Vivera B.V. 100 Paises Bajos Industria manufacturera 400
Interconexion Eléctrica S.A. ES.P.  Colombia Piratininga Bandeirantes 100 Brasil Suministro de electricidad 304
Transmissora de Energia (PBTE)
Grupo Lamosa S.A.B. de C.V. México Cerémicas Belcaire S.A., 100 Espafa y Brasil  Industria manufacturera 261
dos plantas
Ambipar Participagoes e Brasil Disal Ambiental Holding S.A. 100 Chile Servicios ambientales 162
Empreendimentos S.A.
1G4 Capital Investimentos Ltda. Brasil Aenza S.AA. 339 Perd Industria manufacturera 140
Alsea S.AB. de C.V., Alia Capital ~ México Food Service Project S.A. 211 Espafia Actividades de alojamiento 128
Partners SL, Bain Capital Credit LP y de servicio de comidas

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

También en el sector manufacturero, el Grupo Lamosa S.A.B. de C.V. de México
adquirié, por 261 millones de dodlares, la divisién de ceramica plana de la empresa
espanola Roca Corporacién Empresarial S.A. Los activos adquiridos consisten en dos
plantas en el Brasil y una en Espana, que amplian el area de actividad de la empresa
mexicana (Europa Press, 2021).

En el sector de la energia, destaca la compra de Piratininga Bandeirantes Transmissora
de Energia (PBTE) por parte de la colombiana Interconexion Eléctrica S.A. E.S.P, por
304 millones de dolares. La empresa consolida asi su posiciéon de lider en transmision
en el estado de Sao Paulo (Brasil), donde transmite el 94% de la energia consumida,
un 33% del total producido en ese pais (ISA, 2021).

En el sector de infraestructura, el gestor de fondos alternativos brasilefio 1G4 Capital
Investimentos Ltda., enfocado en inversiones relacionadas con los criterios ASG, compré
el 33,87 % del capital total de la empresa peruana de infraestructura Aenza S.A.A. por
140 millones de dolares. Con esta transaccion, 1G4 se convierte en el principal accionista
de la empresa (IG4 Capital, 2021). IG4 también particip6 en otra transaccion relevante
en la regién en 2021, la compra del operador de agua y alcantarillado brasileno Igua
Saneamento S.A., como parte de un consorcio junto con inversionistas canadienses.
La operacion fue avaluada en 218 millones de doélares.

En cuanto al sector de los servicios, el grupo brasileno Ambipar Participacoes e
Empreendimentos S.A., a través de su filial ESG Participacoes, adquirié el 100% de la
empresa chilena de gestiéon ambiental Disal Ambiental Holding S.A. por 162 millones
de délares. La compra de la empresa chilena especializada en la gestion de residuos
industriales permite a Ambipar ampliar sus servicios a otros paises y sectores,
principalmente relacionados con la mineria y la construccion civil, aumentando también
su capacidad de generar créditos de carbono certificables (Diario Financiero, 2021).



50 Capitulo | Comision Econémica para Ameérica Latina y el Caribe (CEPAL)

El anuncio de nuevos proyectos de inversién en el extranjero por parte de empresas
de América Latina y el Caribe también se recuperd en 2021, cuando se anunciaron
313 proyectos (un 13% mas que en 2020), por un total estimado de alrededor
de 9.600 millones de ddlares (un aumento del 27% con respecto a 2020), aunque
este valor alin no alcanza las elevadas cifras registradas en los dos anos anteriores a la
pandemia (véase el grafico 1.20). El crecimiento sostenido de la cantidad de anuncios
de proyectos por parte de empresas de la region en las Ultimas décadas no se refleja
en la evolucion del monto de estos proyectos, que durante el periodo analizado oscilé
alrededor de una media de 12.322 millones dolares’?.

Grafico .20
Anuncios de proyectos de inversion extranjera directa realizados por empresas de América Latina y el Caribe, 2003-2021
(En numero 'y miles de millones de dolares)
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets [base de datos en linea] https://www.fdimarkets.com/.
Nota: Hay 23 anuncios de proyectos que superan los 1.000 millones de délares; dado que estas inversiones son esporddicas (y, en algunos casos, inciertas), se calcula
el indicador “importe ajustado”, que las omite.

Hay 23 anuncios de proyectos que superan los 1.000 millones de délares; dado que estas inversiones son esporadicas (y,
en algunos casos, inciertas), se calcula el indicador “importe ajustado”, que las omite, con el propdsito de observar el
comportamiento de la variable sin choques que produzcan distorsiones. El promedio invertido cada afio entre 2003 y 2021
es, en este caso, de 10.040 millones de ddlares.
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De todas maneras, esta situacion debe enmarcarse en el contexto mundial vigente.
Entre 2003 y 2021, solo la region de Asia y el Pacifico incrementé el monto de las
inversiones en el extranjero, mientras que América Latina y el Caribe es la Unica otra
region que no presenta una tendencia negativa en ese periodo.

Los mayores anuncios en 2021 se realizaron en los sectores de telecomunicaciones,
alimentos y bebidas e industrias intensivas en trabajo (donde se destacaron las areas
de textiles, productos de consumo y materiales de construccién), que concentraron
el 53% del monto total anunciado en el ano (véase el grafico 1.21).

Grafico .21

Anuncios de proyectos de inversion extranjera directa realizados por empresas de América Latina
y el Caribe, por sector, 2020 y 2021

(En millones de dolares)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets [base de datos en linea] https://www.fdimarkets.com/.

En el sector de las telecomunicaciones, el 52% del monto de anuncios corresponde
a la empresa mexicana América Mdévil, que en 2021 no solo anuncié proyectos de
expansion en la regiéon (Argentina, Brasil, Colombia y Perd) y en mercados cercanos
como los Estados Unidos, sino que también proyectaba aumentar sus operaciones
en Europa (Austria y Croacia). En el sector de alimentos, bebidas y tabaco, existe una
mayor atomizacién de las empresas que decidieron ampliar sus actividades fuera de
sus fronteras y una de las de mayor peso es la brasileha JBS, que concentra el 17%
del monto de los proyectos anunciados en el ano, que tiene previstas inversiones fuera
de la region, en el Reino Unido y los Estados Unidos.

En la categoria de industrias intensivas en trabajo, la mayor participacién la tuvo
la brasilena BRS Comercio e Industria de Material Esportivo (36% del monto), con
el anuncio de la expansion de la fabrica de calzado deportivo Topper en la Argentina.
La empresa prevé realizar inversiones por 500 millones de ddlares para aumentar la
capacidad de fabricacién local, o que constituye el segundo mayor proyecto anunciado
en la region en 2021. La mexicana CEMEX también se destacé en este sector (11%
del monto), con proyectos en la regiéon (Guatemala, Jamaica y Republica Dominicana) y
también fuera de esta (Espana, Estados Unidos y Reino Unido). En tercer lugar se ubico
la chilena Falabella (11% del monto), con anuncios de nuevas tiendas de departamentos
de Falabella y de Sodimac, la tienda de venta al detalle de productos para mejoramiento
del hogar (Brasil, Colombia, México, Pert y Uruguay).
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También de origen chileno, Empresas CMPC fue la responsable del mayor anuncio
realizado por una empresa latinoamericana en 2021, por una cifra que representa
el 81% del monto de los proyectos de la categoria de otros sectores intensivos en
recursos naturales. La empresa continlia con su expansion en el Brasil y anuncié un
proyecto para ampliar la capacidad y modernizar la planta de celulosa en Guaiba por
530 millones de ddlares.

En el sector de los metales, el mayor anuncio lo realizd la Companhia Siderurgica
Nacional (CSN) del Brasil, que, después de un proceso de desinversiones en ahos
anteriores, en 2021 dio a conocer un plan de expansion global, que incluyé el anuncio
de una planta productora de acero en los Estados Unidos, para abastecer el mercado
local, con una inversion estimada de 350 millones de dolares.

El crecimiento en la industria quimica esta explicado por el anuncio de Braskem Idesa,
empresa petroquimica filial del conglomerado brasileno Odebrecht, de una ampliacién
de sus instalaciones en México. La empresa anuncid que invertirda 400 millones de
ddlares para construir una nueva terminal de importacion de etano, que se espera esté
lista a fines de 2024.

En conclusiéon, en 2021 se constatd una reactivacion de las actividades de las
empresas latinoamericanas y caribenas, tanto a través de las salidas de |IED en las
cuentas nacionales como de sus actividades de adquisicién en el extranjero y las
perspectivas de futuras inversiones a través de los anuncios de proyectos. Este
panorama, sin embargo, puede modificarse en el contexto de los acontecimientos
de inicios de 2022. La guerra en Ucrania, la elevada inflacion regional y mundial, y los
aumentos de las tasas de interés, tanto en los Estados Unidos como en los palses
de la regién, configuran un panorama macroeconémico de alta incertidumbre y de
incremento del costo del financiamiento, que no es favorable para las decisiones de
inversion de mediano vy largo plazo.

D. Conclusiones

En contraposicion a lo sucedido en el primer afo de la pandemia, en 2021 hubo un fuerte
crecimiento de los flujos de entrada de IED en el mundo, asociado sobre todo al aumento
de las fusiones y adquisiciones, con un marcado dinamismo de las inversiones en los
paises desarrollados. El predominio de la adquisiciéon de activos indicaria que el elevado
nivel de liquidez acumulado por las grandes empresas transnacionales en 2020 se ha
volcado mas a la priorizacion de la resiliencia de las cadenas de suministros, la mejora
de las redes de proveedores vy la realizacién de compras estratégicas que a la puesta
en marcha de nuevos proyectos, lo que pone de manifiesto una estrategia defensiva.

Ademaés, pese al elevado nivel de liquidez y al incremento de la tasa de rentabilidad,
que se duplicéd en 2021, llegando al 8,2% (el méximo nivel desde 2010) (UNCTAD, 2022),
las estrategias de las empresas transnacionales mantuvieron ese ano un cierto nivel de
continuidad con el freno que se habia observado en el aho anterior. Dos ahos después
del comienzo de la pandemia de COVID-19, los proyectos asociados a nuevas inversiones
aun no se han recuperado completamente (su valor sigue siendo un 22 % inferior al de
2019 y un 33% inferior al de 2018). Ademas, se constatd un notorio crecimiento de la
participacién de la Union Europea y los Estados Unidos como destino de los anuncios
de proyectos (llegaron a representar el 27% vy el 13%, respectivamente, del valor de
los anuncios de 2021), mientras que cayé la participacion de China (incluida Hong Kong
(Region Administrativa Especial de China)), que fue el destino Unicamente del 5% del
valor global de los anuncios (frente a un promedio del 12% del valor de los anuncios
entre 2003 y 2019).



La Inversion Extranjera Directa en Ameérica Latina y el Caribe - 2022 Capitulol 53

Existen por lo menos tres factores que pueden estar influyendo en esta dinamica:
i) los planes de recuperacién en Europa y los Estados Unidos, que redundaron en
que se dirigieran al mercado sumas relevantes de recursos; ii) la orientacion de las
empresas transnacionales mas grandes hacia mercados con mayores oportunidades
y perspectivas de crecimiento, en el contexto de las estrategias aun parcialmente
defensivas mencionadas, y iii) la reorganizacion de cadenas de proveedores y el desarrollo
de sectores estratégicos (el de semiconductores, por ejemplo, como puede verse en
el gréafico 1.4) en un contexto geopolitico que se va modificando.

Por otra parte, el cambio en el escenario politico y econémico mundial tras el inicio
de la guerra en Ucrania tendra un efecto en las corrientes mundiales de IED. El nuevo
escenario, ademéas de generar expectativas de estancamiento o caida de los flujos
mundiales en 2022 y el regreso de las grandes transnacionales a estrategias alin mas
defensivas, puede tener consecuencias también en la orientacion sectorial tanto de
las fusiones y adquisiciones como de las nuevas inversiones. Si bien es cierto que los
incrementos de los precios internacionales de los combustibles fésiles pueden favorecer
en el mediano plazo el desarrollo de fuentes de energias renovables no convencionales,
vale la pena considerar, por otra parte, que la busqueda de soluciones de muy corto
plazo, necesarias para controlar la inflacién y evitar el desabastecimiento de energia,
puede conducir al efecto opuesto, un aumento de las inversiones en la explotacion
de petroleo, gas natural e incluso carbén, sobre todo en Oriente Medio y el norte de
Africa, pero también en América Latina y el Caribe.

En este contexto, la recuperacion de las entradas de IED en América Latinay el Caribe
en 2021, si bien fue superior a la esperada, es insuficiente para posicionar a la regién
como un destino de atractivo creciente. El incremento de las entradas a la regién en
2021 (41%) fue inferior al promedio mundial (64%) y de esta manera sigue cayendo
la participacion Ameérica Latina y el Caribe en los flujos mundiales, pese a que dos de
los principales destinos de la IED estan en la region (el Brasil y México, que fueron el
sexto y el décimo pais con méas entradas de |ED del mundo en 2021) (UNCTAD, 2022).

Casi todos los paises de la region presentaron un aumento de las entradas de
IED con respecto a 2020 e incluso superaron el nivel alcanzado en 2019, antes de la
pandemia, aunque hay algunas excepciones de grandes receptores que aun no han
recuperado el nivel prepandemia, como el Brasil, Colombia y Panama o, en el Caribe,
Jamaica. Sin embargo, si se considera la regién en su conjunto, se observa que el valor
de 2021 sigue siendo inferior al de 2019 (en un 9%), que a su vez era el valor mas bajo
de la década antes del derrumbe de 2020. Es decir, aun si se considera 2021 como
un ano de recuperacién, no se modifica la tendencia a la caida casi sin interrupciones
que se verifica en América Latina y el Caribe desde 2012 (véase el grafico 1.6); dadas
las perspectivas mundiales para 2022, es posible que esta caida continte.

En esta linea, existen dos fendmenos que deben ser abordados a través de politicas
focalizadas y enmarcadas en una estrategia de desarrollo inclusivo y sostenible si los
paises de la region quieren utilizar la IED para apoyar procesos de cambio estructural
y construccion de capacidades, asi como para complejizar el nivel tecnoldgico de su
matriz productiva. El primero de ellos es la caida, continua a lo largo de una década,
de la participacién de la manufactura en las entradas de IED, que pasé del 40% en
el periodo 2010-2019 al 23% en 2021. Si bien algunos paises han mostrado cierta
resiliencia —por ejemplo, México, que se mantiene como un destino de IED en la
manufactura a gran escala, aunque con inversiones bastante concentradas en la cadena
productiva automotriz y de autopartes, y Costa Rica, con una especializacion en las
industrias vinculadas a la salud—, en la mayoria de los paises la IED en la manufactura
ha mostrado una tendencia decreciente. El segundo fenédmeno es la caida del valor de
los anuncios de nuevos proyectos de inversion, que se mantuvo durante el segundo
ano de la pandemia y es una senal preocupante sobre la llegada de inversiones a
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futuro. En 2021 se registré el monto méas bajo de anuncios de proyectos de IED en la
region desde 2007, que representé el 8% del monto mundial de anuncios (el porcentaje
mas bajo desde 2007). Esto podria indicar que la regién ha perdido relevancia para los
proyectos de los inversionistas internacionales.

En cuanto a los sectores en que se han realizado los anuncios, hace unos anos
ya que América Latina y el Caribe se ha convertido en un mercado atractivo para el
desarrollo de proyectos de transnacionales dirigidos a la transicion verde, especialmente
en lo que respecta a las energias renovables, en concordancia con la consecucion del
ODS 7 (energia asequible y no contaminante). En 2021, las inversiones anunciadas en
este sector no lograron sostener una trayectoria ascendente, pero este fue el segundo
sector con mayor monto de anuncios de proyectos, después de telecomunicaciones. En
cambio, si hubo un aumento de los anuncios en el sector de las telecomunicaciones,
que es interesante porque muestra un cambio de tendencia con respecto a lo observado
en 2020 y constituye una oportunidad para modernizar la infraestructura digital. El
avance de la digitalizacion en la regién, fundamental para la consecucién de los ODS
relacionados con la industria, la innovacioén, la inclusiéon y el establecimiento de “ciudades
inteligentes’ entre otros, no puede separarse de la realizacién de inversiones por parte
de empresas transnacionales. En 2021, este fue el sector en que se anunciaron mas
proyectos de |IED y las areas méas dinamicas fueron el desarrollo de infraestructura de
Internet y los centros de datos.

Por otra parte, cabe destacar que sigue existiendo una gran necesidad de recursos para
que la regién no solo cumpla con sus compromisos climaticos, asumidos en el marco del
Acuerdo de Paris, sino también avance en la implementacién de la Agenda 2030 para el
Desarrollo Sostenible. Las nuevas formas de financiamiento sostenible, especialmente las
relacionadas con los bonos ambientales, sociales y de gobernanza, ya estan demostrando
ser una realidad para la regién y tienen el potencial de atraer mas inversiones privadas,
incluidas las de origen extranjero, a los sectores relacionados con los ODS.

De todos modos, gran parte de los flujos de IED se han dirigido tradicionalmente hacia
sectores no relacionados con los ODS, en especial aquellos vinculados con la extraccién
y produccién de minerales e hidrocarburos, que ante el alza de precios de las energias
pueden recuperar el interés de los inversionistas que perdieron en anos anteriores.

Con respecto al origen de las empresas que han invertido méas en los Ultimos anos,
en 2021 los Estados Unidos se posiciond como el principal pais de procedencia de
las inversiones en la mayor parte de los paises de la region, tanto en lo referente a los
flujos identificados en las cuentas nacionales y las fusiones y adquisiciones, como en
las perspectivas a futuro que pueden vislumbrarse a partir de los anuncios de nuevos
proyectos. La Unién Europea, por su parte, continlia siendo un socio estratégico, mientras
que las inversiones procedentes de China no han tenido el dinamismo de anos anteriores,
si bien las empresas de ese palis han realizado operaciones alineadas con su estrategia
de invertir a través de adquisiciones de gran magnitud en sectores estratégicos, como
la energia eléctrica.

Por otra parte, el panorama para 2022 es de una enorme incertidumbre. El deterioro
de las expectativas, la aceleracion de la inflacién (en la region y el mundo) y, de forma
mas general, la gran incertidumbre en relacion con la duraciéon y las consecuencias de la
guerra en Ucrania hacen extremadamente dificil estimar el comportamiento de las entradas
de IED en América Latina y el Caribe. Solo puede mencionarse que, en 2021, cuando
las expectativas mundiales eran mas optimistas, los anuncios de nuevas inversiones
(greenfield) ya estaban a la baja en la region. En 2022, los datos del primer semestre
muestran un leve aumento (6 %) del monto de los anuncios en América Latina y el Caribe
y, considerando el panorama internacional, cabria esperar que este enlentecimiento de
los anuncios de nuevas inversiones se mantuviera a lo largo del ano. Esto configura una
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realidad preocupante en el marco de la necesidad que tiene la region de inversiones en
nuevos proyectos para impulsar la transformacién productiva, avanzar en la transicion
verde vy llevar adelante procesos de desarrollo sostenibles e inclusivos.

En este contexto, cabe plantearse si la region estd en un momento de reconfiguracion
de su papel en el panorama mundial de la IED, en el que, si bien existen algunos sectores
y paises que se consolidaron en nichos especializados dentro de las cadenas globales
de valor, la regién en su conjunto tiene un papel marginal en los procesos de decision de
los capitales transnacionales. Ademas, parte de la recuperacién de la IED en 2021 tuvo
lugar a través de la venta de activos en servicios y fusiones y adquisiciones, asi como
mediante la reinversion de utilidades de las empresas ya instaladas, lo que refuerza la
estructura productiva existente y no habilita per se el desarrollo de nuevas capacidades.

Esta realidad que ha enfrentado la regién podria ser reforzada ademas por el
proceso de reconfiguracion de los flujos mundiales de IED. La crisis mundial de 2020
impactd fuertemente en las cadenas globales de valor y las decisiones de inversion.
En 2021, la recuperacién de la economia mundial se caracterizé por planes nacionales
o regionales de reactivacion que fueron muy distintos segun el area geogréfica y que
atrajeron el interés de los inversionistas a las economias centrales; este proceso podria
intensificarse en los préximos afos (no solo en 2022) como resultado de la profunda
transformacién de equilibrios, relaciones y alianzas internacionales desencadenada
por la guerra en Ucrania.

En este sentido, es cada vez mas importante el papel de las politicas, no tanto
(o no solo) de las que estén orientadas especificamente a la atraccion de |IED, cuanto
de las que pretenden configurar un nuevo modelo de desarrollo. La IED puede apoyar
la realizacion de las inversiones necesarias para que los paises avancen hacia un
desarrollo mas inclusivo y sostenible, pero, como ha planteado la CEPAL en sucesivas
ediciones de este mismo informe, esto no sucede de forma automatica. Se requieren
politicas que provean el marco necesario para que la IED que ingresa a la regiéon se
dirija hacia actividades que apoyen procesos virtuosos de desarrollo, en términos de
inclusividad, calidad del empleo, sostenibilidad ambiental, innovacién y complejidad
tecnoldgica. Considerando ademéas que los paises de la regiéon tienen grandes
restricciones presupuestarias, si se van a destinar recursos para atraer inversiones,
es iImperioso gue esos recursos sean concordantes con una estrategia de desarrollo
mas amplia y se focalicen en aquellas inversiones que sean las mas adecuadas para
enfrentar los desafios de desarrollo priorizados a nivel nacional o incluso multilateral.
Ante la creciente complejidad del panorama internacional, se hace cada vez mas
necesario definir estrategias de desarrollo en la regién, nacionales y multilaterales, y
coordinar los esfuerzos publicos y privados para que América Latina y el Caribe logre
un posicionamiento en el panorama econémico mundial que la ayude en su avance
hacia un desarrollo inclusivo y sostenible, y que no quede relegada a un rol marginal
definido por estrategias exdgenas.

E. Analisis por pais: todas las subregiones
recibieron mas inversion extranjera directa

En 2021, el segundo aho de la pandemia de COVID-19, las entradas de IED se recuperaron
en todas las subregiones de América Latina y el Caribe (véase el mapa |.1). La mayor
tasa de crecimiento interanual se presentd en Centroamérica. Pese al debilitamiento
de las inversiones en el turismo, se destaco el aumento de las entradas de IED en
el Caribe. Por ultimo, en América del Sur, las mayores variaciones tuvieron lugar en
el Pert, el Uruguay, Chile y la Argentina, cuyas tasas de crecimiento superaron la media
de la region.
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Mapa l.1
Ameérica del Sur (9 paises), el Caribe, Centroameérica y México: inversion extranjera directa recibida, 2020 y 2021
(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 al 21 de septiembre de 2022.

Nota:

Informacién acorde a Fondo Monetario Internacional (FMI), Manual de Balanza de Pagos y Posicién de Inversién Internacional: Sexta Edicién (MBP6),
Washington, D.C., 2009, excepto en los casos de Barbados, el Ecuador, Guyana, Honduras, el Paraguay, el Perd y Suriname. En el caso del Caribe, no se cuenta
con informacién correspondiente a 2021 de Haitf.
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1. Brasil: la recuperacion de la IED obedece
a la inversion en servicios

Las entradas de IED en el Brasil totalizaron 46.441 millones de ddlares en 2021,
equivalentes al 2% del PIB del pais de ese ano. Si bien el crecimiento del 22,9%
respecto del ano anterior, cuando las entradas de |IED se vieron fuertemente impactadas
por la pandemia de COVID-19, fue bastante alto, las entradas se mantuvieron en un
nivel inferior al promedio de los Ultimos 10 anos (72.491 millones de ddlares), lo que
muestra que las inversiones extranjeras aun estan afectadas por la crisis que provocd
la pandemia y la desaceleracion de la economia del pais en los ultimos afos.

La mayor parte de las entradas (69%) correspondié nuevamente a los aportes de
capital, que crecieron un 15% con respecto a 2020, en tanto que la reinversion de
utilidades represento el 31% restante y presenté un aumento del 161% en comparacion
con 2020. Los préstamos entre empresas, en cambio, cayeron por tercer ano consecutivo
y cerraron 2021 con un valor negativo de 29 millones de délares. Desde 2004 no se
observaba un valor negativo en los registros de préstamos; a este resultado se llegd
después de que en los Ultimos tres anos el pago de amortizaciones en el exterior creciera
mas que las entradas por créditos desde el exterior, e incluso las superara en 2021.

En términos de sectores’s, se destacaron los servicios, que en 2021 registraron
un 83% mas de entradas y aumentaron su participacion al 70% de la IED recibida
(frente al 38% en 2020). El buen rendimiento se debe principalmente a los segmentos
de servicios financieros y actividades auxiliares, cuyas entradas correspondieron a
aproximadamente el 20% de los capitales que ingresaron al sector en 2021, seguidos
de los sectores comercio excepto vehiculos (17%) y electricidad y gas (12%).

De hecho, el sector energético y de servicios basicos fue el que concentrd las mayores
operaciones de fusiones y adquisiciones en 2021. En el sector de agua y saneamiento,
ademas de la concesion del estado de Rio de Janeiro mencionada anteriormente, el
fondo de pensiones Canada Pension Plan Investment Board, en sociedad con Alberta
Investment Management Corporation de Canada y el fondo de inversion brasileno 1G4,
adquirié el 45% de Igud Saneamento por 218 millones de doélares.

Con respecto a la transferencia de los activos de CEDAE al sector privado, esta estaba
prevista en los convenios de recuperacion de impuestos del estado de Rio de Janeiro
firmados con el Gobierno Federal en 2017 El proyecto de privatizacién, sin embargo,
fue objeto de disputas legales por el temor de que la operacién redundara en despidos
masivos de empleados de la empresa y fue incluso debatido en el mas alto tribunal
del Brasil. La venta también fue impugnada por la Asamblea Legislativa del Estado de
Rio de Janeiro, pero finalmente se concreté en abril de 2021 (Agéncia Brasil, 2021a).

En el sector energético, el grupo colombiano Interconexién Eléctrica S.A. E.S.P, a
través de su filial ISA CTEER adquirié la empresa de transmision PBTE por 304 millones
de délares. De esta forma, el grupo colombiano afianza su presencia en el sector de
la transmisién eléctrica en el Brasil, donde tiene operaciones en 17 de los 26 estados
que suman mas de 18.000 kildmetros de lineas de transmisién (América Economia,
2021). En el 4rea de las energias renovables, una subsidiaria del fondo canadiense
Brookfield Asset Management adquirié la empresa familiar brasilefa Aldo, el distribuidor
lider de productos fotovoltaicos e instalacion de sistemas, que cuenta con mas de
13.000 revendedores e instaladores en el pafs (Aldo, 2021).

También se destacaron las entradas de IED en el sector de servicios de tecnologias
de la informacién, que crecieron un 155% respecto a 2020. Pese a esto, a diferencia
de otros anos, no hubo grandes operaciones de fusiones y adquisiciones en el sector
de las telecomunicaciones. El acuerdo de mayor magnitud fue la venta del 51% de
FiberCo Solucoes de Infraestrutura Ltda. por parte de TIM Brasil a la empresa de origen

13 Los datos por sector no incluyen la reinversion de utilidades.
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nigeriano con sede en el Reino Unido IHS Holding Limited, por 318 millones de doélares.
IHS Holding es un operador y desarrollador de infraestructuras de telecomunicaciones
especializado en mercados emergentes, que ingresd al mercado de América Latina
con la adquisicion de torres en el Brasil, Colombia y el Peréi en 2020. La compra en el
Brasil incluye la red de fibra secundaria de TIM y sus activos, asi como la prestacion
de servicios de infraestructura de fibra 6ptica como proveedor de servicios de red
de fibra abierta (Businesswire, 2021).

Al mismo tiempo, se recibieron menos inversiones en los sectores de recursos
naturales y manufactura (las disminuciones fueron del 57% vy el 51%, respectivamente),
con lo que su participacion en el total se redujo al 7% y el 22%, respectivamente, en
2021. Este cambio en la composicion sectorial de las entradas de capitales en el Brasil
se debe principalmente a la salida de capitales por medio de préstamos entre empresas
en los sectores de extraccion de petréleo y gas natural, y minerales metalicos.

En materia de fusiones y adquisiciones en el sector de la manufactura, se avanzd
en la estrategia de desinversion de la estatal Petrobras, con la mencionada venta de
la refineria Landulpho Alves y los activos de logistica asociados al fondo soberano de
los Emiratos Arabes Unidos Mubadala Investment Company.

Otra operacion de fusion y adquisicion relevante en las manufacturas, aunque de
menor magnitud, fue la compra de la empresa de nutricion vegetal Compass Minerals
América do Sul por parte de la empresa de Israel ICL Group, por 420 millones de ddlares.
La cartera de productos adquirida incluye fertilizantes, micronutrientes foliares y de
suelo, nutrientes secundarios, bioestimulantes y adyuvantes (ICL, 2021).

En cuanto al origen de las inversiones'™, se destacan nuevamente los Estados Unidos,
cuyos flujos hacia el pafs han continuado aumentando (un 15% con respecto a
2020) y ampliando su participacion en el total del 32% en 2020 al 37% en 2021. Las
inversiones estadounidenses corresponden de forma predominante (90%) a aportes de
capital. Luxemburgo emerge como la segunda mayor fuente de fondos y presenta un
crecimiento de un 168% respecto al ano anterior. Sin embargo, dada la estructura fiscal
de Luxemburgo, no se pueden extraer mas conclusiones sobre estas transacciones,
ni se puede afirmar que provengan estrictamente de sociedades de ese pals.

En cuanto a los flujos desde Europa, se destacan las inversiones de Noruega,
que aumentaron un 126% con respecto a 2020, principalmente por préstamos entre
empresas, y alcanzaron los 2.219 millones de délares en 2021. Espana, Austria e Italia
ampliaron sus inversiones en el Brasilen un 2,5%, un 8,7% y un 3,5%, respectivamente,
y mantuvieron su participacion en el total de inversiones en ese pals practicamente
constante en relacién con el aho anterior. Después de registrarse una desinversion
neta en 2020, los flujos desde Alemania volvieron a crecer en 2021 y alcanzaron los
922 millones de dodlares, principalmente en la modalidad de aportes de capital.

También se destacan las inversiones originadas en Hong Kong (Regién Administrativa
Especial de China): mientras que en 2020 los capitales provenientes de esa economia
casi no tenian representacion en los flujos de inversiones extranjeras en el Brasil, en
2021 correspondieron a casi el 7% del total de entradas, principalmente a través de la
modalidad de préstamos entre empresas. También en lo que respecta a los capitales
asiaticos, destaca la caida del 55% de los recursos de Singapur, si bien mantienen su
relevancia (3% del total recibido por el Brasil en 2021).

En cuanto a los flujos provenientes de América Latina, Chile emerge nuevamente
como la principal fuente de inversiones en el Brasil, con un crecimiento del 53% respecto
a 2020y un énfasis importante en los aportes de capital de empresas chilenas en ese pais.

4 Los datos por origen no incluyen la reinversion de utilidades.
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Las perspectivas de un crecimiento de las inversiones a futuro no parecen favorables
si se utilizan como indicador los anuncios de nuevas inversiones. En 2021, el monto
de los anuncios de proyectos por parte de transnacionales en el Brasil cayd un 21%,
manteniendo la tendencia a la baja registrada en 2020. Asi, el pais perdid su posicion
como primer receptor de nuevos anuncios en 2021, al posicionarse por debajo de
México. Si se examina la serie completa, se observa una tendencia decreciente en
el monto de los anuncios desde 2011 hasta 2017 y luego, en 2020, una abrupta caida
como consecuencia de la pandemia de COVID-19, que no logré revertirse en 2021.

En este escenario, los anuncios en el sector de las energias renovables lideraron
en 2021, con un 26% de participacion en el monto total, pese a que se registré una
caida interanual del 43,3%. De todas formas, el Brasil sigue siendo considerado por
los analistas de mercado como el pais con mayor potencial para atraer inversiones en
energfas renovables en América Latina (EY, 2021) y las energias renovables llevaron la
delantera en los Ultimos cuatro anos como el sector con mayor dinamismo en el largo
plazo, seguido por las telecomunicaciones.

La participacién de las telecomunicaciones en el monto total de los anuncios
aumento6 del 12% del total en 2020 al 16% en 2021, y para los préximos anos se
espera un aumento de las entradas de capital extranjero a este sector en el Brasil, a
raiz de los compromisos asumidos por las telefénicas extranjeras durante la subasta
de tecnologia 5G que tuvo lugar a principios de noviembre de 2021. Segun el Gobierno
brasileno, del total de més de 8.000 millones de ddlares recaudados, el 84% debe
ser destinado a inversiones en la ampliacién de la infraestructura de conectividad en
el pais a 2028 (Brasil, 2021).

En el sector de los hidrocarburos, la empresa estadounidense New Fortress Energy
anuncio la construccion de una instalacion terrestre de gas natural licuado (GNL) y una
central eléctrica en la costa noreste del Brasil, en el puerto de Suape. La inversion
se estima en alrededor de 800 millones de délares y, de acuerdo con la empresa, las
instalaciones estaran estratégicamente ubicadas con acceso a una importante red de
tuberias para llevar energia limpia y asequible a una regiéon del Brasil en rapido crecimiento
(New Fortress Energy, 2021). En la extraccion de metales, la empresa ArcelorMittal
Brasil, filial de la empresa de Luxemburgo, anuncié nuevos proyectos por un total de
786 millones de doélares en varios montos sucesivos. La empresa busca duplicar su
produccion siderurgica con la construccion de altos hornos (Corréa, 2021). Este es un
anuncio relevante en el sector después de cuatro anos sin nuevos proyectos.

En el sector de las manufacturas intensivas en recursos naturales, se destaco el
anuncio de una inversion por 530 millones de doélares realizado por Empresas CMPC,
grupo chileno que opera en el sector de la madera, el papel y la celulosa. Los recursos
tienen como objetivo ampliar y modernizar la planta de celulosa y papel en Guaiba,
en el sur del Brasil, con miras a cumplir con los objetivos ambientales de la empresa
(Exame, 2022). Tales inversiones serian solo una parte del plan de expansion de las
operaciones de la empresa en el Brasil: a fines de 2021, el grupo chileno inicié los
trdmites para la adquisicion de la empresa brasilena Iguacu Celulose, Papel S.A., que
espera ver concluida en 2022 (Pena, 2021a).

2. América del Sur: Chile, el Peru y el Uruguay
fueron los paises que mostraron
mayores variaciones

En 2021, las entradas de IED en Chile totalizaron 15.252 millones de délares, un
65,7% mas que en 2020, alcanzando un maximo en el periodo 2016-2021. De esta
forma, Chile vuelve a posicionarse como el tercer pais receptor de IED de la regién,
tras México y el Brasil.
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Todos los componentes de la IED presentaron una variacion positiva con respecto a
2020. Los aportes de capital tuvieron la mayor variacion (141 %), llegando a representar
el 83% de las entradas. Asimismo, las reinversiones de utilidades aumentaron un
55,8% con respecto a 2020 (y representaron el 30% del total). El menor crecimiento
se presento en los préstamos entre filiales (29%), que fueron el componente de menor
peso (7% del total). Servicios y recursos naturales fueron los sectores que recibieron
la mayor parte de la IED (63% y 30%, respectivamente), aunque el mayor crecimiento
se dio en recursos naturales (89%).

Las fusiones y adquisiciones con empresas objetivo en Chile aumentaron tanto
en numero como en volumen de negocios. En 2021, la cantidad de operaciones
completadas aumenté un 50%, lo que significd que el volumen de negocios alcanzara
un nivel de alrededor de 5.600 millones de ddlares. El 83% de ese monto correspondio
a operaciones que se realizaron en el sector de la energia eléctrica y estuvieron
relacionadas sobre todo con las energias renovables vy la transformacion de la matriz
energética chilena, un area en que se espera recibir mas inversiones en los préximos
anos (Deloitte, 2022). El pais espera contar con inversiones extranjeras para ampliar
sus esfuerzos en la transicién hacia la economia verde (InvestChile, 2022).

Si se analizan las fusiones y adquisiciones, se constata que el sector energético
suscita el mayor interés de los inversionistas internacionales en Chile, donde muchas
de las operaciones son cambios de propiedad entre empresas extranjeras, como las
adquisiciones ya mencionadas de la Compania General de Electricidad (CGE) y AES
Andes o la compra a grupos nacionales, como es el caso de Colbln Transmisién.

Por ultimo, también hubo movimientos en el sector de los servicios financieros.
La empresa de origen brasilefio Patria Investments, con sede en las Islas Caiman,
se fusiond con la chilena Moneda Asset Management para crear una plataforma de
inversion con el objetivo de liderar en la region las operaciones de inversion privada,
infraestructura y crédito (Moneda Asset Management, 2021). La operacion se concretd
por 315 millones de dodlares.

Las perspectivas de inversiones futuras en el pais son por ahora débiles, segun el
monto de los anuncios de proyectos, que en 2021 fue de alrededor de 5.300 millones
de dodlares, un 4,7% menor que la de 2020. La minerfa y las energias son los sectores
de mayor protagonismo en los nuevos proyectos de inversion.

En el sector minero, la empresa sudafricana Gold Fields anuncié la inversiéon de
860 millones de ddlares para iniciar la explotacion de un yacimiento de oro en Chile,
con el proyecto Salares Norte en la region de Atacama. Se busca emplear tecnologias
con menor huella ambiental, como la energia solar fotovoltaica y relaves filtrados para
optimizar el uso del agua (Energiminas, 2021). Si bien la compahia es nueva en Chile,
llegé al Perti en 2003, cuando suscribié un acuerdo de opcién de compra por el yacimiento
Cerro Corona, y obtuvo su primer mineral procesado en 2008 (Gold Fields, 2022).

En el sector de las energias renovables, la empresa Sonnedix, que tiene su sede en
los Paises Bajos pero se define como un “productor independiente de energia solar (IPP)
a escala mundial”'®, realizo diversos anuncios de nuevos proyectos en Chile, por un
total estimado de alrededor de 570 millones de ddlares. Asimismo, la noruega Statkraft
anuncié un proyecto de generacion de energia edlica por 500 millones de délares.

Colombia fue el cuarto pafs con mayores ingresos de |IED de América Latina y
el Caribe en 2021, con un total de 9.727 millones de délares, un 30,4% mas que en
2020. A pesar de este aumento, aun esté lejos de alcanzar el nivel promedio de la
década de 2010 (13.296 millones de ddlares).

15 Vgase [en linea] https://www.sonnedix.com/es/about.
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Los componentes de la IED presentaron una distribucién equilibrada en 2021:
las reinversiones de utilidades representaron el 39% de los ingresos, mientras que
los aportes de capital y los préstamos entre filiales alcanzaron el 36% vy el 26%,
respectivamente. El componente que registrd la mayor variaciéon positiva (144 %) fue
la reinversién de utilidades. No obstante, este resultado no obedece a la cifra de 2021,
gue es aun inferior a las de 2018 y 2019, sino al hecho de que en 2020 se registro el
valor mas bajo de los ultimos 15 anos. Los aportes de capital aumentaron Unicamente
un 2,3%, llegando a su nivel mas bajo del periodo 2005-2021, lo que es concordante
con la tendencia negativa que presenta este componente desde 2013. Los préstamos
entre filiales, pese a registrar una variacién negativa (-1,7%), se mantuvieron en un
nivel similar al de los ultimos tres afos.

Al igual que en 2020, el sector de los servicios recibié la mayor parte de los
ingresos de IED (66%) en 2021 y el monto de las inversiones fue mayor que el ano
anterior (17%). Los servicios financieros y empresariales y el sector de transportes,
almacenamiento y comunicaciones atrajeron la mayor parte. Si bien los tres grandes
sectores de la economia presentaron variaciones positivas de las entradas de |ED
en 2021, el sector de los recursos naturales mostré la variacion mas alta (81%) y
representé el 20% del total, producto de un notorio crecimiento en la actividad de
minas y canteras (114%) y un aumento menor en el sector del petréleo (72%). La IED
en el sector petrolero colombiano ha mostrado una tendencia decreciente desde los
niveles maximos alcanzados a inicios de la década de 2010, lo que ha redundado en
que su participacion pasara del 34% de la IED entre 2010 y 2014 al 21% entre 2015y
2019, y el 8% en 2021. Por su parte, las manufacturas recibieron el 14% de las entradas,
con una variacion del 51%.

Colombia suele recibir la mayor parte de los ingresos de IED desde seis paises de origen,
gue concentraron el 70% de los montos recibidos en 2021. La mayor parte del capital ingres6
desde los Estados Unidos (19% del total) y Espana (15%), aunque desde Espana se recibieron
menos inversiones que en 2020 (-14,1%). En cambio, desde los otros cuatro principales paises
de origen se recibieron mas inversiones que en 2020; estos son los Paises Bajos (12 % del
total), Suiza (11%), Panama (7%) y el Reino Unido (4%).

En 2021 la operacién de adquisicion mas grande identificada en Colombia fue la venta,
ya mencionada, del 45,8% restante de las acciones de Productos Familia S.A. al grupo
sueco Essity. Otra operacion destacada fue la venta de la Sociedad Portuaria Regional de
Barranquilla, perteneciente al fondo de inversion latinoamericano Southern Cross Group,
Ocensay el Grupo Empresarial Olimpica. El fondo de inversion estadounidense | Squared
Capital Advisors LLC adquirié el 78% de la sociedad colombiana, por un monto de
220 millones de ddlares. El motor de esta venta fue la necesidad de nuevas inversiones
en infraestructura, pues el puerto presenta problemas de sedimentacién que se tradujeron
en una restricciéon del 80% de las operaciones de ingresos y salidas en el puerto.

Por Ultimo, el monto de los nuevos anuncios de proyectos de IED se recuperé
después de la caida registrada en 2020 (-59%): con un 63% mas de inversiones
anunciadas, dicho monto llegé a alrededor de 4.500 millones de doélares. Las energias
renovables, el sector del carbén, el petréleo y el gas, y las telecomunicaciones son
los sectores en los que las transnacionales han manifestado mas interés por realizar
proyectos a futuro. En particular, los anuncios de inversiones en energias renovables
han tenido un crecimiento importante en los Ultimos tres anos y concentraron el 30%
del monto total de los anuncios en 2021, lo que esta en concordancia con la politica de
incentivos fiscales y tributarios del Gobierno colombiano para la generacion de energias
renovables en el pais (DNP 2022). En este contexto, cabe destacar cinco anuncios de
proyectos de inversion nuevos realizados por la empresa de origen italiano Enel Green
Power, por un total estimado de 506 millones de dodlares.
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Las entradas de IED en el Peru registraron una gran recuperacion respecto de lo
ocurrido en 2020, cuando se alcanzé el nivel méas bajo desde 1992. En 2021 ingresaron
7.455 millones de ddlares de IED, el maximo monto en los Ultimos ocho anos, lo que
se traduce en una variacion interanual de 919%.

A nivel de los componentes de la IED, se presenté el mismo fenémeno de rebote
ocasionado por los bajos niveles de 2020. La mayor parte de la IED ingresé como
reinversiéon de utilidades (94 % del total), con un monto que no solo fue equivalente a
casi 100 veces el de 2020, sino que también duplico el nivel promedio registrado desde
2003. La variacion de los préstamos entre filiales fue mas atenuada (232 %), mientras
que los aportes de capital disminuyeron e incluso se registrdé una salida de capitales
por este concepto (-84 millones de ddlares).

No se cuenta con estadisticas de |IED por sector para el pais. Sin embargo, al
analizar las fusiones y adquisiciones de mayor relevancia, se observa que los sectores
de la mineria y la construccion concentran el interés de las transnacionales. La mayor
transaccion en 2021 fue realizada por un fondo de inversiéon brasilefo, 1G4 Capital
Investimentos Ltda., que adquirié el 34% de la empresa constructora peruana Aenza
S.A.A. por 140 millones de dolares. En el sector minero se registraron una decena de
operaciones, de las cuales la mas destacada fue la venta por parte de la canadiense
Barrick Gold de la mina de oro de Lagunas Norte, que fue adquirida por la empresa
Boroo Pte. Ltd., de Singapur, por 50 millones de délares.

En cuanto a las perspectivas, los anuncios de nuevos proyectos de inversion
se recuperaron con respecto a 2020 (34%), alcanzando un monto de alrededor de
2.300 millones de ddlares, pero no se registraron anuncios de gran envergadura
como en otros anos. Los anuncios de mayor monto se realizaron en el sector de las
telecomunicaciones, en el que, por ejemplo, la filial de la espanola Telefénica del Peru
anuncio la expansion de su servicio de fibra éptica para hogares de Lima y la mexicana
América Movil, con su marca Claro, anuncio la implementacion de servicios con
tecnologia bG para Internet fijo inaldmbrico en ciertas regiones del pais, con proyectos
por montos estimados de alrededor de 140 millones de dodlares.

Las entradas de IED en la Argentina fueron un 43,6% superiores a las de 2020 y
totalizaron 6.782 millones de ddlares. Sin embargo, este valor es inferior no solo a las
entradas anteriores a la pandemia, sino también a la media de las entradas registradas
en los Ultimos diez ahos (8.775 millones de ddlares).

Las reinversiones de utilidades se mantuvieron como el principal componente
(72% del total) y en 2021 alcanzaron un monto superior en un 85% al de 2020, después
de tres anos consecutivos de descensos. De este modo, se recuperaron |os niveles
anteriores a la pandemia y aumenté la importancia relativa de este componente en
comparacién con anos anteriores, en que la media era del 63%, lo que se debe a la
estructura fiscal y cambiaria vigente en la Argentina, que favorece este componente
por sobre los demas.

Los aportes de capital y los préstamos entre empresas representaron porcentajes
similares del total (un 13% vy un 15%, respectivamente). Mientras que los préstamos
entre empresas crecieron un 33% respecto de 2020, los aportes de capital cayeron
un 34%, alcanzando los valores més bajos desde 2014.

En las estadisticas oficiales no existen datos de 2021 sobre los sectores a los
que se dirige la IED. Sin embargo, los sectores de la energia y los recursos naturales
siguen atractivos para los inversionistas extranjeros. En este sentido, entre las fusiones
y adquisiciones, la mayor operacién registrada en el pais en 2021 fue la venta por
parte de Pampa Energia del 24% de la Empresa Distribuidora y Comercializadora
Norte (EDENOR), una de las principales distribuidoras de energia de la Argentina, a
un consorcio liderado por el grupo de origen sueco Securitas AB, por 95 millones de
dolares (Infobae, 2021).
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En lo que se refiere a los hidrocarburos, entre los anuncios de proyectos destacan
dos iniciativas de extraccion de petréleo en la regién patagonica, en la zona de Vaca
Muerta (ubicada mayoritariamente en la provincia de Neuquén). El mayor es de la
empresa mexicana Vista Oil & Gas, que en 2021 anuncid una inversién de 250 millones
de délares para la extraccion de petroleo (Trafigura, 2021). La empresa britanica Shell,
por su parte, anuncié la ampliacién de sus actividades de procesamiento en la misma
provincia, con una inversion de 80 millones de délares. A pesar de la incertidumbre
relacionada con el proyecto ante los problemas de infraestructura y los desafios
macroecondmicos que enfrenta la Argentina, se espera que el contexto mundial de
aumento de los precios del petréleo tenga importantes repercusiones en el sector
(Rivas Molina, 2020).

En el sector de los recursos naturales, cabe mencionar también los proyectos
relacionados con la exploracion de litio. En 2021, Jiangxi Ganfeng Lithium Industry,
a través de su filial Litio Minera Argentina, anuncié una inversién de 73,5 millones
de ddlares en un proyecto en la provincia de Salta (Reuters, 2021a). Por su parte, la
canadiense Neo Lithium Corp. pretende ampliar sus plantas vinculadas a la produccion
de litio en la provincia de Catamarca con una inversion de 70,1 millones de délares
(Editorial RN, 2021). Para los préximos afnos, debido a la creciente demanda mundial
del mineral, se espera que el sector siga atrayendo inversiones extranjeras, como ya
se observd en 2022, con la obtencion de derechos de exploracion y el anuncio de
inversiones por 380 millones de doélares por parte de la empresa de capital chino Zijin
Mining Group Co., Ltd. (Argentina, 2022).

En cuanto a los anuncios de proyectos de inversién en otros sectores, se destaca
el de telecomunicaciones, con anuncios de inversiones estimadas en 834 millones de
ddlares. Entre ellos se incluyen los planes de Alphabet, que anuncié la instalacién de un
nuevo cable submarino internacional que unira la costa este de los Estados Unidos con
Las Toninas (Argentina) y que tendrd extensiones a tierra adicionales en Praia Grande
(Brasil) y Punta del Este (Uruguay). El proyecto de instalacion del cable planeado para ser
el de mayores dimensiones del mundo, con una inversion de 251 millones de doélares,
aumentara la velocidad de acceso de usuarios latinoamericanos a los servicios de
Google (Reuters, 2021b). Ademas, Alphabet anuncio la expansion de sus operaciones
en el pais, con la ampliacién del Centro de Ingenieria y Servicios para Google Cloud,
que significard una inversién de 72,9 millones de doélares, a fin de brindar servicios para
apovyar a las empresas en su proceso de transformacién digital. También se realizaron
anuncios de expansion de la red de telefonia movil de Claro (América Mévil), con una
inversion de 251,5 millones de délares, y de instalacién de centros de datos de la
empresa canadiense Omnillion, con una inversion de mismo monto.

Sin embargo, el mayor anuncio de un proyecto de inversion se produjo en el sector
manufacturero, en el que la empresa brasilena Topper, fabricante de calzados deportivos,
anuncié la expansion de su planta por un monto de 500 millones de ddlares (E/ Cronista,
2022). El anuncio se suma a otro, aunque de menor cuantia (26 millones de dolares),
de la empresa Penalty, también fabricante de calzados deportivos del Brasil, que tiene
proyectado operar en tres nuevas instalaciones en la Argentina.

Cabe senalar que, a pesar de los proyectos descritos, 2021 no fue un ano favorable
en términos de los anuncios de nuevos proyectos, ya el monto de inversiones estimado,
de aproximadamente 3.800 millones de doélares, fue un 14% inferior al de 2020.

Las entradas de |IED en el Uruguay en 2021 fueron un 531% superiores a las
de 2020 y alcanzaron los 2.587 millones de doélares, una cifra superior a la media de
los ultimos diez anos (2.256 millones de doélares). Esto se debe principalmente a los
ingresos por la reinversion de utilidades, que, tras dos anos sucesivos de registros
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negativos, fueron de 2.565 millones de ddlares en 2021. Por otro lado, los préstamos
entre filiales no revirtieron el descenso observado en 2020 y registraron entradas
negativas (-768 millones de délares) y los aportes de capital disminuyeron un 11%.

El sector uruguayo de las tecnologfas de la informaciéon ha atraido la atencién de los
inversionistas extranjeros, con tres importantes operaciones registradas en 2021 en
el érea de las fusiones y adquisiciones. Destaca la venta de la empresa de software
Overactive a la estadounidense Perficient por 100 millones de doélares. También se
vendieron a Vesta Software Group, filial canadiense de Jonas Software, las empresas
uruguayas GeneXus Consulting y K2B (Larronda, 2021; Mesa, 2022).

El sector de la distribucién de combustible fue objeto de fusiones y adquisiciones
entre empresas extranjeras. Entre ellas se cuentan la venta de la filial brasilena Petrobras
Uruguay Distribucién S.A. a la empresa espanola DISA Corporacién Petrolifera S.A., por
68 millones de dolares, lo que dio lugar al segundo mayor distribuidor de combustible
del pais. También se completo la venta de AXION Comercializacion de Combustibles
y Lubricantes S.A., de capitales argentinos, al grupo Nexzur S.A., un conglomerado
integrado por Copetrol S.A., del Paraguay, Acodike Supergas S.A., del Uruguay, y
Elindur Investment.

La reanudacion de las entradas de IED podria sostenerse si se concreta el
crecimiento observado en los anuncios de proyectos, que alcanzaron un monto estimado
de alrededor de 1.100 millones de délares. Destaca el proyecto de 455 millones de
ddlares anunciado por la empresa belga Katoen Natie para la ampliacién de la principal
terminal de contenedores del puerto de Montevideo. La idea principal de la compania
es transformar el actual puerto de la capital uruguaya en un centro de comercio regional.
La inversién formo parte de un acuerdo que puso fin a un litigio entre la empresa belga
y el Gobierno uruguayo, que también incluyd la ampliacion de la concesion otorgada al
operador belga por otros 50 anos. El acuerdo no esta exento de polémica, ya que otra
empresa que también actla como operador portuario, Montecon, inicidé un proceso de
reclamaciéon en organismos internacionales, cuestionando que el acuerdo no suponga
practicas anticompetitivas (Maritime South, 2021; MundoMaritimo, 2022).

En el Ecuador las entradas de IED alcanzaron un monto de 638 millones de délares
en 2021, valor un 42,2% inferior al de 2020 y el segundo mas bajo de los Ultimos diez
anos. Esta disminucion se registré en todos los componentes de la IED. Los aportes de
capital fueron el componente con mayor participacién (91%) y registraron una variacién
interanual del -31%. La reinversién de utilidades se redujo un 10% vy los préstamos
entre filiales presentaron la mayor disminucién porcentual (-175%), alcanzando niveles
negativos (-82 millones de ddlares).

Los tres sectores que en conjunto concentraron mas del 50% del total de ingresos,
los servicios financieros (21% del total), los recursos naturales (18%) y la construccion
(15%), recibieron menos inversiones que en 2020 (las disminuciones fueron del 33,2%,
el 779% y el 47.1%, respectivamente). En cambio, las entradas en los sectores de las
manufacturas y el transporte y las comunicaciones se recuperaron, después de haber
alcanzado en 2020 los valores mas bajos de los ultimos tres anos.

Esta caida se constaté en las entradas de |IED procedentes de la mayoria de los
principales paises de origen y se produjo una situacién que no se presentaba desde
2012: no se registré un ingreso de IED superior a 100 millones de dodlares desde
ningun pais de origen. Espafa, uno de los principales origenes de la IED que recibe
el Ecuador, registré desinversiones por 28 millones de délares. También se recibieron
menos inversiones desde el Uruguay (-97 %), el Canada (-90%), el Reino Unido (-63%),
Alemania (-36%) y los Estados Unidos (-4%). De esta forma, las mayores entradas
provinieron de Costa Rica, los Estados Unidos y Suiza, y sobrepasaron en cada caso
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los 80 millones de doélares. Entre los origenes habituales de la IED en el Ecuador, solo
China presentd una variacion positiva del 32% respecto de 2020, con entradas por
76 millones de ddlares.

La mineria y las actividades relacionadas contintan siendo un area de interés
para las transnacionales. Entre las fusiones y adquisiciones, la principal operacién se
realizd entre dos empresas extranjeras, de modo que no representa flujos de capital
hacia el pais, y fue la venta por parte de Titan Minerals Ltd., de origen australiano, de
las concesiones de la mina Zaruma y de una planta de procesamiento de minerales
en Portovelo a Pelorus Minerals Ltd., una empresa nueva de origen britanico, por
15 millones de dodlares.

En cuanto a las perspectivas a futuro, en 2021 se realizaron anuncios de proyectos
por 720 millones de dolares, valor levemente inferior al registrado en 2020 (-1,4%). La
expansion de la actividad en la mina de cobre El Mirador, operada por EcuaCorriente,
propiedad del conglomerado de empresas de ChinaTongling Nonferrous Metals Group
Holding y China Railway Construction Corporation Ltd. (CRCC), fue uno de los mayores
anuncios del ano. Por otra parte, en el sector de transporte y almacenamiento, la
empresa de logistica de los Emiratos Arabes Unidos DP World anuncié la expansion
de operaciones en el Centro Logistico de Duran.

Los ingresos de |IED en el Estado Plurinacional de Bolivia totalizaron 599 millones
de ddlares en 2021, lo que se tradujo en un aumento anual del 153% vy significd
superar las entradas negativas registradas en 2020. La informacion de los ingresos
de IED por sector, pais de origen y componentes solo esta disponible en términos
de IED bruta (sin tomar en cuenta las desinversiones). En términos de componentes,
las reinversiones de utilidades representaron el 52% del total y alcanzaron un monto
3,5 veces mayor que el registrado en 2020. Los préstamos entre filiales y los aportes
de capital tuvieron un desempeno mas bajo, pero también positivo, con variaciones
del 26% y el 93% respectivamente.

El sector que recibié la mayor proporcién de ingresos en 2021 fue la industria
manufacturera, con un 36% del total de IED y un nivel nueve veces mayor que el
registrado el ano anterior. La explotacién de minas y canteras recibié el 29% del total
de IED, correspondiente a un monto cinco veces mayor que el de 2020. En cuanto a
las fusiones y adquisiciones, la mayor operacion, aungque por un monto pequeno, se
produjo en el sector minero y fue la adquisicion de los derechos de extraccién de plomo
del proyecto Sunawayo por parte de la empresa canadiense Silver Elephant Mining
Corp., por 5 millones de dodlares.

En lo que se refiere al origen de los flujos, Suecia fue el pais que mas aportd, con
un 27% del total y un monto casi tres veces mayor que el registrado en 2020. Las
inversiones procedentes del Perl y Espafa, por otra parte, alcanzaron en 2021 un 24%
y un 15% del total de las entradas, respectivamente.

Los anuncios de nuevos proyectos no se dinamizaron en 2021 y el monto anunciado,
de alrededor de 240 millones de ddlares, fue inferior al de 2020 (-22%). La empresa chilena
Entel realizé el mayor anuncio, con una inversion estimada de 157 millones de dolares,
en el marco de su plan de expansion de infraestructura de fibra éptica para los hogares.

El Paraguay recibié 122 millones de délares de IED en 2021, valor solo un 1,3%
superior al de 2020 y un 68% inferior al promedio de las entradas registradas en los
Ultimos diez anos. Las entradas de capital, que tradicionalmente representan la mayor
parte de los ingresos de |ED, se redujeron un 28%. Ademas, por tercer aho consecutivo,
la reinversién de utilidades registré cifras negativas. Por otro lado, se recibieron mas
inversiones en préstamos entre empresas (154%), que ha sido el componente mas
volatil de las entradas de IED en el pais.
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No se cuenta con estadisticas oficiales de IED por sector; sin embargo, se observé
cierto movimiento en el sector de la venta y distribucion de combustibles. La compra
por parte de la empresa brasilena Raizen S.A. del 50% de los derechos de propiedad
de la empresa minorista de venta de combustibles Barcos & Rodados, uno de los
lideres en el mercado paraguayo, por 122 millones de ddlares (LexLatin, 2021), fue la
mayor operacion identificada.

Ademads, en cuanto a los anuncios, la Empresa Nacional de Energia Enex S.A., de
Chile, anuncié nuevas inversiones en el sector de las estaciones de servicio, confirmando
su interés en expandirse en el mercado paraguayo (La Nacion, 2021a).

Aunque los anuncios de proyectos se redujeron con respecto a 2020, cabe destacar
los anuncios por 38,4 millones de dolares —la mitad del monto total— en proyectos
manufactureros con clara vocacién exportadora a mercados adyacentes, especialmente
a los paises del Mercado Comun del Sur (MERCOSUR). Tal es el caso de la instalacion
de una fabrica de la empresa estadounidense de articulos de viaje Samsonite, un
proyecto estimado en 23,4 millones de doélares (La Nacion, 2021b).

3. Meéxico: crecimiento sostenido
de las entradas de |[ED

Meéxico fue uno de los pocos paises que lograron sostener las entradas de IED durante
el primer ano de la pandemia y mantuvieron este crecimiento en 2021. El pais recibié
inversiones extranjeras por 33.439 millones de ddlares, valor un 6% superior al de 2020
y se ubicd como el segundo mayor receptor de América Latina y el Caribe. Los ingresos
de IED en forma de aportes de capital explicaron el crecimiento de 2021, al duplicar
su valor con respecto a 2020 y llegar a representar el 41% del total. Los ingresos en
forma de reinversién de utilidades y préstamos entre empresas fueron inferiores a los
de 2020 (disminuyeron un 22,0% vy 173%, respectivamente) y representaron el 38%
y el 21% del total de entradas de IED, respectivamente.

Los servicios y las manufacturas fueron los sectores con mayores entradas, que
representaron el 47% vy el 37% del total en 2021, respectivamente'®. A pesar de que
en 2021 la IED en el sector de los servicios se redujo levemente (-5%), superé a las
inversiones en las manufacturas, patron que se observa desde 2017 Por su parte, las
entradas en el sector de las manufacturas aumentaron un 7% con respecto a 2020. El
mayor crecimiento interanual se produjo en el sector de los recursos naturales, en el
que se triplicaron los ingresos. Las inversiones en la minerfa registraron un importante
incremento, sustentado en las dirigidas a la mineria de minerales metalicos v la
extracciéon de petréleo y gas, que representaron el 53% vy el 28% de la IED dirigida a
recursos naturales, respectivamente.

En el sector de los servicios, una tercera parte de la IED que ingresoé se destind
a los servicios financieros, que recibieron menos inversiones que en 2020 (-27%). En
segundo lugar, con un aumento del 11%, se ubicaron las inversiones en transporte y
almacenamiento, que representaron el 21% del total del sector. Este crecimiento se
debe principalmente al aumento sustancial de las inversiones en el transporte de gas
natural por ductos y, en menor medida, en los servicios relacionados con el transporte
aéreo, que en conjunto representan el 85% de las inversiones recibidas en el sector
de transporte y almacenamiento.

En la industria manufacturera, se mantiene la importancia de la fabricacién de
equipos de transporte, que recibié el 47% de la IED. Las inversiones en la fabricacion
de autopartes registraron un aumento con respecto a 2020 (174%), mientras que se

16 Informacion de ingresos de IED por sector y origen acorde con el Manual de Balanza de Pagos y Posicion de Inversion Internacional:
Quinta Edicién (MBP5) (FMI, 1993).
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recibieron menos inversiones que en 2020 en la fabricacién de automoviles y camiones
(-43%). Otras industrias de relevancia que recibieron mas inversiones que en 2020 fueron
la fabricacién de productos de hierro y acero, la fabricacion de aparatos eléctricos de
uso doméstico vy la fabricacién de equipos de computacién, comunicacion, medicion
y otros equipos, componentes y accesorios electrénicos.

En 2021 tuvieron preponderancia las inversiones provenientes de los Estados Unidos,
que representaron un 47% de las entradas y mostraron un aumento del 38%. Las
inversiones desde el Canada, en cambio, se redujeron (-40%) y representaron el 8%
del total. Ademas de los paises que son partes del Tratado entre los Estados Unidos
Mexicanos, los Estados Unidos de América y Canada (-MEC), las inversiones desde
Europa han tenido un papel relevante en México. La IED proveniente de paises europeos
representé en 2021 el 34% del total de las inversiones y aumentd un 36% con respecto
a 2020. Las inversiones procedentes de Espana representaron el 14% del capital en
2021 y crecieron un 6% con relacién a 2020; las originadas en Alemania alcanzaron el
7% (con un aumento del 78%) y las del Reino Unido el 6% (con un aumento del 103%).
En el caso de la IED originada en Asia, las principales inversiones, procedentes del Japén,
aumentaron un 22% en 2021 y representaron el 5% del total; les siguen las originadas
en la Republica de Corea, que aumentaron un 15% (y llegaron al 2% del total) y en
China, que presentaron un incremento del 102% (aunque solo representaron el 1%).

A pesar de que en 2021 no ingresaron grandes flujos de IED dirigida a la generacion
de energia eléctrica (solo 588 millones de ddlares), una de las principales operaciones
de fusion y adquisicion en la region tuvo como objetivo una empresa mexicana, con la
mencionada adquisicion de |[Enova por la estadounidense Sempra Energy.

Algo similar ocurrié en el sector de servicios de tecnologias de la informacion, en
que el pals recibié Unicamente 592 millones de ddlares de IED (un 52% menos que en
2020), aunque se concretdé la adquisicidon ya mencionada de KIO Networks por parte
del fondo de inversiones | Squared Capital.

Considerando el monto de los anuncios de nuevos proyectos de IED, en 2021 se
registré un aumento (13%) y se alcanzé un total estimado de alrededor de 15.500 millones
de délares. Si bien este crecimiento no permitié recuperar los niveles de anuncios
previos a la pandemia —que alcanzaron un promedio cercano a 30.000 millones de
dolares por ano entre 2013 y 2019—, esta cifra posiciona a México como el pais con
el mayor monto de anuncios de proyectos, superior al del Brasil.

Los anuncios por mayores montos se registraron en el sector automotor, en el
que las empresas transnacionales han desarrollado importantes proyectos en la Ultima
década. La estadounidense General Motors anuncié que invertird mas de 1.000 millones
de délares en el complejo de manufactura de Ramos Arizpe para inaugurar una nueva
planta de pintura con tecnologia innovadora. Esta inversién permitira iniciar la expansion
de las plantas de ensamble y de sistemas de propulsién para convertir a este complejo
en el quinto de la empresa que produzca automoviles eléctricos en América del Norte.
Actualmente General Motors tiene tres plantas en los Estados Unidos y una en el Canada
con estos fines. Se espera producir vehiculos eléctricos de marcas de GM a partir de
2023, asi como baterias y componentes eléctricos, comenzando con la manufactura
del sistema de propulsién de estos vehiculos (General Motors, 2021).

En el sector de las telecomunicaciones, la empresa estadounidense CloudHQ,
especializada en el desarrollo de centros de datos a hiperescala, anuncio la instalacion
de un campus de centros de datos con multiples edificios y una subestacion de
energia que atenderé las necesidades de diferentes empresas en Querétaro, con una
inversion estimada en 600 millones de ddlares. Se espera que este campus genere
1.000 empleos especializados, contribuyendo asi a fortalecer el clister de tecnologias
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de la informacion de la zona, en el que participan 152 empresas, y que aporte a la
consolidacion de las relaciones econémicas con los Estados Unidos, el principal socio
comercial (El Economista, 2021b). Otro de los grandes actores del mercado de la
computacién en la nube ya activo en México, la empresa china Huawei, ha anunciado
la apertura de una segunda region de su division de servicios en la nube, Huawel
Cloud, en el municipio de Tultitlan, en el estado de México (Huawei, 2021). Esto revela
el dinamismo del mercado de centros de datos y computacion en la nube en México,
uno de los de mayor crecimiento en la regién (Megaport, 2021).

En Jalisco, por su parte, la empresa britanica Diageo anuncié la ampliacion de su
planta de produccién de tequila y la construccién de nuevas instalaciones, un proyecto
de 500 millones de doélares que se espera genere mas de 1.000 empleos directos. Enla
industria petroquimica, Braskem Idesa, formada por la asociaciéon de Braskem (Brasil),
compania petroquimica productora de termoplasticos, y la petroguimica mexicana
Grupo Idesa, anuncié la construccion de una nueva terminal para la importacion de
etano a escala mundial. Este proyecto requerira de una inversién de aproximadamente
400 millones de délares y estarad ubicado en el puerto de Coatzacoalcos, cerca de la
planta de polietileno Etileno XXI, inaugurada en 2016 (Braskem Idesa, 2021).

4. Centroamerica: en todos los paises de la subregion
se recuperaron las entradas de IED

Después de una importante caida en el primer ano de la pandemia, en 2021 las entradas
de inversiones hacia los paises de Centroamérica se recuperaron. En conjunto, la
subregion recibié ingresos de IED que fueron equivalentes a cinco veces los recibidos
en 2020y que totalizaron 10.794 millones de doélares, un 76% de las entradas totales en
América Latinay el Caribe. Este aumento fue transversal a todos los paises, y los principales
tres receptores fueron Costa Rica (33% del total de la subregién), Guatemala (32%)
y Panama (13%) (véase el mapa 1.2), que explicaron el 87% del incremento interanual.

Centroamerica (6 paises): inversion extranjera directa recibida, 2020 y 2021

(En millones de dolares)

Honduras 21 @
Nicaragua

Guatemala

@ El Salvador

281

Panaméa

-2 155
Costa Rica

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 21 de septiembre de 2022.
Nota: Informacién acorde a Fondo Monetario Internacional (FMI), Manual de Balanza de Pagos y Posicidn de Inversion Internacional: Sexta Edicion (MBP6), Washington, D.C.,
2009, excepto en el caso de Honduras.
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Las entradas de IED en Costa Rica totalizaron 3.563 millones de délares en 2021,
cifra que es un 69% superior a la recibida en 2020 y que se ubica por encima del
promedio recibido durante la Ultima década. Este aumento se constatd en todos los
componentes de la IED. De forma similar a lo ocurrido en anos anteriores, el componente
mas importante fue la reinversién de utilidades (563% del total), con ingresos que
superaron en un 69% los recibidos en 2020, mientras que un 25% de las entradas
se recibieron a través de aportes de capital, los que mostraron el mayor crecimiento
interanual (95%).

Desde 2013 se ha observado una tendencia creciente de las entradas de inversiones
dirigidas a la manufactura en el pais y un declive de las entradas en el sector de los
servicios (explicado principalmente por las actividades inmobiliarias y la construccion),
lo que ha redundado en que desde 2017 las manufacturas sean el principal receptor
de IED". Lo mismo ocurrio en 2021: el 75% de las entradas de IED tuvieron como
destino este sector, que recibié un 107% mas de inversiones que en 2020. También
aumentaron (22%) las entradas en los servicios (que llegaron a representar el 25%
del total), mientras que las entradas en el sector de los recursos naturales fueron casi
nulas. Por otra parte, los Estados Unidos se mantuvieron como el principal pais de
origen del capital, con el 79% de las entradas, y sus inversiones crecieron un 111%
con respecto a 2020. El segundo pais de origen del capital fue Colombia, aunque con
una participacion menor (6%), y el tercero Espana (2%).

En términos de las perspectivas, Costa Rica se ubicd entre los paises que
mostraron un incremento de los nuevos anuncios de proyectos en 2021. Con anuncios
por un monto estimado de aproximadamente 1.800 millones de délares, cifra un 12%
superior a la de 2020, mantuvo la tendencia creciente de los Ultimos cinco anos y
llegd a un maximo de 142 anuncios en 2021. Los anuncios de nuevas inversiones en
industrias intensivas en tecnologia explican este dinamismo, principalmente asociado a
proyectos en las industrias de dispositivos médicos y de tecnologias de la informacién
y las comunicaciones.

Esta especializacidon sectorial de los anuncios es concordante con la estrategia
de atraccion de inversiones del pais, llevada adelante por la Agencia Costarricense
de Promocion de Inversiones (CINDE), que tiene entre los sectores priorizados
los servicios intensivos en conocimiento, la manufactura inteligente y la salud vy el
bienestar. De hecho, uno de los anuncios de mayor monto en 2021 lo realizé la empresa
alemana Bayer, que ya tiene plantas operativas en el pais y anuncié la construccion
de una nueva planta farmacéutica para la produccion de anticonceptivos reversibles
de accion prolongada, como implantes hormonales y sistemas intrauterinos. El
proyecto, con una inversién de 200 millones de ddlares, considera la construcciéon
de una planta de ultima generacién en la Zona Franca Coyol, que se espera que
comience a producir en 2024.

En 2021, Guatemala recibid IED por 3.472 millones de délares, una cifra
extraordinaria para un pais donde en promedio en la Ultima década ingresaron
anualmente 1.156 millones de dodlares. Este valor representa un crecimiento del
273% con respecto a 2020. El aumento se produjo en todos los componentes de la
IED, pero fue mayor en el caso de los aportes de capital, que llegaron a representar
el 65% de las entradas (mientras que en la década pasada su participacion promedio
fue del 25%). La reinversién de utilidades también aumentd (38%) y fue el segundo
componente de la IED (33% del total).

7" Lainformacion de ingresos de IED por sector y origen se contabiliza de acuerdo con el Manual de Balanza de Pagos y Posicién
de Inversion Internacional: Quinta Edicion (MBP5)(FMI, 1993).
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Este valor extraordinario se debe a un ingreso de IED en el sector de los servicios,
particularmente en el area de la informacién y las comunicaciones, debido a la
mencionada adquisicion de Tigo Guatemala por parte de Millicom International Cellular
S.A. Las entradas en el sector de los servicios financieros alcanzaron un 10% del total y
tuvieron un incremento del 1% interanual. Las entradas de inversion en la manufactura
representaron Unicamente el 7% del total y fueron menores que las recibidas en 2021
(la disminucion fue del 5%).

En este escenario, no es de extranar que el principal pais de origen de las inversiones
en 2021 haya sido Luxemburgo (65% del total). Al igual que en anos anteriores, los
restantes paises de origen con mayor participacion son del continente americano:
Colombia (7% del total), México (6%), Panamé (5%) y Estados Unidos (4%). Desde
todos estos origenes se recibieron mas inversiones que en 2020.

Por ultimo, en 2021 se anunciaron proyectos de inversion extranjera por
aproximadamente 400 millones de ddlares, cifra que triplicd los montos anunciados en
2020. El sector mas dindmico fue transporte y almacenamiento, en el que la empresa
estadounidense Intcomex inaugurd un nuevo centro de distribuciéon de productos
electrénicos. En la industria de alimentos y bebidas, la costarricense Cooperativa de
Productores de Leche Dos Pinos inaugurd su primera planta de produccién en el pais,
con una inversion estimada de alrededor de 70 millones de délares. En la manufactura
de papel, GrandBay Paper and Care Products, empresa de origen venezolano que
cuenta con plantas en Colombia, Guatemala, Panama y Trinidad y Tabago, anuncié
la construccién de una nueva planta para incrementar su produccion y abastecer el
mercado centroamericano y caribefo, con una inversion de alrededor de 70 millones
de ddlares, que considera la puesta en marcha de una planta de energia eléctrica solar,
lo que permitira reducir la huella de carbono de la empresa.

Las entradas de IED en Panama comenzaron a recuperarse en 2021, si bien aln no se
alcanzaron los niveles previos a la pandemia. Se recibieron inversiones por 1.350 millones
de délares, cifra un 163% superior a la de 2020. El aumento de las entradas en forma
de reinversién de utilidades, que en 2021 alcanzaron los 1.938 millones de ddlares,
explicd este crecimiento y logré compensar la salida de capital por préstamos entre
empresas (entradas negativas por 638 millones de dolares).

No se cuenta con informacién para 2021 sobre las entradas de |[ED por sector. Sin
embargo, en anos anteriores los servicios lideraron la atraccién de IED y este es el
sector en que se realizaron los mayores anuncios de inversiones en 2021. Los anuncios
de nuevos proyectos de inversion se mantuvieron en niveles bajos, ubicandose en un
monto estimado de aproximadamente 210 millones de ddlares (un 84% menos que
en 2020). El anuncio de mayor monto fue realizado por la italiana Enel Green Power
y se refirié a la construccién de Madre Vieja, un proyecto de energia fotovoltaica de
30,88 megavatios (MW), con una inversién estimada en 43 millones de doélares, que
aumentara la capacidad de produccién de energia renovable del pais y contribuird a la
transicion energética de toda la region.

En 2021 ingresaron en Nicaragua 1.220 millones de ddlares de IED, un 63% méas
que en 2020. Este aumento permitié superar los niveles de |IED que el pais recibié en
promedio en la década pasada y lo posiciond como el cuarto receptor de la subregién, con
el 11% de las entradas totales. La reinversién de utilidades es el principal componente
(50% del total), con entradas un 29% superiores a las de 2020, mientras que los aportes
de capital representaron el 29% del total, tras un aumento del 59%. Es el primer ano
en que se registra un crecimiento de las entradas por aportes de capital, componente
gue venia mostrando una tendencia decreciente desde 2018. Lamentablemente, no
hay informacion disponible sobre la inversion por sector en los Ultimos dos anos, de
modo que no se puede identificar en qué sectores de produjo esta recuperacion.



La Inversion Extranjera Directa en Ameérica Latina y el Caribe - 2022 Capitulol 71

Con respecto a las perspectivas de nuevas inversiones, en 2021 se profundizé la
caida de los nuevos anuncios, que alcanzaron una cifra de alrededor de 76 millones de
dolares, un 75% inferior a la registrada en 2020 y equivalente a apenas un 15% de los
cerca de 470 millones de ddlares que se anunciaron como promedio anual en el pais
entre 2010 y 2019. El mayor proyecto fue anunciado por la empresa Rotoplas, de origen
mexicano, gue anuncio el inicio de operaciones de la planta de manufactura en Nicaragua
para proveer de productos de almacenamiento de agua, a fin de abastecer la demanda
de la zona sur de Centroamérica, con una inversion estimada de aproximadamente
56 millones de dolares.

Honduras recibié cuatro veces mas inversiones extranjeras que en 2020; sin
embargo, la recuperacion no fue suficiente para alcanzar los niveles previos al inicio de
la pandemia. El total de 876 millones de ddlares recibido en 2021 es equivalente a un
76% de lo que el pais recibié como promedio anual en la década de 2010. La reinversion
de utilidades ha sido desde hace mas de dos décadas el principal componente de la IED
que ingresa al pais y 2021 no fue la excepcién. Las entradas por reinversion de utilidades
recibidas en 2021, de 957 millones de ddlares, fueron un 205% superiores a las de
2020 y lograron compensar las salidas de capitales que se registraron en préstamos
entre empresas (81 millones de délares) y aportes de capital (1 millon de délares).

Los servicios fueron el sector con mas inversiones (84% del total), seguidos por las
manufacturas (14 %); las inversiones recibidas por ambos sectores fueron superiores a
las recibidas en 2020 (en un 71% y un 40%, respectivamente)'®. Los establecimientos
financieros, de seguros y servicios a las empresas recibieron la mayor cantidad de |1ED,
seguidos por los servicios de electricidad, gas y agua.

Las inversiones procedentes del continente americano fueron predominantes.
Los tres principales paises de origen de la IED en 2021 fueron Colombia (24% del
total), Guatemala (24%) y Panama (23%), desde todos los cuales se recibieron mas
capitales que en 2020. En cambio, las inversiones procedentes de los Estados Unidos
disminuyeron (-70%), llegando a representar el 11% del total.

Los anuncios de nuevas inversiones mantuvieron la tendencia decreciente que se
inicio en 2017 y llegaron a un monto de alrededor de 60 millones de délares, cifra un
87 % inferior a la anunciada en 2020. Entre los nuevos proyectos, se destacd el anuncio
de la empresa estadounidense ABCO, dedicada a la produccion de herramientas y
materiales de limpieza, que inaugurd una nueva planta de fabricacién de moldeo por
inyeccion para la produccion de herramientas de limpieza como baldes para trapeadores,
escurridores, cepillos para pisos, escobillas de goma y otras, con una inversion estimada
en 38 millones de ddlares.

En El Salvador, las entradas de IED en 2021 fueron un 11,7% superiores a las de
2020 y alcanzaron un monto de 313 millones de dolares. Con este aumento, el nivel
de ingresos todavia se mantiene por debajo del registrado en los dos anos previos a la
pandemia. Las entradas por aportes de capital y reinversion de utilidades registraron en
conjunto un aumento muy importante, llegando a totalizar 699 millones de ddlares en
2021. Sin embargo, las entradas negativas por préstamos entre empresas se tradujeron
en que el saldo fuera menor.

El crecimiento fue explicado por mayores ingresos de IED en el sector de los
servicios (que representaron el 79% de las entradas), principalmente dirigidos a las
actividades financieras y de seguros y, en segundo lugar, al comercio, que compensaron
los menores ingresos en las manufacturas. Panama fue el principal origen de las
inversiones, seguido por los Estados Unidos, y desde ambos paises se recibieron mas

8 |ainformacion de ingresos de IED por sector y origen se contabiliza de acuerdo el Manual de Balanza de Pagos y Posicion de

Inversion Internacional: Quinta Edicion (MBP5)(FMI, 1993).
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inversiones que en 20200, El tercer pais de origen fue Espana, desde donde los flujos
se redujeron. Los aportes provenientes de estos paises compensaron las desinversiones
de otros origenes, entre ellos centros financieros del Caribe (-127 millones de ddlares),
Guatemala (-85 millones de dolares) y México (-49 millones de délares).

Los anuncios de nuevas inversiones fueron dindmicos en 2021. El monto de los
proyectos anunciados aumenté con relacion al ano anterior (74%), llegando a un total
de aproximadamente 300 millones de dolares. El sector con mayor participaciéon en
los anuncios fue el de telecomunicaciones; dentro de este, Tigo El Salvador, filial de
la empresa de Luxemburgo, realizd el anuncio de mayor envergadura, referente a un
proyecto para brindar conectividad en zonas rurales, estimado en 100 millones de doélares.

5. ElCaribe: la Republica Dominicana y Guyana
consolidaron su posicion como los mayores
receptores de IED

En 2021, las entradas de IED en el Caribe ascendieron a 8.957 millones de ddlares,
cifra un 19,4% superior a la registrada en 2020, que corresponde principalmente a los
ingresos de capital en el sector de los hidrocarburos de Guyana y al aumento de la IED
en la Republica Dominicana. Guyana se posiciona por primera vez como el principal
destino de la IED en la subregion, concentrando el 50% de las entradas, seguido de
la Republica Dominicana (35%). Con vocacién turistica, las economias caribefas se
vieron fuertemente afectadas por la crisis del COVID-19, pero ya han alcanzado niveles
de inversion extranjera un 24% superiores a los de 2019. Mientras que la inversién en
el sector turistico y hotelero ha comenzado a repuntar en la Republica Dominicana,
otros paises, como Jamaica y Barbados, han mostrado su potencial en el sector de la
externalizacion de procesos empresariales, atrayendo la inversion de empresas del sector.

Guyana, que viene mostrando un crecimiento exponencial de las entradas de IED
desde 2018, se consolidd en 2021 como el principal receptor de esta inversiéon en el Caribe
y registré un monto de 4.453 millones de ddlares (116 % més que en 2020). Segun el Banco
de Guyana (2022), este crecimiento se debe principalmente al sector de hidrocarburos vy al
proyecto de exploracion de petroleo en el campo Liza. En los proximos anos, se espera que
el sector siga atrayendo IED. Uno de los principales actores en la produccion de petréleo en
el pafs, la estadounidense ExxonMobil, anuncié que planea incrementar en 10.000 millones
de ddlares las inversiones en petroleo en el bloque Stabroek, frente a las costas de Guyana,
gue incluira seis centros de perforacion y 26 pozos de produccion (Valle y Kumar, 2022).

El dinamismo del sector de hidrocarburos también origina anuncios en otros sectores
relacionados. En 2021 se anunciaron 180 millones de ddlares en nuevos proyectos de IED,
con un crecimiento de 397% respecto a 2020. El sector con mayor participacion fue el
de telecomunicaciones, debido a un anuncio de la empresa jamaicana Digicel, referente
a un proyecto de instalacion de un cable submarino para dotar al pais de servicios de
telefonia e Internet de alta tecnologia, estimado en 137 millones de délares. El proyecto,
sin embargo, esté asociado a la exploracién de petrdleo y gas en la zona, ya que apunta
a conectar las plataformas petroleras frente a la costa de Guyana con otros territorios y
paises de la regién, como la Guayana Francesa, Suriname y Trinidad y Tabago (Digicel, 2021).

Los flujos de IED hacia la Republica Dominicana aumentaron un 21% en 2021,
totalizando 3.102 millones de dolares, el nivel mas alto desde 2017 Se produce asi
una recuperacion respecto de la caida de 2020 y se alcanzan valores por encima del
promedio de los Ultimos diez anos. Este crecimiento se explica principalmente por
mayores entradas en los sectores de los servicios y los recursos naturales, mientras
que se redujeron las entradas en las manufacturas.

9 Debido a que Panamé es un centro financiero, no se puede identificar el pafs de origen Gltimo de estas inversiones.
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Mapa 1.3
El Caribe (paises seleccionados): inversion extranjera directa recibida, 2020y 2021
(En millones de dolares)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 21 de septiembre de 2022.
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Los servicios recibieron un 8% mas de IED que en 2020 vy representaron el 74%
de las entradas totales. Se destacé el sector de comercio, hoteles y restaurantes,
gue por sf solo concentré el 40% de las entradas en el pafs, con un monto un 5,2%
superior al del ano anterior, retomando niveles cercanos a los alcanzados antes de
la pandemia. Ademas, se realizaron anuncios de nuevas inversiones en el sector.
La empresa espafnola Karisma Hotels & Resorts prevé construir un nuevo hotel de
cinco estrellas cerca de Punta Cana, con una inversion estimada de 193 millones de
délares. El proyecto se suma a varias iniciativas de la industria hotelera para retomar
la dinamica del turismo vy las inversiones en el sector tras el impacto de la pandemia
de COVID-19. Optimista, la industria espera invertir 500 millones de dolares en el
pais hasta 2024 (Molina, 2021).

Ademas de la industria hotelera, se destacan la construccion (con un aumento
del 9,7% respecto de 2020) y el sector del transporte y las comunicaciones, que
después de registrar un valor negativo en 2020 muestra una recuperacién. A futuro,
la empresa DP World, de los Emiratos Arabes Unidos, anuncié un proyecto estimado
en 248 millones de doélares para la construcciéon de un almacén refrigerado en las
instalaciones de DP World, en conjunto con la empresa Emergent Cold Latin America,
proveedora de almacenamiento y logistica de temperatura controlada. Segun la empresa,
la construccion de este almacén frigorifico de Ultima generacién permitird avanzar en
la instalacién de empresas de manufactura y logistica que operen desde alli para la
region (Mercado, 2022).

En cuanto al sector de los recursos naturales, después de sucesivas caidas de
los flujos de inversion, en 2021 se observé la mayor entrada desde 2016, que llegé a
representar el 15% de las entradas totales. En el sector manufacturero, en cambio,
se recibieron menos inversiones que en 2020 (-25%), que representaron el 11% del
total de ingresos.

Con respecto al origen del capital, los Estados Unidos contintan siendo la principal
fuente de IED de la Republica Dominicana. En 2021, tras una variacion interanual del
87%, el pais llegod a ser el origen del 44% de las entradas, una participacion por encima
del promedio de los ultimos diez anos (20%). Los demas paises que son partes del
T-MEC también incrementaron las inversiones en la Republica Dominicana y ocuparon los
lugares segundo y tercero entre los principales paises de origen del capital: en el caso
de la IED procedente de México, la tasa de crecimiento fue del 16% (y la participacion
alcanzo el 13% de las entradas totales); en el caso de la IED originada en el Canada,
el aumento fue mayor, de un 326% (y las entradas representaron el 11% del total).
En las inversiones europeas, Espana se destaca como fuente de los fondos (7% del
total), con un monto de IED superior en un 8% al de 2020.

Las entradas de |IED en las Bahamas en 2021 fueron un 32% superiores a las de
2020 y llegaron a 1.185 millones de doélares, el mayor monto registrado desde 2016.
Este resultado se debid principalmente al crecimiento del 67 % de los préstamos entre
empresas, que por segundo ano consecutivo fueron el componente méas importante
de la IED (67%). Las entradas de capital cayeron un 8% vy representaron el 33%
restante. Por otra parte, los anuncios de proyectos de |[ED realizados en 2021 llegaron
a 43 millones de ddlares, frente a la total ausencia de anuncios en 2020. El sector con
mas participacién fue el de los servicios financieros, en el que se anuncié en particular
la expansion en el pais de las operaciones de banca privada del banco canadiense Royal
Bank of Canada, con un total 33 millones de dolares anunciados.

En Jamaica, los flujos de IED en 2021 alcanzaron los 320 millones de doélares, cifra
un 21% superior a la registrada en 2020, pero auin no se recuperan los niveles anteriores
a la pandemia o incluso la media de los ultimos diez anos (631 millones de ddlares).
Las inversiones extranjeras en turismo se mostraron dinamicas (aumentaron un 43%),
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mientras que se redujeron las entradas en el sector de los recursos naturales (-63%).
En 2021 se produjo una recuperacién de los anuncios de proyectos, que alcanzaron un
monto total de alrededor de 200 millones de dolares (509% mas que en 2020). El sector
con mayor peso fue el de los servicios empresariales, en el que se destaco el anuncio
de la compania financiera estadounidense Ibex, presente en Jamaica desde 2016, de la
apertura de su quinto centro en el pais en cinco anos (lbex, 2021). La empresa provee
servicios de tercerizaciéon de procesos y compromiso con clientes y el proyecto esta
estimado en 125 millones de dolares. Asimismo, el Gobierno jamaicano espera recibir
mas inversiones en el sector en los préximos anos, sobre todo teniendo en cuenta las
previsiones de recuperacién econdmica a corto plazo (Ministerio de Industria, Inversiéon
y Comercio, 2021; JAMPRO, 2022).

En Barbados, los ingresos de IED en 2021 llegaron a 237 millones de délares, un
9,6% menos que en el ano anterior. Este valor es inferior a la media de los Ultimos
diez anos (322 millones de dolares) y la disminucion se debe principalmente a la caida
de dos componentes: las entradas de aportes de capital (-31%), que tradicionalmente
representan la mayor parte de la IED, y las reinversiones de utilidades (-7%). Los
préstamos entre empresas por noveno afNo consecutivo correspondieron a salidas
de capital de empresas radicadas en Barbados hacia el extranjero (-27 millones de
dolares). En busca de una mayor diversificacién econémica, el pais ha tratado de atraer
inversiones hacia sectores mas intensivos en conocimiento (Invest Barbados, 2022).
En este sentido, en 2021 la empresa canadiense de gestion del sector de recursos
humanos Organizational Solutions Inc. decidié ampliar sus servicios empresariales e
invertir en la expansion de sus oficinas en el pais tras el trabajo activo de la agencia de
promocion de inversiones de Barbados (NationNews, 2021).

Los paises que integran la Organizacién de Estados del Caribe Oriental (OECQO),
es decir, Antigua y Barbuda, Dominica, Granada, Saint Kitts y Nevis, San Vicente y
las Granadinas y Santa Lucfa, recibieron ingresos de |ED por 445 millones de ddlares en
2021. Esto representa una variacion del 37% en comparacion con el ano anterior, cuando
se habia registrado un descenso del 45%. Aunque todos los paises de la Organizacion, a
excepcion de Granada, mostraron un crecimiento con respecto al ano anterior, ninguno de
ellos recuperd los volimenes de entrada de |IED anteriores a la pandemia. En conjunto,
los niveles de entrada de inversiones extranjeras fueron un 24% inferiores a los de 2019.

En 2021, Granada recibio 144 millones de dolares de IED, lo que representa un
descenso del 3% en comparacién con el ano anterior. El 88% de la IED correspondio
a aportes de capital, los que se redujeron menos que el total (-1,8%), en tanto que la
mayor disminucion se produjo en la reinversiéon de utilidades (-23%), que representé
el 12% de la IED. Cabe destacar el anuncio de la apertura de oficinas en Granada de la
empresa de servicios juridicos Dentons, que se posiciona estratégicamente en el pais
ante las expectativas de un creciente volumen de negocios internacionales procedentes
de China, los Estados Unidos y el Reino Unido (Dentons, 2021).

La IED hacia Antigua y Barbuda en 2021 fue un 42% superior a la de 2020 y alcanzé
un total de 104 millones de doélares. Los aportes de capital conformaron el componente
principal (107 millones de délares) y contrarrestaron los flujos negativos en el componente
de reinversion de utilidades (-8 millones de ddlares), que no mostraba cifras positivas
desde 2015. Los flujos entrantes de préstamos entre empresas se mantuvieron estables
en 5 millones de doélares. Dentro de la OECO, le siguié San Vicente y las Granadinas,
donde ingresaron 65,3 millones de ddélares de IED en 2021, lo que representa un
crecimiento del 112% en comparacién con lo recibido en anos anteriores; dicho monto
también corresponde casi en su totalidad a aportes de capital. Santa Lucia, por su parte,
recibié 47 millones de dolares de IED, un 33% mas que en 2020, fundamentalmente en
aportes de capital (48 millones de délares), aunque los flujos entrantes fueron menores
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que en 2020 (-12%). El componente de reinversion de utilidades llegd a un total de
2 millones de ddlares, y la cifra de préstamos entre empresas fue negativo (-3 millones
de ddlares). Las inversiones extranjeras en Dominica se duplicaron en 2021 con respecto
a 2020, alcanzando los 44 millones de dolares. Saint Kitts y Nevis presenté en 2021 un
crecimiento del 189% de los montos de IED recibidos, que llegaron a 40 millones de
dolares, cifra que, sin embargo, no fue suficiente para recuperar los niveles anteriores
a la pandemia.

Las entradas de IED en Belice alcanzaron los 125 millones de ddélares en 2021,
un 64,7% mas que en 2020 y el valor mas alto desde 2014. Este crecimiento se debe
principalmente a la entrada de capitales en el sector de los servicios, que crecié un
78% y correspondi¢ al 93% de todas las entradas de capitales en el pais, relacionadas
principalmente con construcciones vinculadas al sector turistico y las actividades
inmobiliarias (Banco Central de Belice, 2021). La recuperacion del crecimiento del PIB
en Belice (2,7% en 2021), principalmente debido a la reanudacion de las actividades
del sector de los servicios y de la construccion civil, se reflejé en el anuncio sobre la
instalacion de una nueva planta de cemento por parte de la empresa guatemalteca
Cementos Rocafuerte, por un monto de 8 millones de délares.

Por primera vez desde 2010, Suriname registré en 2021 entradas de |IED negativas,
que llegaron a-133 millones de ddlares. En el contexto de los esfuerzos de recuperacion
tras los impactos causados por la pandemia de COVID-19 (el PIB del pais cayd un 15,9%
en 2020 y un 2,8% en 2021), las desinversiones de empresas en el componente de
aportes de capital (-295 millones de dolares) explicaron este resultado. La reinversién
de utilidades de las empresas en el pais fue positiva (131 millones de ddlares), pero
menor que la registrada en 2020 (-56%).

Trinidad y Tabago también registré un flujo negativo de IED de 778 millones de
dolares en 2021, un 174% menor al nivel de 2020. Tanto los aportes de capital como
los préstamos entre empresas disminuyeron, siendo los flujos entrantes de aportes
de capital negativos (954 millones), debido en gran medida a las salidas del sector de
los hidrocarburos, a lo que obedecen los valores negativos de IED.
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Plurinacional de) =
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Guyana 26 30 77 102 152 178 164 198 247 294 214 255 122 32 212 1232 1695 2 060 4453 $
Haitf 14 6 26 161 75 30 58] 186 114 174 159 94 104 93 385 105 55 - - ;
Honduras 403 547 600 669 928 1006 509 969 1014 1059 1069 1704 1317 1147 941 1380 947 224 876 g‘
Jamaica 721 602 682 882 866 1437 541 228 218 413 545 582 925 928 889 775 665 265 320 =
México 18164 25141 25174 22137 31019 29761 19656 30529 23845 18221 50830 28439 36269 38907 33128 37841 29703 31446 33439 Q,i
Nicaragua 201 250 241 490 164 349 217 206 936 776 965 1077 967 989 1035 838 503 747 1220 =
Panamé 771 1012 1027 2498 1777 2402 1259 2363 3132 2980 3943 4459 5058 5585 3977 5487 4451 -2154,7 1350 =
Paraguay 28 70 42 161 443 265 101 633 624 725 432 604 378 505 336 156 225 120 122 ‘(<D
Pert 1335 1599 2579 3467 5491 6924 6431 8455 7682 14182 9571 4263 7337 6 805 7413 5873 4760 732 7455 6
Republica Dominicana 613 909 1123 1085 1667 2870 2165 2024 2277 3142 1991 2209 2205 2407 3571 2535 3021 2 560 3102 %_
Saint Kitts y Nevis 78 63 104 115 14 184 136 119 112 110 139 157 128 121 48 40 43 14 40 g
San Vicente y las 55 66 4 110 121 159 m 97 86 115 160 124 124 80 163 42 74 31 65 N
Granadinas =
Santa Lucfa 112 81 82 238 277 166 152 127 100 78 95 65 152 162 90 46 73 35 47 S
Suriname -76,1 -37.3 28 -163,4 -246,7 -231,4 -93.4 -247,7 70 174 188 164 267 300 96 131 84 1 -132,7

Trinidad y Tabago 808 998 940 883 830 2801 709 549 41 -19043 -1130,0 661 177 -23,6 -470,9 -700,2 184 1056 -777,6

Uruguay 416 332 847 1493 1329 2106 1529 2289 2504 6394 987 4085 2673 -515,7 2687 1559 1409 410 2587

Venezuela (Reptblica 2040 1483 2589 -508,0 3288 2627 -983,0 1574 5740 5973 2680 -10280 769 1068 -68,0 886

Bolivariana de)

Total 45909 67 233 77 041 75589 126266 150 716 93433 170296 210810 215679 204584 193272 172787 168429 161521 175632 157689 101486 142794

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 21 de septiembre.

= Los datos se compilan segln la metodologia del Manual de Balanza de Pagos y Posicion de Inversion Internacional: Sexta Edicion (MBP6), del Fondo Monetario Internacional (FMI), excepto en los casos de: Bahamas, Barbados,
Guyana, Haiti, Paraguay, Pert y Venezuela (Repblica Bolivariana de). Se utiliza la metodologia del Manual de Balanza de Pagos y Posicidn de Inversion Internacional: Quinta Edicion (MBP5) en parte de la serie de los siguientes
paises: Antigua y Barbuda, Bolivia (Estado Plurinacional de), Dominica, Granada, Saint Kitts y Nevis, Santa Lucia (desde 2003 hasta 2013), Argentina (desde 2003 hasta 2005), Ecuador (desde 2003 hasta 2015), Guatemala (desde
2003 hasta 2007), Honduras (desde 2003 hasta 2012), México y Nicaragua (desde 2003 hasta 2005), Panamé (desde 2003 hasta 2014), Repdblica Dominicana (desde 2003 hasta 2009), Suriname (desde 2003 hasta 2016), Trinidad y
Tabago (desde 2003 hasta 2010) y Uruguay (desde 2003 hasta 2011).
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Cuadro 1.A1.2
América Latina y el Caribe: ingresos de inversion extranjera directa por sector de destino, 2008-20212
(En millones de dolares)
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=
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2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Argentina®
Recursos naturales 1537 946 274 1056 6 586 5084 -828,6 2141 352
Manufacturas 5477 264 3991 4096 3963 3841 5850 6420 -15775
Servicios 5126 2 556 4140 5830 6295 4511 6 454 6704 1620
Belice
Recursos naturales 37 7 13 31 101 22 10 12 28 10 21
Manufacturas - - - - - - - - - - - - - -
Servicios 117 93 79 59 82 64 113 40 10 7 86 79 67 119
Otros 16 9 5 5 6 9 30 13 6 7 " 15 9 9 Q
Bolivia (Estado Plurinacional de)° 3
Recursos naturales 859 420 531 622 1166 1550 1558 916 372 638 448 221 2 492 ‘g;
Manufacturas 154 74 276 240 119 317 390 23 137 260 147 148 39 382 |3-|
Servicios 290 193 128 171 220 162 173 227 592 312 309 206 124 186 3
Brasild >
Recursos naturales 11210 4288 20278 8901 10140 17180 9391 5924 10140 5030 10 644 11448 5283 2262 %
Manufacturas 9763 9952 25852 33551 37580 39323 42 484 34 349 37025 21383 33494 24905 14 539 7192 Q'
Servicios 9091 5667 7233 28574 27 494 23873 34583 31952 22631 32317 17 609 12 002 12298 22 500 £
Otros - 223 207 162 123 82 144 157 106 85 67 157 244 >
Chile >
Recursos naturales 4599 6062 6053 12673 13184 6152 6 591 8 966 1017 993 -1570,5 1 666 2435 4598 (BD.
Manufacturas 1570 28 1572 - 54,1 1107 1465 3630 526 303 - 2759 - 2239 328 - 2978 197 2
Servicios 8725 7092 7805 12918 14 288 10758 14 318 7759 7175 636 8822 8438 5893 9636 Q,i
Otros 256 674 589 -1387,2 3224 2747 989 53 2 868 3884 915 3147 1175 821 N
Colombia 3
Recursos naturales 5176 5670 4976 7236 7972 8513 7091 3264 2501 4339 3931 4482 1089 1968 ‘(<D
Manufacturas 1696 1260 210 1108 1925 2138 2826 2638 1844 2368 1310 1499 894 1 346 o
Servicios 3693 1105 1244 6303 5143 5560 6 252 5718 9513 6994 6058 8008 5476 6413 o
Costa Rica §
Recursos naturales 71 78 -3,2 -18,7 20 2 13 403 110 34 93 5 -60,1 -2,3 3
Manufacturas 431 373 980 887 399 329 614 622 953 1269 1352 1668 1163 2404 I
Servicios 1696 875 530 1548 1847 2392 2271 1726 1138 1481 1038 1119 650 791 ’33
Otros 122 118 176 45 -1.8 19 27 1 3 -6,1 5 20 10 3 ~
Ecuador
Recursos naturales 265 58 189 380 243 274 724 628 509 193 878 524 525 116
Manufacturas 198 118 120 122 136 138 108 264 38 144 105 110 37 194
Servicios 595 133 -143,1 142 189 315 -59,9 431 217 293 406 341 542 329
El Salvador
Recursos naturales 31 9 1 -0,6 -2,6 6 1 1 1 1 - - - -
Manufacturas 28 92 -65,3 149 -49,3 285 83 290 267 457 582 51 68 23
Servicios 479 243 -224.8 66 490 -147.2 245 77 81 374 163 552 240 247
Otros (maquila) 365 21 59 4 29 85 -22.5 28 1.4 58 81 8d -28,3 44
Guatemala
Recursos naturales 209 110 147 391 461 440 51 23 59 -49,6 -98,2 64 16 43
Manufacturas 76 23 199 187 132 190 197 238 242 277 274 221 263 249
Servicios 447 383 290 711 644 789 1159 963 881 804 713 660 568 3078

Otros 6 6 23 69,2 33 60 37 8 6,6 99 92 26 84 101




Cuadro l.A1.2 (conclusion)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Guyana
Recursos naturales 87 65 94 108 122 173 113 59 4 161 1138 1480 985 4416
Manufacturas 12 8 16 30 44 10 31 13 4 2 6 30 26 44
Servicios 62 77 70 92 113 17 44 17 5 4 12 6 32 10
Otros 17 14 18 17 14 14 67 88 8 8 76 197 - -
Honduras
Recursos naturales 4 10 84 62 41 70 72 64 -94,0 -67,0 57 9 6 16
Manufacturas 267 98 341 392 426 325 667 385 430 635 -37.4 -110,3 70 97
Servicios 736 402 545 560 591 665 678 755 803 607 942 600 343 587
México -
Recursos naturales 4602 1547 1491 1159 3059 5959 2 865 1964 1191 1890 1718 2130 1677 5040 o
Manufacturas 9207 6576 14 438 11519 9804 31306 18997 18102 18078 15013 15778 15 806 10768 11 568 2
Servicios 15701 9732 11264 12 905 8896 10992 8489 15896 11928 17128 16 588 16 438 15688 14910 g
Nicaragua g3
Recursos naturales 57 47 77 191 123 272 109 32 -11,8 29 105 136 m
Manufacturas 122 70 108 226 302 234 246 280 378 234 110 25 é’
Servicios 447 318 828 550 347 350 378 501 385 541 438 219 3.
Otros - - - - 22 125 151 137 147 232 184 124 g
Panama o
Recursos naturales -59,0 -33,9 77 94 1164 468 27 1679 730 2043 1527 918 -346,1 §
Manufacturas 161 104 -113,8 298 520 142 250 -7.6 221 316 27 17 -87,3 5
Servicios 2106 1190 2760 2761 1526 2957 4182 2 885 3795 1818 3 466 3028 1040 ©
Paraguay >
Recursos naturales 3 16 7 43 40 108 62 -130,0 Al 10 -44.1 4 -52,5 %
Manufacturas 93 16 371 263 179 -20,7 -49,7 122 143 189 167 272 42 o
Servicios 169 69 255 318 506 344 592 386 290 138 33 51,7 131 Q,i
Repiiblica Dominicana %.-’.._
Recursos naturales 357 758 240 1060 1169 93 -38,5 6 486 410 185 225 -6,5 473 9]
Manufacturas 574 280 566 355 1257 404 607 368 413 1365 540 356 a1 331 fD
Servicios 1938 1128 1218 862 716 1494 1640 1831 1508 1796 1811 2 440 2125 2299 o
Uruguay =)
Recursos naturales 604 253 329 383 435 342 43 42 182 -88,9 -43,0 61,1 55 8
Manufacturas 261 242 131 190 568 507 677 163 -759,1 -90,9 203 487 507 .
Servicios 1068 1027 1037 1482 1177 3370 1484 861 -12734 -401,2 60 1461 4.4 §
Otros 238 Al 820 572 36 32 32 20 29 9.4 221 43 -1,7
Total
Recursos naturales 29 649 20308 37325 34 369 46 023 46708 27 854 25995 17 683 15577 18990 23249 11 606 19 420
Manufacturas 30096 19575 48 991 53559 58 413 80932 77 608 64 795 58 139 43 545 53833 45919 28473 24026
Servicios 52485 32280 38554 75850 70 564 68 465 82 996 78727 61299 64 883 58 555 55 546 45214 61105
Otros 1019 914 1914 -605,3 3518 3164 1392 900 3210 4379 1426 3671 1395 1223

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 21 de septiembre de 2022.

= Los datos se compilan segtn la metodologia del Manual de Balanza de Pagos y Posicion de Inversién Internacional: Sexta Edicion (MBP6), del Fondo Monetario Internacional (FMI), excepto en los casos de: Costa Rica, Honduras,
México, Panamd y Paraguay. Se utiliza la metodologia del Manual de Balanza de Pagos y Posicidn de Inversion Internacional: Quinta Edicién (MBP5) en parte de la serie del Ecuador (desde 2008 hasta 2015).

o Segln datos del Banco Central de la Repdblica Argentina.

¢ Datos correspondientes a flujos de IED bruta, sin desinversiones.

d Los datos no incluyen el componente de reinversién de utilidades.
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Cuadro LA1.3 o
Ameérica Latina y el Caribe: ingresos de inversion extranjera directa por pais de origen, 2007-20212 =
(En millones de dolares) 5
2007 2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 B
Argentina®
Espafia 2191 812 1248 1166 217 2835 2354 2323 3310 1275
Panaméa 592 1153 107 476 840 3170 2 345 2629 1621 477
Venezuela (Republica Bolivariana de) 103 372 664 48 -8 450 1249 722 329 332
Bermuda 200 116 515 730 273 403 369 336 65 151
Chile 560 862 245 1080 1085 1255 590 838 929 120
Samoa 229 256 -107 368 167 -65 =79 18 276 95 &
México 549 545 123 309 407 611 -94 312 381 68 %
Alemania 385 342 317 578 221 525 927 749 528 62 [
Bolivia (Estado Plurinacional de)° g
Suecia 242 339 22 169 280 178 347 15 79 -13 413 212 40 -154 286 fon;l
Pera 35 26 40 82 12 56 102 442 - 247 13 145 37 121 250 3
Espafa 50 25 145 271 235 364 676 537 369 164 167 208 274 64 159 %
Paises Bajos 20 20 10 1 5 31 15 3 0 -13 -3 47 45 60 74 %
Suiza -29 12 -1 34 2 12 7 4 5 58 19 13 22 4 69 %
Brasil? 5
Estados Unidos 2851 2207 1277 7180 4531 20926 10715 11530 10159 8614 14 820 10310 7698 10 399 11 956 o
Luxemburgo 2696 5337 -648 9174 2472 7771 9737 8679 6936 9841 4792 5258 2308 96 4251 0
Noruega 255 184 671 1322 1014 810 450 462 2461 2019 895 1467 2413 981 2219 41,'__{_
Hong Kong (RAE) 13 35 34 810 2187 151 431 308 272 226 1082 944 216 83 2185 3
Espafia 1732 2594 3016 632 9965 2450 2180 6 356 5311 2482 753 2979 2231 1543 1582 E
Canadé 665 946 1227 547 1619 1832 1855 2131 2679 1440 =559 1460 1361 298 1381 g}
Austria 83 93 46 3756 3721 189 1825 995 661 670 708 1267 3541 923 1002 %
Italia 214 203 -903 225 519 1 006 960 976 1833 2825 1688 986 552 937 970 3
Chile o
Italia 0 0 316 392 268 25 -138 58 69 2495 17 1043 2094 258 7409 E
Canada 0 0 423 513 3244 2221 2430 3129 -1226 326 1104 2661 1348 1882 2832
Bélgica 0 0 84 74 12 366 373 337 0 182 -53 -166 160 181 2798
Paises Bajos 0 0 2036 -847 1313 3537 6 496 2098 1796 531 332 1216 1779 923 239%
Reino Unido 0 0 23 1042 1598 2462 -325 1191 2915 926 2332 3179 1333 1950 1476
Colombia
Estados Unidos 2697 2874 2343 1593 2154 2476 2838 2240 2123 2099 2172 2410 2475 1843 1888
Espafia 572 1040 830 113 1164 628 884 2214 1324 1463 2612 1677 2536 1709 1468
Paises Bajos -660 60 197 1 1072 -1792 632 450 907 996 605 173 229 1113 1165
Suiza 122 140 166 180 994 698 2096 2804 958 731 al 877 1154 594 1093
Panamé 839 1141 789 1368 3508 2395 2040 2436 1650 1433 1429 1215 968 613 633

Reino Unido 1304 1224 920 337 482 598 856 -163 -191 -237 35 295 500 11 529




Cuadro I.A1.3 (continuacion)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Costa Rica
Estados Unidos 803 1352 1008 1107 1499 907 449 796 1263 764 1611 1631 1962 1202 2534
Colombia 30 49 6 98 138 104 57 170 135 84 195 69 104 33 205
Espafia 30 119 68 28 247 301 21 270 95 119 1M1 21 44 47 62
Suiza 35 79 -36 68 5 -3 -7 36 -43 40 117 122 54 -4 60
Reino Unido 26 15 27 14 -30 8 3 19 12 4 -15 -20 -5 -25 44
Panama -4 19 22 37 -1 1 154 175 39 28 139 72 76 83 38
Ecuador
Costa Rica 1 0 -15 4 20 4 9 17 8 7 19 3 5 18 85 =
Estados Unidos 50 -29 -607 -535 12 94 42 10 186 88 35 60 74 87 83 ;_’
Suiza 1 34 24 6 8 18 9 28 19 19 -2 15 9 31 81 P
China 85 47 56 45 80 86 94 79 114 62 98 61 28 58 76 g:
Reino Unido 5 6 6 5 15 19 1 25 21 34 " 31 33 106 43 r3n
Alemania 3 1 5 -3 -2 0 1 12 7 -16 7 23 45 66 42 =
El Salvador =
Panama 841 321 80 206 27 -514 236 12 120 226 367 172 270 306 343 g
Estados Unidos 499 129 74 -99 23 3 31 116 248 49 24 354 215 -24 164 @)
Espafia 0 0 0 -4 -0 17 170 149 143 31 47 54 233 353 122 §
Guatemala g
Luxemburgo 0 36 19 1 10 18 -5 73 70 63 22 23 31 41 2249 S
Colombia 0 15 18 18 184 50 194 161 129 124 234 154 176 232 260 j3>
México 0 75 44 79 97 98 231 181 111 202 203 102 108 -13 199 %:
Panama 0 9 5 9 15 28 9 27 53 19 -24 52 24 172 189 Q,i
Estados Unidos 0 224 132 280 151 232 207 372 359 299 263 292 236 96 133 oL
Paises Bajos 0 6 2 35 7 5 7 2 49 0 =32 5 69 43 125 3
Federacion de Rusia 0 0 0 0 15 137 194 -4 24 40 13 -63 126 81 114 fp
Honduras §
Colombia 0 0 -0 0 20 22 31 128 97 99 31 106 105 156 168 T
Guatemala 15 44 14 61 44 52 37 88 60 158 56 40 121 72 167 (.D
Panama 22 16 1 14 16 22 63 152 232 273 156 188 89 56 163 S
Estados Unidos 460 449 92 185 141 173 128 -256 140 -4 564 -15 -43 248 75 N
Bélgica 0 0 0 0 0 0 0 0 0 78 1 127 8 -35 33
México 92 30 168 124 154 192 266 140 134 154 33 80 136 -33 26
México
Estados Unidos 16 059 11915 8397 11153 12 987 9761 16 952 10278 19 389 11058 15442 11895 13 057 10 626 14 658
Espafia 4667 5296 2748 3967 3533 -405 454 4 464 4019 3651 3365 4279 4058 4023 4270
Canada 1748 4 850 2154 2139 1595 1669 5105 2964 1096 2291 2814 4038 2899 4099 2478
Alemania 723 697 263 606 854 1170 1984 2149 1238 2768 2643 2936 3496 1163 2071
Reino Unido 593 830 15 528 249 260 1354 239 751 500 510 746 737 901 1832 o)
Japén 1 868 780 1263 944 2 256 1561 2527 2274 1963 2 446 2279 1492 1226 1491 8_
Luxemburgo 1557 86 -1 -24 " 7 1294 -18 119 17 4 311 14 5] 970 g
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Cuadro I.A1.3 (conclusion) Q
2007 2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 -%
Nicaragua )
Estados Unidos 84 126 88 88 159 121 244
Meéxico 128 164 48 90 115 149 125
Venezuela (Reptblica Bolivarana de) 47 132 147 29 45 210 108
Panama 5 4 1 1 34 78 77
Espafia 45 59 25 33 116 -19 74
Panama
Canada 18 85 16 9 48 1097 505 29 1387 637 2142 1544 1427 1546
Colombia 134 60 135 82 486 9 29 1162 659 913 446 856 782 406
Estados Unidos 163 224 -19 1120 652 28 715 2154 m 1059 788 1201 899 369 )
Reino Unido 208 6 68 114 486 -701 78 101 193 313 -1228 279 198 293 (3)
Suiza 146 122 301 444 216 152 232 244 161 232 547 - -475 179 z
Jamaica 20 27 -33 -209 4 0 0 44 67 16 31 4 138 1 If_l
Paises Bajos 22 420 -0 126 -114 244 -2 109 398 -152 -26 266 435 110 8
Paraguay 3
Curagao 52 43 34 19 81 -17 -79 21 -73 56 -86 -29 -63 140 %
Brasil 28 38 14 83 58 168 124 162 89 -44 17 49 83 76 %
Irlanda 6 5 0 5 13 9 6 10 4 6 8 6 18 23 o
Chile " 18 12 30 33 -18 38 31 -1 10 -1 7 55 21 Q;;
Colombia 0 1 1 0 -0 0 2 18 22 19 21 22 25 15 %
Repiiblica Dominicana a
Estados Unidos 536 360 455 1055 499 252 374 321 405 356 732 709 937 730 1362 Q,i
Meéxico -124 1055 273 433 73 -31 6 244 -19 118 -45 -80 609 337 392 =
Canada 113 383 773 696 1125 851 143 158 91 480 473 329 259 80 342 é
Espafa 605 181 151 203 137 128 33 7 32 281 206 288 355 194 210 ©
Panama 40 34 162 42 42 19 5 -20 " 5 3 12 12 84 98 Q
Trinidad y Tabago =
Reino Unido 159 146 152 118 222 -292 -206 -706 180 232 -455 -353 119 257 300 4
Barbados 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -162 -46 -259 -163 -201 195 %
Uruguay 'Jz
Paises Bajos -18 10 14 110 -2 -104 119 -979 27 -228 -149 -955 129 2008 =
Luxemburgo 0 3 4 12 10 -726 102 -140 67 281 -82 -53 2012 1090
Alemania 5 16 4 0 15 23 51 61 172 -37 64 63 -53 336
Espafia 81 153 232 55 75 208 437 886 -69 568 737 4066 440 261
Singapur 0 0 0 0 0 58 104 -165 240 106 532 372 110 216
Camern 0 3 3 0 14 -125 110 149 203 -79 -43 80 284 204

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 21 de septiembre de 2022.

= Los datos se compilan segln la metodologia del Manual de Balanza de Pagos y Posicion de Inversidn Internacional: Sexta Edicién (MBP6), del Fondo Monetario Internacional (FMI), excepto en los casos de: Costa Rica, Honduras,
Meéxico, Panamd y Paraguay. Se utiliza la metodologia del Manual de Balanza de Pagos y Posicidn de Inversion Internacional: Quinta Edicién (MBP5) en parte de la serie del Ecuador (desde 2007 hasta 2015).

o Segln datos del Banco Central de la Republica Argentina.

¢ Datos correspondientes a flujos de IED bruta, sin desinversiones.

d Los datos no incluyen el componente de reinversion de utilidades.



Cuadro |.A1.4

América Latina y el Caribe: ingresos de inversion extranjera directa por componentes, 2007-2021

(En millones de dolares)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Antigua y Barbuda

Aportes de capital 328 149 79 96 61 110 65 67 94 94 156 209 131 76 107

Préstamos entre empresas 0 0 1 1 2 6 29 -25 -6 -4 7 3 -3 5 5

Reinversion de utilidades 12 12 5 5 5 22 7 5 26 8 -1 -8 0 -7 -8
Argentina

Aportes de capital 2578 4552 2133 2504 4508 4 861 2784 -112 1319 3716 1958 3259 2231 1304 864

Préstamos entre empresas 1 846 4777 -1010 3507 2600 3120 -783 -945 2382 -4732 2422 1424 167 772 1030

Reinversion de utilidades 2 050 396 2894 5322 3732 7343 7821 6121 8058 4276 7137 7034 4251 2 646 4 889
Bahamas

Aportes de capital 887 1032 753 960 971 575 868 617 408 511 351 573 373 417 386

Préstamos entre empresas 736 481 -107 137 438 458 723 2934 304 749 550 374 238 480 799

Reinversion de utilidades 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Barbados

Aportes de capital 420 340 140 393 227 230 135 307 398 82 295 321 31 310 215

Préstamos entre empresas 24 231 103 4 324 113 -110 -76 -190 -260 -192 -165 -154 -100 -27

Reinversion de utilidades 32 45 13 13 -95 184 92 361 210 447 102 85 58 53 49
Belice

Aportes de capital 100 141 80 80 103 193 101 145 57 29 2 94 57 68 m

Préstamos entre empresas 13 8 6 2 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Reinversion de utilidades 30 21 23 15 -8 -4 -6 7 7 15 22 24 37 8 16
Bolivia (Estado Plurinacional de)?

Aportes de capital 27 45 0 1 5 19 17 33 20 406 152 70 126 36 70

Préstamos entre empresas 654 850 177 141 130 282 B8l 889 741 568 417 438 345 350 442

Reinversion de utilidades 272 407 509 793 899 1204 1682 919 405 127 640 397 103 -221 548
Brasil

Aportes de capital 26 074 30064 19 906 40117 54782 52 836 42152 47 501 49520 44 512 53950 40992 42 878 28118 32244

Préstamos entre empresas 18 505 20652 11575 13470 16 451 22 541 38 346 39040 22 851 25440 4 886 20840 5543 4209 -29

Reinversion de utilidades 28803 31194 17192 -5 288 1174 -71632 4342 10049 16 330 20753 5459 14 226
Chile

Aportes de capital 2622 1775 1905 4662 10911 8532 4778 10 506 6494 6148 2075 2476 6 361 5304 12 640

Préstamos entre empresas 866 3086 1144 3856 868 11067 8714 9619 9785 2552 -943 -7195 1846 265 1074

Reinversion de utilidades 7058 7951 9701 6332 12 225 12 203 7629 5404 1488 2663 4105 6 262 5372 3637 1537
Colombia

Aportes de capital 7024 7861 4903 3733 8282 9091 9755 9181 7423 6399 8053 4558 7285 3386 3465

Préstamos entre compafiias -121 47 731 -635 1872 1239 2 368 2493 2 006 4672 179 1604 2411 2527 2485

Reinversion de utilidades 1983 2657 2 400 3332 4493 4710 4087 4 495 2191 2787 3854 5137 4293 1546 3777
Costa Rica

Aportes de capital 1377 1594 1 050 818 959 852 1704 1352 1180 414 685 769 507 461 899

Préstamos entre empresas -2 39 -174 150 7 1136 714 912 665 1153 573 794 574 511 771

Reinversion de utilidades 521 446 471 497 509 708 788 978 1110 1054 1667 1452 1638 1130 1894
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Cuadro |.A1.4 (continuacion) Q
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 -%
Dominica §
Aportes de capital 28 39 39 28 25 45 16 6 8 36 26 60 53 38 4
Préstamos entre compafiias 9 9 13 13 7 9 4 2 -7 -0 15 0 -2 0 2
Reinversion de utilidades 10 9 6 3 2 4 5 4 6 6 -19 18 12 -16 1
Ecuador
Aportes de capital 151 229 278 265 252 221 424 848 985 679 521 470 431 837 579
Préstamos entre empresas -368 530 -225 -312 66 40 -7 -390 51 -115 -52 687 374 109 -82
Reinversion de utilidades 411 298 256 213 328 301 310 314 287 200 161 232 170 157 142
Granada o
Aportes de capital 140 128 97 56 39 29 109 73 126 87 124 123 144 129 127 <3>
Préstamos entre empresas 17 1 2 3 1 0 0 22 -3 18 -6 22 1 -2 1 @
Reinversion de utilidades 15 12 5 5 5 b 5 12 34 4 38 89 53 21 17 S
Guatemala conv-'
Aportes de capital 260 177 -33 168 405 448 288 439 772 157 112 212 31 55 2250 2
Préstamos entre empresas -30 153 175 -136 149 318 382 269 -255 392 250 -57 46 40 68 %
Reinversion de utilidades 51D 408 381 626 666 505 809 734 714 625 768 825 899 838 1154 g
Honduras %
Aportes de capital 220 568 84 29 284 310 174 248 137 201 474 120 27 -18 = >
Préstamos entre empresas 203 -40 65 378 56 52 250 540 342 -34 79 614 231 -73 -81 (_3|2~
Reinversion de utilidades 505 479 360 562 674 697 645 917 838 981 388 647 689 314 957 g'
México 5
Aportes de capital 18027 13 062 11013 15640 9649 4333 22 037 5776 13472 11008 11 964 11317 13338 6 684 13712 g'
Préstamos entre empresas 4483 7370 3278 9583 3439 3251 10392 4639 10 846 17 224 9193 13220 -1802 8642 7147 ~(<D
Reinversion de utilidades 8510 9329 5 365 5306 10756 10637 18401 18 025 11 951 10675 11970 13303 18167 16120 12579 o
Nicaragua %’__
Aportes de capital . . 567 360 686 598 446 630 496 247 226 359 @
Préstamos entre empresas . - 29 321 235 145 209 55 40 109 44 247 ®
Reinversion de utilidades .. .. 180 285 157 227 335 351 302 147 477 615 }3
Panama =
Aportes de capital 719 918 898 948 759 1561 1614 687 71 923 -24 31 -25 -731 51
Préstamos entre empresas 178 136 105 540 1224 682 550 343 1599 2258 2211 3557 2756 -864 638
Reinversion de utilidades 879 1348 257 874 1150 737 1779 3429 3382 2404 1790 1900 1720 -559 1938
Paraguay
Aportes de capital 22 17 192 110 623 309 410 554 344 289 363 181 237 221 159
Préstamos entre empresas 282 -59 -148 233 135 225 -159 -183 104 118 1 -295 155 38 97
Reinversion de utilidades 139 206 57 291 -133 191 181 233 -70 98 -27 270 -167 -139 -134
Pera
Aportes de capital 733 2981 1828 2 445 896 5387 3013 -1786 4060 2574 1944 1763 2 965 486 -84
Préstamos entre empresas 924 656 -782 693 2117 1459 2300 2460 401 906 173 -811 1404 170 565

Reinversion de utilidades 3835 3287 5385 5317 4670 7337 4758 3589 2876 3325 5297 4921 392 75 6975




Cuadro I.A1.4 (conclusion)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Repiblica Dominicana
Aportes de capital 1616 2199 704 667 804 1256 233 955 995 1126 2403 1513 1583 1688 1515
Préstamos entre empresas -446 278 1096 554 468 904 471 -166 18 66 -162 -141 225 -330 -59
Reinversion de utilidades 498 394 365 803 1005 982 1286 1420 1192 1214 1331 1164 1213 1201 1647
Saint Kitts y Nevis
Aportes de capital 135 178 132 116 107 106 137 161 132 113 34 39 55 28 48
Préstamos entre compafifas 3 3 1 1 1 2 0 -7 -7 -0 8 -5 6 -0 -0
Reinversion de utilidades 2 2 2 2 4 1 1 2 3 9 6 6 -14 -13 -8
San Vicente y las Granadinas 5
Aportes de capital 102 142 100 91 79 112 157 99 123 109 163 62 73 28 63 §
Préstamos entre empresas 8 8 8 2 2 2 2 15 4 -15 1 -10 2 3 3 g
Reinversion de utilidades " 9 2 4 4 1 1 10 -3 -14 -10 -1 -1 -0 -0 o
Santa Lucia m
Aportes de capital 254 135 135 109 80 54 76 25 83 136 68 64 40 54 48 S
Préstamos entre empresas 8 21 13 13 15 16 10 2 1 1 15 -31 13 -3 -3 ?3'
Reinversion de utilidades 15 " 3 4 5 8 9 38 58 14 7 12 19 -16 2 QU’
Suriname =~
Aportes de capital 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -205 -184 -276 -265 -295 8
Préstamos entre empresas -247 -231 -93 -248 -51 113 7 21 186 254 55 89 96 -32 31 ©
Reinversion de utilidades 0 121 " 69 27 1291 1519 246 226 264 298 131 33>
Trinidad y Tabago o
Aportes de capital 554 2322 426 309 517 -251 -1899 518 -223 -268 -367 -790 137 669 -954 8
Préstamos entre empresas -21 -16 -12 -1 -476 -1 6563 769 143 400 245 -104 90 47 387 176 g
Reinversion de utilidades 297 495 296 251 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 E'
Uruguay S
Aportes de capital 550 1012 990 1617 1412 1242 2057 1708 1422 1019 646 203 566 889 790 §
Préstamos entre empresas 448 540 82 8 263 2676 -1704 1569 2501 -924 854 265 1445 -194 -768 =
Reinversion de utilidades 331 554 457 664 828 2476 634 809 -1250 -610 1187 1091 -602 -285 2 565 ©
Venezuela (Repiblica Bolivariana de) §
Aportes de capital -806 302 -3 348 -1319 -495 -307 -79 67 123 21 20 20 N
Préstamos entre empresas 773 =1 367 1457 2752 3292 1784 -1 605 1051 622 -1440 -697
Reinversion de utilidades 3321 2336 1998 1436 3483 2988 975 510 -405 425 1352 1563
Total
Aportes de capital 64143 78 060 44 483 74643 96 243 92725 91 487 80 940 90143 80 966 86 573 69 021 79 888 50 498 69 407
Préstamos entre empresas 28 744 39517 16 389 33440 35930 51379 65768 62 707 55 926 51372 20 669 41 053 16 076 16 954 13 255
Reinversion de utilidades 31252 31110 31212 61473 76523 70 624 46 464 49 694 26993 36 929 52 400 63 223 59 466 32723 55508

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 21 de septiembre de 2022.
= Datos correspondientes a flujos de IED bruta, sin desinversiones.
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Cuadro LA1.5
Ameérica Latina y el Caribe: acervos de inversion extranjera directa por paises, 2001, 2005, 2012-2021
(En millones de dolares y como proporcion del PIB)

e]
Q
©

=5
=
o

2001 2005 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2001 2005 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Argentina 79504 55139 98706 88338 89716 79773 74868 80700 72589 70458 85371 99890 27 27 17 14 16 12 13 13 14 16 22 20

Belice 355 608 1738 1833 1986 2051 2095 2119 2237 2331 2408 2535 41 55 114 116 118 118 117 115 119 120 152 151

Bolivia (Estado 5893 4905 8809 10992 11785 11598 11565 12241 1183% 11710 10276 10623 72 51 33 36 36 3B 34 33 29 29 28 26

Plurinacional de)

Brasil 121949 181344 731175 724781 725872 568226 703328 767757 737894 873979 765401 761385 22 20 30 29 30 32 39 37 38 47 53 47

Chile . 78089 204775 210344 222558 222984 236752 257748 254160 257709 259614 251224 ... 64 77 76 8 92 9% 93 86 93 103 79

Colombia 15377 36987 112949 128213 141810 149073 164428 179334 188833 204916 212299 219426 16 25 30 34 37 51 58 58 57 63 79 70 o
Costa Rica 3600 7510 22960 26938 30788 34278 37309 40788 44524 47753 50129 53692 23 37 49 53 59 61 63 67 71 74 81 83 (3)_
Ecuador 6876 9861 13072 13799 14 571 15894 16 671 17 300 18 689 19664 20767 21405 28 24 15 15 14 16 17 17 17 18 21 20 ‘(—Q:
El Salvador 2252 4167 8763 8895 9314 9995 10178 10 351 10877 11591 11780 12517 18 28 41 40 41 43 42 41 42 43 48 45 (%
Guatemala 3319 7071 9094 10872 12228 13850 15099 15587 16670 17570 21423 .12 14 17 19 20 2121 21 22 23 25 2
Haiti 99 150 900 1061 1160 1265 1370 1745 1850 1925 0 0 2 2 7 7 8 g 10 11 12 14 .. .. g
Honduras 1585 2870 9646 10671 12018 13564 14899 15453 16500 17027 17418 18211 21 29 52 58 61 65 69 67 69 68 73 64 o
Jamaica 3931 6918 12119 12 664 13 246 14171 15087 15839 16 567 17232 17 497 17814 43 62 82 83 95 100 107 107 105 109 127 121 %
Meéxico ... 212374 461350 507876 502688 478453 486671 544480 570381 616321 592508 641678 ... 24 38 40 38 41 45 47 47 49 54 50 >
Nicaragua 1565 2 461 5154 5892 6471 7208 7935 8620 9056 9240 9986 11206 29 39 49 54 54 57 60 63 70 73 79 80 CE:
Panama 7314 10167 26762 30677 35135 39629 44839 55110 59869 65937 62914 62517 58 61 66 67 70 73 77 89 92 98 117 98 8
Paraguay 1016 1127 &I 5407 6 446 5992 6671 7512 7388 7281 6977 7005 12 10 16 14 16 17 18 19 18 19 20 17 35,_
Per 11835 15889 70032 79603 83866 91203 98008 105421 111294 116054 116786 124241 22 21 36 40 42 48 51 50 50 51 58 58 é
Reptblica . ... 25143 26660 29035 31309 33820 37396 40209 43038 45402 48657 ... M 43 43 44 45 47 47 48 58 52 [0}
Dominicana 9
Suriname 1035 1232 1397 1477 1894 2034 2173 2 266 2275 2144 ol oo | O 22 B 7O BU ) B7 | BAY S S @ %
Trinidad y Tabago - ... 10984 10413 10368 10049 9545 9083 8 452 8455 10496 9701 ... ... 43 38 38 40 43 39 3 3H 49 43 %
Uruguay 2 406 2844 43047 42892 46951 47419 46563 50404 50760 50856 49050 50517 1M 15 77 69 76 8 8 78 79 8 92 8 T
Venezuela 39074 44518 40180 33018 32016 28142 23569 22175 22918 32 31 11 10 12 19 12 14 22 E
(Repdblica

Boivariana de)

Total 304630 681246 1921745 1991291 2040067 1875980 2061913 2258717 2274645 2472415 2366925 2448229 15 26 32 33 34 37 42 4 43 49 56 50

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 21 de septiembre de 2022.



Cuadro 1.A1.6
Ameérica Latina y el Caribe: corrientes de inversion directa en el exterior por paises, 2003-2021
(En millones de dolares)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Antigua y Barbuda 14 13 15 17 2 2 2 4 5 3 4 6 6 14 38 12 -1 -1 -8 -9

Argentina -627 774 676 1311 2439 1504 1391 712 965 1488 1055 890 1921 875 1787 115 1726 1523 1292 1363

Bahamas 40 72 169 143 333 459 410 217 150 524 158 277 2679 170 359 151 17 148 157 66

Barbados 25 25 54 157 44 82 73 27 345 556 39 40 -229 52 -194 -28 9 28 8 28

Belice 0 0 0 1 1 1 3 0 1 1 1 1 3 0 2 0 1 2 4 2

Bolivia (Estado 3 3 3 3 3 4 5 -4 -29 0 77 -255 -33 -2 89 80 -84 48 -1 99

Plurinacional de) 5
Brasil 2479 229 9822 2910 28798 17061 26115 -4552 26763 16067 2083 15644 20607 3134 14693 21341 2025 22820 -3467 19157 §
Chile 0 1819 1951 1997 2027 4361 8463 5806 8561 16892 19935 9323 10080 15851 7876 2535 1847 10345 6705 14454 %_
Colombia 857 938 192 4796 1268 1279 3085 3505 5483 8420 -606 7652 3899 4218 4517 3690 5126 3153 1686 3181 S
Costa Rica 132 152 206 150 219 430 197 274 318 405 894 804 424 414 493 273 581 24 459 453 g
Dominica 1 0 1 13 3 7 0 1 1 0 0 2 -2 -12 1 -1 0 0 0 0 3.
El Salvador 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3
Granada 3 1 1 3 6 16 6 1 3 3 3 1 7 19 17 4 18 21 0 -6 %
Guatemala 0 0 0 0 0 0 17 31 50 80 44 30 55 183 209 196 201 180 149 161 8
Honduras 7 12 6 1 1 2 -1 4 -1 2 208 78 390 365 247 -94 485 419 -103 534 @
Jamaica 74 116 52 101 85 115 76 61 58 75 90 75 59 34 270 34 13 446 7 56 :‘3>
México -3037 1161 4559 5835 6676 8332 688 11663 17895 11573 18775 18032 5594 10978 7870 3083 12121 5969 5614 396 o
Panamé 0 0 0 0 0 0 0 0 0 176 -274 331 329 1091 933 -338 570 725  -2800 -285 §
Perd 0 -60 0 0 0 -66 -736 -411 -436 -343 2308 237 837 -663 1526 1422 -790 -435 1631 1735 %.-’.._
Saint Kitts y Nevis 1 2 7 1 4 6 6 5 S 2 2 2 5 5 3 6 29 12 4 -3 3
San Vicente y 0 0 0 1 1 2 0 1 0 0 0 0 5 8 9 21 7 5 3 4 L
las Granadinas Q
Santa Lucfa 5 5 5 4 4 6 5 6 5 4 4 3 -32 23 12 -6 9 41 -39 26 ;U:"
Suriname 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -2 12 92 1 -9 N
Trinidad y Tabago 106 225 25 34 370 0 700 0 0 67 189 63 -18 128 -25 -12 65 114 98 260 §
Uruguay -14 -15 -18 -36 1 -89 11 -16 60 7 4154 2058 1838 1898 1308 4724 2268 12 582 1385

Venezuela (Repdblica 1026 1318 619 1167 1524 495 1311 2630 2492 -3700 4294 752 1024 -39 1041 2234 -661 0 0 0

Bolivariana de)

Total 1095 6793 18336 18925 43808 33019 41827 19964 62691 55632 53437 51928 49448 38377 40975 36011 25673 45690 10705 43046

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 21 de septiembre de 2022.
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Introduccion

A raiz de la pandemia de COVID-19, la industria farmacéutica ha surgido como un
sector estratégico para el bienestar de los habitantes en todos los paises del mundo.
En América Latinay el Caribe, los paises manifestaron su interés en que la region reevalle
su capacidad productiva y tecnolégica en las industrias de bienes y servicios vinculados al
complejo de la salud, como quedd de manifiesto en el plan aprobado por unanimidad en
la cumbre de la Comunidad de Estados Latinoamericanos y Cariberios (CELAC) en 20217,

El consumo de productos farmacéuticos en América Latina y el Caribe ha mostrado
una de las mayores tasas de crecimiento del mundo en los ultimos afos (la mayor del
mundo entre 2021 y 2026, segun IQVIA, 2022a) y existen en la regién capacidades
locales en todas las etapas de la cadena de valor de la industria. Lo anterior amerita que
se explore la construccion de estrategias multilaterales para avanzar en la mejora de
estas capacidades y también, como consecuencia, en el aumento de la disponibilidad
de medicamentos para los habitantes de la region.

El avance en este proceso requiere tanto inversiones locales como inversiones
extranjeras. En el mundo, la presién que ha ejercido la crisis sanitaria sobre los sistemas
de salud en la pandemia no solo ha evidenciado los déficits de inversion en el sector de
la salud y su impacto en el bienestar de la poblacién, sino que también ha demostrado
que las cadenas globales de bienes de salud deben ser repensadas. Las dependencias
y cuellos de botella quedaron expuestos por la crisis sanitaria mundial, lo que ha
dejado en claro que existe una necesidad de inversiones en el sector (CEPAL, 2021b;
Mantovani y Wermelinger, 2020).

En este contexto, este capitulo contiene un andlisis del panorama reciente de la
inversion extranjera directa en la industria farmacéutica en el mundo y en América
Latina y el Caribe. Dicho analisis se contextualiza dentro de la cadena de valor de la
industria farmacéutica y sus diferentes etapas, y con él se busca evaluar cual puede
ser el potencial de la IED para contribuir a este nuevo interés de los paises de la region
en fortalecer los sistemas locales de fabricacion e innovacion en materia de bienes y
servicios para el cuidado de la salud.

A. Una industria basada en la innovacion,
estrictamente regulada y
en constante cambio

La industria farmacéutica se puede definir como el conjunto de actividades, procesos,
operaciones y organizaciones relacionadas con el descubrimiento, desarrollo, producciéon y
distribucién de productos médicos y medicamentos (Moniz, Barbosa-Pévoa y Pinho de Sousa,
2015)2. Las empresas que operan en esta industria llevan a cabo actividades de investigacion
y desarrollo (I+D), elaboracion y produccién de ingredientes farmacéuticos activos (IFA),
fabricacién de medicamentos y distribucién. Como la mayoria de los sectores, la industria
farmacéutica contemporanea se organiza a lo largo de una cadena de valor global que tiene
distintas etapas, desde el descubrimiento de nuevas moléculas mediante actividades de
investigacién y desarrollo, hasta la venta y distribucion de los medicamentos. Sin embargo, a
diferencia de otras industrias manufactureras, las empresas del sector operan en diferentes
etapas y subsectores, que muchas vecen ocurren en paralelo (véase el cuadro 11.1).

T Vgase CEPAL (2021a).
2 En este capitulo, con la referencia a medicamentos y farmacos se indican indistintamente todos los productos finales de la
industria farmacéutica, incluidas las drogas y vacunas (pero no los dispositivos médicos).
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Cuadro Il.1
Principales actores en la cadena de valor de la industria farmacéutica

Preproduccion Produccion Posproduccion
:,"(‘l':;t;gzﬁ':" Estudios clinicos ::?;gﬂgﬂ:ﬁ:sos TS Medicamentos Distribucion
Empresas quimicas especializadas Farmacias
Organizaciones de Productoras de ingredientes Hospitales
investigaciones por contrato farmacéuticos activos
Centros de investigacion Clinicas especializadas Organizaciones de fabricacion por contrato Organizaciones de servicios par contrato
Empresas biotecnolégicas Pequefias empresas farmacéuticas Grandes distribuidoras

Grandes empresas farmacéuticas

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de C. Zeller y A. Van-Hametner, “Reorganizing value chains through foreign direct
investment: Austria’s pharmaceutical industry international expansion”, Competition & Change, vol. 22, N° 5, agosto de 2018.

Ademas, la industria farmacéutica se caracteriza por ser intensiva en investigacion y desarrollo y altamente
regulada. Los nuevos medicamentos introducidos en el mercado son resultado de largos procesos de investigacion
y ensayos clinicos. En promedio, se necesitan de 10 a 12 anos para que un nuevo medicamento llegue al mercado
desde el descubrimiento inicial, y los ensayos clinicos pueden tardar de seis a siete anos. Las estimaciones
sobre el costo promedio total de |+D previo al lanzamiento de un nuevo medicamento abarcan un amplio rango
que va de 161 a 4.540 millones de ddlares, en funcién del drea terapéutica del medicamento y de los ensayos

clinicos (Schlander y otros, 2021).

La cadena de valor se puede simplificar en tres grandes etapas: actividades y operaciones de preproduccion,
produccion y postproduccién (véase el diagrama 11.1) (véase Haakonsson, 2009; Kedron y Bagchi-Sen, 2012;
Rasmussen, 2007; Zeller, 2010; Zeller y Van-Hametner, 2018). El punto de partida de la cadena farmacéutica es
el disefno y la investigacion y desarrollo. En esas etapas los investigadores evallan miles de compuestos como
potenciales candidatos para el desarrollo de nuevos medicamentos. Una vez que se encuentra un compuesto
prometedor, se realizan experimentos para determinar sus propiedades, sus beneficios potenciales y las cantidades
necesarias para que surta efecto. Una vez identificado el compuesto y disenado el medicamento, la segunda y
la tercera fase comprenden la manufactura y la aprobacién del medicamento por los entes regulatorios, después
de haber completados los ensayos clinicos para su llegada al mercado (FDA, 2018; EMA, 2020).

Diagrama Il.1
Principales actividades en la cadena de valor de la industria farmacéutica

¢ Investigacion y desarrollo ¢ Ingredientes farmacéuticos * Distribucion y marketing

(idea, investigacion, activos y excipientes

descubrimiento) * Desarrollo del producto

-~ S * Posventa
¢ Ensayos preclinicos (actualizacion de la
y clinicos autorizacion de mercado)
¢ Registro (autorizacion de ¢ Dosificacion y empaque

mercado — empiezan a regir
las patentes)

10 a 12 aios

* Exportaciones

Fuente: Comision Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de S. J. Haakonsson, “The changing governance structures of the global pharmaceutical
value chain”, Competition & Change, vol. 13, N° 1, marzo de 2009; P. Kedron y S. Bagchi-Sen, “Foreign direct investment in Europe by multinational pharmaceutical
companies from India”, Journal of Economic Geography, vol. 12 N° 4, julio de 2012; B. Rasmussen, “Response of pharmaceutical companies to biotechnology:
structure and business madels”, Working Paper, N° 33, Pharmaceutical Industry Project, Melbourne, Centre for Strategic Economic Studies, Victoria University,
2007; C. Zeller, “The pharma-biotech complex and interconnected regional innovation arenas”, Urban Studies, vol. 47, N° 13, noviembre de 2010; y C. Zeller y
A. Van-Hametner, Reorganizing value chains through foreign direct investment: Austria’s pharmaceutical industry international expansion”, Competition &

Change, vol. 22, N° 5, agosto de 2018.



La Inversion Extranjera Directa en America Latina y el Caribe - 2022

1. Preproduccion

Desde el punto de vista de la taxonomia de Pavitt, la industria farmacéutica es una
industria basada en la ciencia, donde la innovaciéon se fundamenta en avances vy
descubrimientos cientificos a los que se llega mediante actividades de investigacion
y desarrollo®. Por esta razén, el proceso productivo requiere una intensa innovacion de
productos y una alta propension a patentar.

El proceso de investigacion y desarrollo de la industria farmacéutica se divide de
manera convencional en tres etapas: i) investigacion basica; i) investigacion preclinica, y
iii) desarrollo clinico. Esta ultima etapa suele comprender tres fases de ensayos clinicos,
que prueban, respectivamente, la seguridad del producto en humanos, su eficaciay la
dosis mas adecuada. La complejidad del proceso de investigacion y desarrollo de nuevos
medicamentos ha aumentado de forma considerable en las Ultimas décadas, debido
a la creciente intensidad de tecnologia y conocimientos de los f&rmacos modernos y
a los requisitos regulatorios para su aprobacion.

En particular, los ensayos clinicos son un requisito necesario si se desea lograr la
aprobacion regulatoria para que los medicamentos lleguen al mercado. Estos ensayos
se caracterizan por ser riesgosos € intensivos en recursos y capitales. Entre 1999y 2021
los ensayos clinicos registrados a nivel mundial han pasado de 2.796 a 59.964 (OMS,
2022a). Para obtener la autorizacion de comercializacién en un determinado mercado,
las empresas deben presentar los datos recopilados durante los ensayos clinicos a
las autoridades reguladoras nacionales y solicitar la autorizaciéon de comercializacién.
Los ensayos clinicos y preclinicos tienen que llevarse a cabo en un marco de
cumplimiento de los estandares minimos definidos por las agencias reguladoras, las
llamadas buenas préacticas clinicas. Segun la Organizacion de Cooperacién y Desarrollo
Econdmicos (OCDE), la probabilidad de obtener la aprobacién de comercializacion
para un medicamento que pasa por ensayos clinicos de fase | oscila entre el 7% vy
el 45%, segun el tipo de farmaco vy el proceso de aprobacién regulatoria (Hay y otros,
2014;Wong, Siahy Lo, 2019; OCDE, 2018). Los ensayos clinicos acaparan la mayor parte
de los costos totales de [+D. La Comision Europea (2009) estima que las empresas
farmacéuticas gastan solo el 1,5% de sus ingresos totales en 1+D basica (que incluye
el descubrimiento de nuevas moléculas), y un 15,5% como promedio en ensayos
clinicos, pruebas y aprobacion regulatoria para la llegada al mercado. En los Estados
Unidos, el costo promedio de los ensayos clinicos de fase I, Il y lll es de alrededor
de 4, 13 y 20 millones de ddlares, respectivamente (Sertkaya y otros, 2014).

Si bien en muchos paises la investigacion del sector farmacéutico se financia
mediante combinaciones complementarias de recursos publicos y privados, por lo
general se utilizan recursos publicos para financiar la investigacion basica y preclinica,
mientras que las empresas financian en gran medida los ensayos clinicos (Chopra,
2003; Ehrhardt, Appel y Meinert, 2015). En algunos casos, delegan esta funcién en
proveedores de servicios, como las organizaciones de investigaciones por contrato
que realizan los ensayos clinicos encargados por las empresas farmacéuticas o de
biotecnologia.

Estas caracteristicas del proceso de investigacion y desarrollo del sector farmacéutico
tienen implicaciones importantes sobre la organizacion del sector.

En primer lugar, la extension temporal del proceso, los altos costos y el grado de
incertidumbre, requieren actores capaces de explotar las economias de alcance y de

3 Pavitt (1984) clasifica los sectores de actividad econémica segiin su contribucién al proceso de innovacion y difusién de tecnologia
en cuatro categorfas: i) sectores dominados por los proveedores; ii) sectores intensivos en escala; i) proveedores especializados,
y iv) sectores basados en la ciencia. Véase en Bogliacino y Pianta (2016) una revision actualizada de la taxonomia de Pavitt.
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escala del sector. Para ello se han de poner en marcha contemporaneamente carteras
heterogéneas de proyectos, lo que implica la necesidad de contar con suficiente capital
y capacidades de investigacién y desarrollo. Estas caracteristicas constituyen elevadas
barreras de ingreso y limitan la posibilidad de que las empresas mas pequenas accedan
al mercado con una sola innovacién o con capitales limitados. El resultado es una
estructura de mercado oligopdlica, con pocas grandes empresas que se especializan
en la produccién de determinados tipos de medicamentos.

En segundo lugar, en el sector farmacéutico los derechos de propiedad intelectual
juegan un papel fundamental para garantizar los retornos econémicos de los recursos
invertidos en la fase de investigacion y desarrollo. Desde la aprobacion del Acuerdo sobre
los Aspectos de los Derechos de Propiedad Intelectual relacionados con el Comercio
(Acuerdo sobre los ADPIC) en el marco de la Organizacién Mundial del Comercio (OMC),
se aplican niveles minimos de proteccion de los derechos de propiedad intelectual de
los productos de la industria farmacéutica en todos los paises miembros de la OMC.

En el caso del sector farmacéutico, las patentes que protegen la propiedad sobre las
moléculas, por ejemplo, garantizan a la empresa que ha invertido en su descubrimiento
un periodo de monopolio en la explotacién comercial. Asi, se otorgan a las empresas
los derechos de propiedad sobre una molécula, o sobre un producto o un proceso en
que esta se utilice, por un periodo de 20 anos. Sin embargo, el sistema de obtencién
de patentes se ha complejizado cada vez mas. No solo se permite el patentamiento
de moléculas y productos (patentes primarias), sino también de las herramientas y los
procesos de investigacion que podrian conducir a esos descubrimientos (VWang, 2008).
Esto ha dado lugar a una compleja red de proteccién superpuesta de lo que se conoce
como patentes secundarias, que agregan 20 anos de proteccién a un medicamento.
Estas patentes han sido utilizadas estratégicamente por las grandes empresas, han
aumentado las barreras de ingreso al mercado vy, en algunos casos, han reducido la
eficiencia de los procesos de innovacién (Graham y Higgins, 2007; Coriat y Orsenigo,
2014; Di lorio y Giorgetti, 2020) (véase el recuadro 11.1).

Recuadro 1.1
El uso de las patentes en la industria farmaceéutica: una realidad controvertida

Elrégimen de proteccion de la propiedad intelectual, que concede patentes a los conocimientos cientificos innovadores,
tiene como propodsito incentivar las actividades de investigacion y desarrollo. Las patentes permiten obtener derechos
exclusivos para utilizar los conocimientos patentados durante un determinado periodo de tiempo. Este poder de mercado
otorga a los innovadores una mayor parte del valor de los conocimientos generados, lo que fomenta el continuo desarrollo
cientifico (Kyle y Qian, 2014; Weissman, 2004). En la industria farmaceutica, que tiene elevados costos en actividades de
I+Dy altas barreras de entrada (costosos ensayos clinicos, necesidad de aprobacion por parte de las agencias reguladoras,
entre otras), el regimen de proteccion de la propiedad intelectual ha sido central. En este sentido, los marcos institucionales
débiles para la proteccion de la propiedad intelectual pueden inhibir el desarrollo de la industria farmacéutica y, por ende,
limitar el acceso a medicamentos innovadores, debido al temor a las licencias obligatorias y a la creacion de imitaciones
y genéricos mediante ingenieria reversa (Kyle y Qian, 2014).

La proteccion de la propiedad intelectual en la industria farmaceéutica mundial experimentd un cambio relevante
en 1994, cuando se aprobo el Acuerdo sobre los Aspectos de los Derechos de Propiedad Intelectual relacionados con
el Comercio (Acuerdo sobre los ADPIC). Segun este acuerdo, los paises que luego serian miembros de la Organizacion
Mundial del Comercio (OMC) estaban obligados a introducir en su legislacion interna normas minimas de proteccion de la
propiedad intelectual. Entre ellas cabe mencionar las patentes por 20 anos, no solo relacionadas con procesos productivos,
sino también con productos, proteccion que no estaba incluida en el marco legal del 95% de los paises antes de 1995. Para
la industria farmaceéutica, esto se tradujo en la posibilidad de proteger un principio quimico activo de un medicamento.
De este modo se impide que otras empresas produzcan o importen ese compuesto quimico durante todo el periodo de
proteccion de la patente, lo que también hace inviable su uso para el desarrollo de otros medicamentos (Kyle y Qian, 2014).
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Recuadro Il.1 (conclusion)

La evidencia empirica, en general, no indica que el marco de proteccion de la propiedad intelectual sea una condicion
necesaria o determinante para garantizar un aumento de la innovacion en la industria farmaceéutica, ni en los paises en
desarrollo ni en los desarrollados (Kyle y Qian, 2014). Las empresas pueden decidir no invertir grandes sumas en el desarrollo
de un medicamento para el que no haya perspectivas de ganancias. Las llamadas ‘enfermedades huérfanas' (que afectan
a una pequena parte de la poblacion) o las enfermedades que son mas frecuentes en los paises en desarrollo, con bajo
poder adquisitivo, no serian abordadas por los huevos medicamentos (Coriat y Orsenigo, 2014; Mahdavi, 2017). Tampoco
puede decirse que el aumento de la proteccion de la propiedad intelectual favorezca el acceso a los medicamentos
innovadores, sobre todo en el caso de los paises en desarrollo. Esto se debe a que los precios monopolicos de los
medicamentos y tratamientos patentados pueden llegar a ser prohibitivos (Kyle y Qian, 2014).

Ademas, las patentes no son los unicos instrumentos para potenciar los beneficios relacionados con la innovacion. Las
practicas ya conocidas desde hace tiempo por la industria farmaceutica podrian garantizar a las empresas innovadoras
una mayor cuota de mercado, como las inversiones en marketing, la concesion de licencias o las inversiones directas
en el extranjero, entre otras (Coriat y Orsenigo, 2014). Aun asi, los esfuerzos por ampliar los derechos de exclusividad
en la produccion y comercializacion de determinados farmacos son habituales en la industria farmaceutica, que viene
utilizando diversas estrategias para prolongar la vida de las patentes de sus medicamentos. Entre estas suele recurrirse a
pequenas alteraciones en las moléculas, o incluso solo en la dosis, la posologia y el uso del medicamento, que garantizan
una extension de la patente, aunque no supongan un aumento de los conocimientos ni el desarrollo de nuevos farmacos
o tratamientos para enfermedades no abordadas anteriormente (Nawrat, 2019).

Segun encuestas realizadas por investigadores de la Universidad de California, el 78% de los farmacos asociados a
nuevas patentes estan relacionados con otros farmacos ya existentes. La empresa farmacéutica estadounidense AbbVie, por
ejemplo, solicitd 247 patentes en los Estados Unidos para su antiinflamatorio Humira, con lo que se ampliarian sus derechos
exclusivos sobre el medicamento durante 39 anos. Entre las estrategias empleadas por la empresa esta la de indicar el
uso del farmaco en dolencias relativamente poco comunes para las que no se desarrollo inicialmente, aprovechando los
incentivos estadounidenses que conceden el monopolio a las empresas que se ocupan de dichas dolencias. Ademas de
alargar el ciclo de vida del que se considera el farmaco mas vendido de todos los tiempos (y responsable de dos tercios
de los ingresos de la compania desde 2002), AbbVie ha ido incrementando el precio del farmaco (un 18% entre 2012 y 2016,
lo que seria superior a la inflacion observada en el periodo). Este caso, a pesar de no ser la regla, hace que se cuestione lo
beneficioso que es para la sociedad el regimen de proteccion de la propiedad intelectual (Mahdavi, 2017; Nawrat, 2019).

Fuente: B. Coriaty L. Orsenigo, “IPRs, public health and the pharmaceutical industry: issues in the post-2005 TRIPS agenda”, Intellectual Property Rights: Legal and Economic Challenges
for Development, M. Cimoli y otros (eds.), Oxford University Press, 2014; M. Kyle e Y. Qian, “Intellectual property rights and access to innovation: evidence from TRIPS"”, NBER
Working Paper, N° 20799, 2014; E. Mahdavi, “Patents and the pharmaceutical industry”, California Management Review Insights, 26 de mayo de 2017 [en Iinea] https://cmr.
berkeley.edu/2017/05/patents-and-pharmaceuticals/; A. Nawrat, “From evergreening to thicketing: exploring the manipulation of pharma patents”, Pharmaceutical Technology,
11 de noviembre de 2019 [en linea] https://www.pharmaceutical-technology.com/analysis/pharma-patents-manpulation/; R. Weissman, “A long, strange trips: the pharmaceutical
industry drive to harmonize global intellectual property rules, and the remaining WTO legal alternatives available to third world countries” University of Pennsylvania Journal
of International Law, 25, N° 3, 2004.

La naturaleza intrinsicamente oligopdlica de la industria farmacéutica y las caracteristicas
de los procesos de investigacién y desarrollo han redundado en una configuracién de
la industria que se caracteriza por la concentracion de las actividades de investigacion
y desarrollo, y de las patentes, en las grandes empresas farmacéuticas de los paises
desarrollados. En cambio, en el sector de las biotecnologias, hay empresas de menor
tamano que se han especializado en investigacion y desarrollo, y han creado importantes
capacidades tecnoldgicas y carteras de patentes (KPMG, 2021).

En este escenario, las empresas de los Estados Unidos son las que tienen mas
proyectos activos de 1+D en el mundo. De 5.416 empresas farmacéuticas en el mundo
con proyectos de |+D activos, por un total de 18.582 proyectos, las de los Estados Unidos
representaron el 46% del total de las empresas con proyectos de I1+D activos, seguidas
por las europeas (24 %) vy las asiaticas (22%). Las empresas de América Latina y el Caribe
representaron Unicamente el 1% (véase el gréfico I1.1) (Pharma Intelligence, 2022).
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Grafico ll.1

Distribucion de empresas farmacéuticas con proyectos de investigacion y desarrollo activos, por pais o region, 2020
(En porcentajes)
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Fuente: Pharma Intelligence, “Pharma R&D Annual Review: Navigating the Landscape”, White Paper, 2022 [en linea] https://pages.pharmaintelligence.informa.com/rdreview#.
Nota: En la definicion geografica se consider¢ la sede de la casa matriz de la empresa.

Al mismo tiempo, los datos de la Organizacion Mundial de la Propiedad Intelectual
(OMPI) revelan que, en 2020, del total de las patentes farmacéuticas concedidas, el
30% fue solicitado por los Estados Unidos, el 30% por Europa y el 38% por Asia. Por
su parte, el 48% de las patentes biotecnoldgicas han sido concedidas en Asia, el 26%
en los Estados Unidos y el 24% en Europa (véase el grafico 11.2).

Grafico ll.2
Patentes biotecnologicas y farmacéuticas concedidas, por region, 2020
(En numero de patentes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos estadisticos de la Organizacion Mundial de la Propiedad Intelectual (OMPI),
sobre patentes concedidas por tecnologia [en linea] https://www3.wipo.int/ipstats/index.htm?lang=es&tab=patent [fecha de consulta: marzo de 2021].

Si bien las empresas de los Estados Unidos y Europa siguen siendo responsables
de casi el 70% de los nuevos productos quimicos o biolégicos desarrollados, desde el
primer decenio de 2000 el sector farmacéutico ha sido testigo de importantes cambios
estructurales. Las empresas de los Estados Unidos han consolidado su posicién,
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con mas del 40% de las nuevas entidades desarrolladas, las europeas han perdido
dinamismo y nuevos actores, en particular de algunos pafses en desarrollo como el
Brasil, China, la India y Sudéfrica, han creado capacidades farmacéuticas importantes
(EFPIA, 2021) (véase el grafico 11.3).

Grafico Il.3
Nuevas entidades quimicas o biologicas creadas, por region de origen, entre 1998 y 2020
(En numero de entidades)
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Fuente: European Federation of Pharmaceutical Industries and Associations (EFPIA), The Pharmaceutical Industry in Figures: Key Data, 2021 [en linea] https://www.efpia.
eu/media/602709/the-pharmaceutical-industry-in-figures-2021.pdf.

Sin embargo, el proceso de investigacién y desarrollo del sector biofarmacéutico
estd atravesando cambios estructurales importantes. En las Ultimas décadas las grandes
empresas del sector farmacéutico han manifestado una tendencia a la desinversion
en las grandes carteras de proyectos de investigacion béasica. Se ha privilegiado la
adquisicion de empresas biotecnolégicas o farmacéuticas con carteras de proyectos
gue ya se encuentren en las fases preclinica y clinica (Richman y otros, 2017; Visnji,
2019). Las empresas biofarmacéuticas se han convertido en el actor mas dindmico
de la etapa de investigacion y desarrollo, pues representan alrededor del 80% de las
carteras de investigacion (IQVIA, 2019).

2. Produccion

Desde los productos finales, el sector farmacéutico contemporaneo puede dividirse en
tres grandes subsectores interrelacionados, que se caracterizan por distintos procesos
de I+D, productos y mercados.

Los productos de marca son en general productos nuevos y muy lucrativos, que
estan protegidos por patentes por periodos largos y se destinan a los mercados de
los paises desarrollados o de altos ingresos.

Los productos genéricos de alto valor se basan en sustancias cuyas patentes han
expirado o en nuevas combinaciones de entidades quimicas o bioldgicas ya conocidas.
Es un mercado que se ha desarrollado rapidamente durante las Ultimas décadas vy
se proyecta su expansion debido a las iniciativas europeas para incentivar el uso de
genéricos de calidad (véase Comisién Europea, 2020a). Los mercados de destino de
estos medicamentos son los paises desarrollados, los paises de ingresos medios y
las clases medias de los paises en desarrollo.
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Los genéricos de bajo valor son productos farmacéuticos basicos destinados a
mercados de bajos ingresos, principalmente en paises en desarrollo, u obtenidos mediante
grandes licitaciones publicas para el sector de la salud de los paises en desarrollo.

En el caso de los productos de marca, la necesidad de encontrar soluciones
novedosas, los altos costos de investigacion y desarrollo y la aplicacion de las patentes
crean barreras de entrada extremadamente altas. Este segmento del mercado esta
dominado por empresas de los Estados Unidos y de Europa que poseen grandes cuotas
de mercado y el monopolio del medicamento de que se trate por el tiempo de duracion
de la patente. Estos tipos de medicamentos tienen un gran peso en las estrategias de
las empresas, ya que en muchos casos son los productos que mas contribuyen a sus
rendimientos. Por ejemplo, en 2021 los tres principales productos de la empresa Pfizer
generaron alrededor del 66,5% de sus ingresos farmacéuticos totales. En el caso de la
compania farmacéutica Bayer, esta proporcién fue del 49% v, en el de las companias
Takeday AstraZeneca, de alrededor del 34% (Pharmaceutical Executive, 2022). Para hacer
frente a la expiracion de las patentes, las empresas han puesto en marcha estrategias de
especializacién de mercado verticalizadas, y han favorecido las fusiones y adquisiciones
entre empresas de gran tamano o empresas de biotecnologia, en busca de nichos de
medicamentos de alto rendimiento (Gautam y Pan, 2016).

Las grandes empresas farmacéuticas que producen medicamentos de marca suelen
integrarse verticalmente en la cadena de valor y cuentan con una red de proveedores de
menor tamano, cada uno de los cuales se dedica a una etapa especifica de la elaboraciéon
de un farmaco. Las empresas mas pequenas productoras de medicamentos de marca
y las empresas productoras de genéricos no suelen abarcar toda la cadena de valor y
se concentran en las actividades de produccion y distribucion de sus medicamentos
(Haakonsson, 2009; Kedron y Bagchi-Sen, 2012; Zeller y Van-Hametner, 2018).

La fabricacién de productos farmacéuticos se realiza en dos etapas: i) la produccion
de materias primas (sustancias activas de origen biotecnolégico o quimico), vy ii) la
produccion farmacéutica de especialidades farmacéuticas y productos finales. La
produccién de medicamentos esté estrictamente regulada. Todas las empresas que
fabrican medicamentos o principios activos deben respetar normas minimas en los
procesos de produccién, que se conocen como buenas practicas de fabricacion y
que son verificadas mediante inspecciones y licencias a lo largo de la cadena de valor
(véase el recuadro 11.2).

Recuadro 11.2
Las fases del proceso regulatorio

Los sistemas de regulacion sanitaria desempenan un papel fundamental para garantizar que los medicamentos que llegan
al mercado sean de buena calidad, seguros y eficaces. Aunque la agencia reguladora de cada pais tiene autonomia para
establecer sus propias normas, pasos, plazos y criterios para la aprobacion de un nuevo medicamento, existen directrices
reguladoras internacionales que se consideran buenas practicas a seguir. Lo anterior cobra especial importancia dado
el creciente esfuerzo encaminado a la armonizacion y convergencia del marco regulatorio de los paises en materia de
salud (OPS, 2022).

En términos generales, el proceso de aprobacion de un nuevo medicamento en el mercado puede dividirse en cuatro
etapas: i) la etapa preclinica; i) la etapa clinica; iii) el registro, y iv) la etapa posmercado.

La primera etapa consiste en la fase preclinica, en que la empresa demuestra en el laboratorio los objetivos clinicos
del medicamento objeto de estudio, sus mecanismos de accion y su seguridad para la salud humana. Por lo general,
las pruebas se realizan en células aisladas y en animales. En la fase preclinica tambiéen se definen las formulaciones
farmacéuticas y los criterios de calidad que se deben tener en cuenta en el proceso de fabricacion del producto. Con esta
informacion, las agencias reguladoras definen si las empresas interesadas pueden o no iniciar las pruebas en humanos
en la llamada fase clinica, teniendo en cuenta aspectos técnicos, cientificos y eticos (ANVISA, 2018).
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Recuadro 1.2 (conclusion)

En la fase clinica se pretende evaluar no solo la eficacia del farmaco, sino también su seguridad. Los reguladores
definen los protocolos de los ensayos, que incluyen los detalles de la dosis y la forma farmaceutica, la duracion del ensayo
y eltipo de personas que deben participar, siempre con el consentimiento previo de los participantes y con conocimiento
de los riesgos. Ademas, entre cada uno de los ensayos, los reguladores determinan la seguridad de seguir adelante y los
requisitos para hacerlo. La fase clinica se divide, a su vez, en las tres fases siguientes:

i)  Fasel(de 20 a 80 individuos sanos): tiene como objetivo determinar los posibles efectos adversos, los niveles de
toxicidad, asi como los aspectos metabolicos relacionados al medicamento que se esta probando.

i) Fase Il (entre unas decenas y 300 personas que padezcan la enfermedad o la afeccion a la que se destina el
medicamento): tiene como objetivo definir la eficacia del medicamento. Se ajustan las dosis y se evaluan los
efectos secundarios a corto plazo.

i) Fase Ill (de varios cientos a 3.000 individuos diferentes, sanos o no): tiene como objetivo evaluar en mayor
profundidad la dosis y la posologia, y como interactta la medicacion con el uso de otras sustancias (FDA, 2017).

Una vez concluidos con éxito los ensayos clinicos, comienza la fase de registro, en que la empresa farmacéutica debe
demostrar a la agencia reguladora que dispone de las condiciones técnicas para fabricar el producto de acuerdo con las
buenas practicas de fabricacion. Estas se refieren a las normas minimas que los fabricantes de la industria farmaceutica
deben seguir en sus procesos de produccion, y que se verifican mediante inspecciones y licencias a lo largo de la cadena
de valor. Con el objetivo de normalizar la actuacion de las agencias, la Organizacion Panamericana de la Salud (OPS)
elaboro 12 directrices, que han sido incorporadas por mas de 100 paises de todo el mundo, que deben ser observadas por
las empresas farmaceéuticas y las agencias reguladoras en el momento de cualquier inspeccion (OPS, 2022). En la fase de
registro también se verifican los detalles relacionados con la forma en que se envasara y etiquetara el medicamento. EL
objetivo es garantizar que los pacientes y los profesionales de la salud estén debidamente informados sobre los riesgos
y los posibles usos del medicamento (FDA, 2017).

Una vez que el farmaco haya sido autorizado y comience a ser comercializado, empieza la fase de posmercado,
que implica la farmacovigilancia y las buenas practicas de distribucion. La farmacovigilancia consiste en el seguimiento
continuo de los posibles efectos adversos que pueda provocar el medicamento, teniendo siempre en cuenta que los
beneficios derivados de su uso deben ser mayores que los riesgos (EMA, 2019). Las buenas practicas de distribucion
son las normas minimas que deben observar los distribuidores de medicamentos para garantizar el mantenimiento de
la calidad, la seguridad y la integridad de estos productos a lo largo de la cadena de valor. Estas normas implican que el
producto debe transportarse y almacenarse de manera que se respeten las recomendaciones del fabricante y se eviten
la contaminacion y el extravio (EMA, 2018).

Fuente: Agencia Nacional de Vigilancia Sanitaria (ANVISA), “Registro de novos medicamentos: saiba o que é preciso”, 1 de noviembre de 2018 [en linea] http://antigo.
anvisa.gov.br/resultado-de-busca?p_p_id=1018&p_p_lifecycle=0&p_p_state=maximized&p_p_mode=view&p_p_col_id=column-1&p_p_col_count=1& 101_
struts_action=%2Fasset_publisher%2Fview_content&_101_assetEntryld=5062720& _101_type=content& 101_groupld=219201&_101_urlTitle=registro-
de-novos-medicamentos-saiba-o-que-e-preciso&inheritRedirect=true; Agencia Europea de Medicamentos (EMA), “Good distribution practice”, 17 de
septiembre de 2018 [en linea] https://www.ema.europa.eu/en/human-regulatory/post-authorisation/compliance/good-distribution-practice; EMA, From
laboratory to patient: the journey of a centrally authorised medicine, 2019 [en linea] https://www.ema.europa.eu/en/documents/other/laboratory-patient-
journey-centrally-authorised-medicine_en.pdf; Administracion de Alimentos y Medicamentos (FDA), “The FDA's drug review process: ensuring drugs are
safe and effective”, 2017 [en linea] https://www.fda.gov/drugs/information-consumers-and-patients-drugs/fdas-drug-review-process-ensuring-drugs-are-
safe-and-effective; Organizacién Panamericana de la Salud (OPS), Regulatory System Strengthening in the Americas: Lessons Learned from the National
Regulatory Authorities of Regional Reference, Washington, D.C., 2022.

La primera fase de produccion implica la sintesis bioldgica o quimica de los ingredientes
farmacéuticos activos. Por lo general, se caracteriza por procesos extendidos en el
tiempo y por empresas especializadas. Esta fase es intensiva en productos quimicos
y reactivos para la fabricacion de sustancias farmacéuticas. La competitividad depende
en gran medida de las economias de escala. La fase de produccién de ingredientes
farmacéuticos activos es una de las que ha sido mas tercerizada por parte de las empresas
farmacéuticas, incluso en Europa y los Estados Unidos. En particular, las actividades
de produccion de ingredientes farmacéuticos activos se cuentan entre las que mas
se han concentrado en China y en la India (Richman y otros, 2017; ATKearney, 2019).
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Dentro de los Estados Unidos, el 22% de los IFA son abastecidos desde proveedores

en el mercado interno mientras que, en segundo y tercer lugar, se importan desde la Indiay
China (véase el gréfico 11.4). En el caso de Europa no se cuenta con informacion del porcentaje
que proviene del mercado interno, pero la Agencia Europea de Medicamentos (EMA)
reporta que el 61% de los IFA producidos en otras regiones provienen de Asia (24% de
China 'y 37% de la India) (Francas, 2021).

Grafico ll.4

Origen de los ingredientes farmaceuticos activos en la Union Europea y los Estados Unidos, 2020

(En porcentajes)
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Fuente: D. Francas, 2021 [en Iinea] https://public.tableau.com/profile/david.francas#!/.

En Europa, se han certificado en los Ultimos afos mas IFA de productores
asiaticos que de productores europeos. Entre 2000 y 2020, mientras que el nimero de
certificados de idoneidad de la monografia de la Farmacopea Europea® concedidos a los
IFA genéricos originarios de Europa pasé de 348 a 1.260, los certificados concedidos a
los IFA producidos en Asia aumentaron de 183 a 2.369 en el mismo periodo, sobre todo
los de origen indio (41 % del total) y chino (13%). La literatura muestra que el predominio
de las importaciones asiaticas se produjo en la segunda mitad de la década de 2010, y
gue estan relacionadas en su mayor parte con los IFA de alto volumen. Entretanto, el
mercado europeo ha puesto énfasis en la produccién de IFA complejos, demandado en
bajos volumenes (Pro Generika, 2020).

En un mercado que es altamente competitivo, las ventajas de costos que han tenido
Chinay la India en lo que se refiere a insumos, mano de obra, infraestructura, transporte
y equipamiento han favorecido la produccién a gran escala y han mejorado la posicion
competitiva de esos paises. Ademas, ambos se han especializado en diferentes etapas
de la produccién. Las empresas chinas tienden a especializarse en la primera etapa
de la produccion, relacionada directamente con las materias primas, mientras que las
empresas indias se han centrado més en las etapas finales (Bumpas y Betsch, 2009).

La segunda etapa de la fabricacion de medicamentos consiste en agregar excipientes
(por ejemplo, aglutinantes vy lubricantes) a los IFA, con su posterior procesamiento,
dosificacion y empaque para producir los medicamentos finales (Francas, 2021). El
proceso de fabricacién de medicamentos requiere grandes inversiones de capital para
la instalaciéon de la planta manufacturera y de los equipamientos de produccion.

4 Estos certificados serian pruebas de la calidad del IFA, necesarios para la aprobacion del medicamento por parte de las agencias

reguladoras europeas (Pro Generika, 2020).
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Existen pequenas empresas farmacéuticas que suelen dedicarse a las etapas de
produccion y distribucién de medicamentos. Las empresas productoras de genéricos
también tienden a especializarse en la fabricacion.

Sibien las grandes empresas farmacéuticas solian internalizar la produccion de los
medicamentos finales, en las Ultimas décadas ha habido un aumento importante de
la externalizacion de la fabricacién de medicamentos a empresas especializadas, en
este caso, a organizaciones de fabricacion por contrato. Segun un informe de Fortune
Business Insights (2022), el mercado de organizaciones de fabricacion por contrato
alcanzo los 32.600 millones de délares en 2018. Si bien los mercados principales han
sido los Estados Unidos y Europa, el mercado asidtico ha mostrado un dinamismo
significativo, expresado por el aumento de establecimientos que cumplen con los
requerimientos regulatorios globales. Los mercados de América Latina y el Caribe
son todavia incipientes. Las organizaciones de fabricacién por contrato ofrecen a las
empresas servicios que van desde la fabricacion de IFA hasta el envasado y —en
algunos casos— la distribucién. Las organizaciones de fabricacién por contrato cuentan
con instalaciones manufactureras, equipamiento especializado y mano de obra para
realizar la produccion a la escala necesaria, con lo que se reducen significativamente
los costos para las empresas (Fortune Business Insights, 2020).

3. Posproduccion

La fase de posproduccion puede incluir el empaquetamiento y la distribucion del
medicamento y su llegada al paciente. Cada una de las etapas puede ser llevada a cabo
por la misma empresa productora o subcontratada a las organizaciones de servicios por
contrato que ofrecen servicios de distribucion. En muchos casos, las grandes empresas
farmacéuticas cuentan con sus propios canales de distribucion. El proceso de llegada
al paciente de los medicamentos finales depende del tipo de medicamento (con o sin
prescripcién) y de las modalidades de compra y distribucion del mercado especifico
(compras publicas del Estado, actores privados, farmacias).

En suma, el sector biofarmacéutico se caracteriza por cadenas de suministro
complejas, cada vez mas globalizadas y dominadas por grandes empresas. Estas operan
en mercados oligopdlicos y se especializan en areas terapéuticas y medicamentos
especificos. Las empresas mas pequenas se especializan en determinadas etapas de la
cadena de suministro. Sin embargo, en las Ultimas décadas el sector ha experimentado
un rapido cambio, tanto en términos de distribucion geografica como de participantes.
La subcontratacion ha sido una caracteristica determinante de la evolucién del modelo
de las grandes farmacéuticas, las empresas multinacionales que tradicionalmente
verticalizaban todo el proceso, desde la investigacion y el desarrollo hasta la distribucion
de los farmacos, que externalizan cada vez mas los servicios de prueba y validacion
preclinica, ensayos clinicos, fabricacion y distribucion, y concentran sus inversiones
en la ampliacién de la cartelera de patentes y proyectos de investigacion, mediante la
compra de pequenas empresas prometedoras y empresas biofarmacéuticas.

A raiz de la pandemia de COVID-19 se ha observado un fendmeno emergente de
colaboraciones en proyectos especificos entre las grandes empresas farmacéuticas
para el desarrollo de las vacunas contra el COVID-19, que han aprovechado de las
complementariedades de sus activos. Por ejemplo, Sanofi ha invertido en el desarrollo
de dos vacunas (una basada en ARN mensajero y una en proteinas recombinadas), pero
ha utilizado sus capacidades de fabricacion para respaldar la dosificacién y envasado
de las vacunas de Pfizer-BioNTech y Johnson & Jonhson. Por su parte, Novartis no ha
invertido en su propia vacuna, sino que ha utilizado sus instalaciones de produccion
para fabricar la vacuna de PfizerBioNTech.
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B. Lainternacionalizacion se ha vinculado
con el acceso a tecnologias y mercados

1. Grandes empresas de los Estados Unidos
y Europa lideran un mercado globalizado

El mercado de productos farmacéuticos se ha caracterizado por mantener una tasa de
crecimiento sostenida en las Ultimas dos décadas, dinamismo que se espera continle en
el futuro. En 2021, los ingresos por ventas de medicamentos en el mundo ascendieron
a 1,4 billones de ddlares, en comparacién con menos de 400.000 millones de ddlares
en 2001 (véase el gréafico I1.5). Es de esperar que esta tendencia se mantenga y se
estima que las ventas de productos farmacéuticos crecerdn a una tasa compuesta
anual entre el 3% y el 6% hasta 2026 (IQVIA, 2022b).

Grafico ll.5
Ingresos mundiales por ventas de medicamentos, 2001-2021
(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Institute for Human Data Science (IQVIA), The Global Use of Medicines 2022: Outlook to 2026, 2022 [en linea] https://www.iqvia.com/insights/the-iqvia-institute/
reports/the-global-use-of-medicines-2022.

Ademas de tratarse de un mercado en crecimiento sostenido, otra caracteristica
sobresaliente es la importancia que tienen los Estados Unidos y Europa en el valor
del consumo. Ambos han representado el 45,9% vy el 22,7% del mercado mundial,
respectivamente (IQVIA, 2020).

Este predominio de los Estados Unidos y Europa como mercados de consumo tiene
su correlato en el hecho de que las empresas lideres del sector, en algunos casos desde
hace mas de 100 anos, son estadounidenses o europeas. La evolucion de la industria
farmacéutica en el mundo y la mayor parte de los procesos de internacionalizacion y de
las corrientes de capital transfronterizo se han concentrado entre estos dos mercados.

Asi, de las 500 companias con mayores ingresos del mundo en 2021, 19 pertenecian
al sector farmacéutico. Ocho de ellas tienen su sede en los Estados Unidos, siete en
Europa, tres en China y una en el Japén (véase el cuadro 11.2). Son empresas de gran
tamano, con ingresos promedio anuales que ascendieron a 45.172 millones de dolares
en 2020 y que han generado una cantidad significativa de empleos altamente calificados.
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Cuadro 1.2
Mayores companias farmacéuticas a nivel mundial por nivel de ingresos, 2021

Proyectos de inversion

Fortino 50 Empresa Pais de la casa matrz Enmibaco dalares) - (mundol - amuncjados (2005.2021)
(En niimero)

69 China Resources China 99438 370 955

95 Johnson & Johnson Estados Unidos 82584 134 500 115
109 Sinopharm China 77278 176 686 2
147 Roche Suiza 64 285 101 465 m
218 Novartis Suiza 49 898 105794 142
227 Bayer Alemania 48 484 99538 69
232 Merck Estados Unidos 47 994 73 500 102
247 AbbVie Estados Unidos 45 804 47 000 8
264 GlaxoSmithKline (GSK) Reino Unido 43732 94 066 150
276 Sanofi Francia 42 580 99 412 121
278 Bristol-Myers Squibb Estados Unidos 42518 30 250 23
281 Pfizer Estados Unidos 41908 78 500 123
409 Takeda Pharmaceutical Japon 30 166 47 099 68
462 AstraZeneca Reina Unido 26 617 76 100 83
464 Boehringer Ingelheim Alemania 26 497 51944 70
468 Guangzhou Pharmaceutical China 26 070 34 371 3

Holdings

476 Amgen Estados Unidos 25424 24 300 28
489 Gilead Sciences Estados Unidos 24 689 13600 26
495 Eli Lilly Estados Unidos 24540 35000 35

Fuente: Fortune, “Fortune 500" [en linea] https://fortune.com/fortune500/ y fDi Markets.

Es una industria que esta altamente globalizada, aunque las grandes empresas
farmacéuticas de China, que si se clasifican entre las mayores del mundo en cuanto
a ingresos, todavia no han realizado procesos de internacionalizacidn como sus pares
europeas o estadounidenses®. Al examinar los anuncios de proyectos de IED que
realizaron las 19 mayores empresas por ingresos del mundo, las firmas de los Estados
Unidos son las que anunciaron mas proyectos entre 2003 y 2021 (véase el cuadro 11.2).

La mayoria de estas empresas mantienen operaciones fuera de los mercados donde
se localiza su casa matriz. Por ejemplo, la japonesa Takeda vy la suiza Roche tienen mas
del 80% de sus operaciones y origen de ventas fuera del pais correspondiente. Por
su parte, las empresas de los Estados Unidos son las que tienen un porcentaje mas
equilibrado entre activos, ventas y personal ocupado dentro y fuera del pais (véase
el gréafico 11.6). En otros casos, por ejemplo, los de Sanofi o Novartis, las ventas en el
exterior representan mas del 95% de las ventas totales, aunque la mitad de los activos
o el empleo estan localizados en el pais de su casa matriz.

Un aspecto que conviene resaltar con respecto a la dinamica del mercado es que,
si bien los mercados emergentes han representado conjuntamente menos del 10% del
mercado global, se han mostrado mas dinamicos que los de los paises desarrollados.
Entre 2014 y 2019, el mercado de medicamentos crecié un 11,2% en el Brasil, un
11,1% en la India, un 6,9% en China, un 6,1% en los Estados Unidos y un 5,4% en
los cincos principales mercados de la Unién Europea (IQVIA, 2020). De este modo,
las economias emergentes pueden comenzar a ganar protagonismo en las ventas de
las principales transnacionales.

> En el ranking de las 100 multinacionales no financieras del indice de transnacionalizacin (ITN) en 2020, elaborado por la
Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), 11 empresas pertenecen al sector farmacéutico.
Este es el segundo sector més representado después de la industria automotriz, que lidera la posicion con 12 empresas en dicha
clasificacion. EI ITN se calcula como el promedio de los siguientes tres indices: i) activos externos a activos totales; ii) ventas
externas a ventas totales, y iii) empleo extranjero a empleo total.
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Grafico 1.6
indices de internacionalizacion en empresas farmacéutica del ranking de transnacionales de la UNCTAD, 2020
(En porcentajes)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD).

En el caso de América Latina y el Caribe, por ejemplo, la regién no ha sido un
destino central y representé en promedio el 4,7% de las ventas mundiales de 20 de
las principales empresas trasnacionales farmacéuticas entre 2017 y 2021 (ventas
totales que promediaron 662.591 millones de ddélares anuales) (CEPAL, 2021b). Sin
embargo, la situacion no es homogénea entre las distintas empresas. Las empresas
de la Unién Europea son las que han liderado las ventas en la region (les correspondio
el 60% de las ventas realizadas por las principales 20 transnacionales entre 2017 y
2021, mientras que un 37% correspondié a los Estados Unidos y un 3% al Japén).
Las firmas europeas son también las que han tenido una mayor exposicién al mercado
regional (véase el gréafico I1.7).
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Perspectivas del Comercio Internacional de América Latina
y el Caribe, 2021 (LC/PUB.2021/14-P/Rev.1), Santiago, 2021.
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2. Las megafusionesy las grandes adquisiciones
han consolidado la posicion internacional
de las empresas

Aunque el origen de muchas de las empresas farmacéuticas lideres del mercado en la
actualidad se remonta a finales del siglo XIX 'y principios del XX, no fue hasta después de
la Segunda Guerra Mundial que una gran expansion del mercado de los medicamentos
impulsé su desarrollo y comercializacién a gran escala. El despegue del sector no se
produjo realmente hasta la década de 1960, cuando se descubrieron nuevas aplicaciones
de medicamentos y moléculas que fueron aprobadas por las agencias reguladoras —que
antes se centraba predominantemente en los procesos de produccion, méas que en los
productos. Si en los anos cincuenta la relacion entre los gastos de |+D vy las ventas era
del 5,8%, en los sesenta esa misma relacion era del 10%, y ha llegado a alcanzar valores
entre el 15% vy el 20% a partir de los anos ochenta (Malerba y Orsenigo, 2015).

Los elevados costos fijos asociados a las actividades de 1+D exigian que la expansion
del mercado se produjera a un ritmo répido. Las grandes empresas farmacéuticas adoptaron
estrategias de internacionalizacién, que coincidieron con un cambio tanto en la estructura
del mercado como en los métodos de |+D. En relacion con el mercado, a pesar del continuo
aumento de la demanda, se produjo una presion sobre los precios, sobre todo en el contexto
de la austeridad de los anos ochenta, que empujé a las empresas farmacéuticas a reducir
sus costos y centrarse en la eficiencia. Al mismo tiempo, a finales de la década de 1970,
los nuevos métodos de investigacion, junto con los avances técnicos en otras areas de la
ciencia, como la genéticay la biotecnologia, dieron lugar al surgimiento de nuevos segmentos
del mercado farmacéutico. Estos cambios implicaban modelos de negocio distintos, que
solian estar asociados a universidades, centros de investigacion y fondos de inversion y
desarrollo. De este modo, se trascendieron las fronteras de los laboratorios de 1+D de las
grandes empresas farmacéuticas, dominantes hasta entonces (Malerba y Orsenigo, 2015).

Con el fin de mantener la competitividad en un contexto de nuevos farmacos vy
aplicaciones, lo que se observé a finales de los anos ochenta y principios de los noventa
fue, por un lado, la desverticalizacion de la industria farmacéutica, con la creacion de
nuevos segmentos especializados en |+D, ensayos clinicos y producciéon manufacturera
y, por otro, la fusién y adquisicion por parte de las grandes empresas farmacéuticas de
laboratorios de otros segmentos de mercado que tenian tecnologias novedosas propias
(Malerba y Orsenigo, 2015).

A partir de 1995y hasta mediados de la década de 2000, comenzaron las megafusiones
y adquisiciones entre las principales empresas del sector, como la fusién entre la sueca
Astra AB vy la britanica Zeneca Group PLC, anunciada en 1998 (Pharmaceutical Online,
1998). El objetivo de tales operaciones seria crear organizaciones maés eficientes, con
mayores economias de escala, de manera que las empresas participantes complementaran
sus carteras y ampliaran y racionalizaran su presencia geografica. Ademas, estas grandes
operaciones permitirian aplazar el problema del inminente déficit de patentes de los éxitos
comerciales, asi como abordar el bajo rendimiento de las actividades de 1+D (Williams,
2009; Gautam y Pan, 2016). En ese momento, ya se contaba con el Acuerdo sobre
los ADPIC, con el que se buscaba garantizar regimenes de proteccion de la propiedad
intelectual similares en todos los paises y facilitar el comercio y la inversion internacional
(véase el recuadro 11.3). En ese contexto, a mediados de la década de 2000 se multiplicé
con creces el monto total de fusiones y adquisiciones transfronterizas, que paso6 de un
promedio anual de 7000 millones de ddlares entre 1990 y 2002 a 54.000 millones de
dolares entre 2003 y 2021. Estos procesos han redundado en una mayor concentracion
del poder de mercado de las grandes empresas farmacéuticas. Por ejemplo, entre 1995
y 2015, mediante varias operaciones de fusién y adquisicion, 60 empresas farmacéuticas
se fusionaron en 10 empresas mas grandes (Visnji, 2019).
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Recuadro 11.3
El Acuerdo sobre los Aspectos de los Derechos de Propiedad Intelectual relacionados con el Comercio

El Acuerdo sobre los Aspectos de los Derechos de Propiedad Intelectual relacionados con el Comercio (Acuerdo sobre
los ADPIC) de la Organizacion Mundial del Comercio (OMC) se aprobo en 1994. EL Acuerdo define estandares minimos
en términos de derechos de autor, marcas, disenos industriales, secretos comerciales y proteccion de patentes, y es
vinculante para todos los miembros de la OMC.

Los paises desarrollados impulsaron la aprobacion del Acuerdo sobre los ADPIC para garantizar regimenes de
proteccion de la propiedad intelectual similares en todos los paises y facilitar el comercio y la inversion internacional.
Antes de la aprobacion del Acuerdo sobre los ADPIC, los paises desarrollados utilizaban las modalidades que en él se
definen como “flexibilidades” para crear capacidades manufactureras (Coriat y Orsenigo, 2014). Desde la aprobacion del
Acuerdo, las patentes se garantizan por un periodo de 20 anos en el caso de productos y procesos desarrollados en casi
todas las areas tecnoloégicas, incluida la farmaceéutica.

En teoria, marcos minimos de proteccion de la propiedad intelectual contribuirian a reducir los riesgos y aumentarian
los incentivos para las empresas multinacionales de operar en otros mercados. En particular, el debate sobre las decisiones
de inversion de las empresas multinacionales (por ejemplo, el paradigma ecléectico de Dunning (1977)) sugiere que existe
una relacion positiva entre los regimenes de proteccion de los derechos de propiedad intelectual y las decisiones de
inversion de las empresas transnhacionales. La proteccion de los derechos de propiedad intelectual, al reducir el riesgo de
imitacion de las innovaciones de las empresas multinacionales por parte de las empresas locales, facilitaria las decisiones
de localizacion de las empresas en los paises en desarrollo (Dunning, 1977). Al mismo tiempo, la garantia de un periodo
de monopolio sobre los productos desarrollados aumentaria los incentivos a la innovacion, especialmente en areas no
rentables, como la relacionada con las llamadas “enfermedades raras”.

Desde su aprobacion, la eficacia del Acuerdo sobre los ADPIC ha sido materia de debate. Segun la OMC, el Acuerdo
“trata de lograr un equilibrio entre el objetivo social a largo plazo de ofrecer incentivos para las invenciones y creaciones
futurasy el objetivo a corto plazo de permitir el uso de las invencionesy creaciones existentes”. La entidad afirma ademas
que ‘la proteccion de la propiedad intelectual alienta a los inventores y creadores porque pueden esperar obtener
beneficios futuros de su creatividad, lo que fomenta las invenciones, por ejemplo, de huevos medicamentos, cuyos costos
de desarrollo pueden ser a veces sumamente elevados, lo que significa que los derechos de los particulares tambien
generan beneficios sociales” (OMC, 2006).

Las principales preocupaciones estan relacionadas con el impacto del regimen de proteccion de la propiedad
intelectual en los paises menos desarrollados y en desarrollo, sobre todo en materia de acceso al conocimiento, la
tecnologiay la innovacion. La literatura econdmica senala que los regimenes de proteccion de los derechos de propiedad
intelectual tienen un impacto en la acumulacion de capacidades tecnolégicas en los paises en desarrollo (Cimoliy otros,
2014). Regimenes de derechos de propiedad intelectual demasiados estrictos limitan las posibilidades de los paises de
llevar adelante actividades de innovacion incrementales e imitativas, que son el nucleo de los procesos de desarrollo
(Dosiy Stiglitz, 2014).

Ademas, los resultados que presenta la literatura econdmica sobre el vinculo entre la proteccion de los derechos
de propiedad intelectual y las decisiones de inversion de las empresas multinacionales no son concluyentes (véase una
revision de la literatura en Noon, De Vitay Appleyard (2019)). Los efectos de los regimenes de proteccion de los derechos de
propiedad intelectual en las decisiones de inversion de las empresas se relacionan con todos los factores que determinan
dichas decisiones (costos, mercados y tecnologias, entre otros) y dependen de la etapa de desarrollo de los paises, el
tipo de inversion extranjera directa realizada, la industria de que se trate y las capacidades de innovacion de los paises
receptores (Nunnenkamp y Spatz, 2004).

En el sector farmaceéutico, la proteccion de patentes por periodos largos ha representado, en algunos casos, una
barrera posterior al acceso a medicamentos por parte de los paises en desarrollo, lo que ha redundado en un aumento de
los precios de los medicamentos. En la literatura se ha estudiado extensivamente el caso de los farmacos y medicamentos
para el tratamiento del virus de la inmunodeficiencia humana (VIH) y del sindrome de inmunodeficiencia adquirida (sida).
La adopcion de las patentes en los paises en desarrollo se tradujo en altos costos de tratamiento que limitaron el acceso
(Westerhaus y Castro, 2006; Outterson, 2010).

Para limitar los efectos negativos, el Acuerdo sobre los ADPIC incluye normas transitorias para los paises menos
desarrollados y una serie de excepciones que han sido revisadas y actualizadas a lo largo del tiempo. Ademas, en




La Inversion Extranjera Directa en Ameérica Latina y el Caribe - 2022 Capitulo Il 113

Recuadro 1.3 (continuacion)

noviembre de 2001 se aprobd en Doha la Declaracion relativa al Acuerdo sobre los ADPIC y la Salud Publica, que garantiza
la posibilidad de utilizar las flexibilidades que estan incorporadas en el Acuerdo en caso de emergencia y para proteger la
salud publica, y extendia las exenciones en la proteccion de patentes farmacéuticas para los paises menos desarrollados
hasta 2016. Las principales flexibilidades contempladas en el Acuerdo son las siguientes:

Criterios de patentabilidad: el articulo 27 incluye tres excepciones, senalando que los Gobiernos podran excluir de
la patentabilidad las invenciones cuya explotacion comercial deba impedirse para proteger la salud o la vida de las
personas y los animales o para preservar los vegetales; los metodos de diagnostico, terapeuticos y quirurgicos para
el tratamiento de personas o animales, y ciertas intervenciones para la produccion de plantas y animales.

Disposicion Bolar: en concordancia con el articulo 30, la disposicion Bolar preve que se puedan utilizar productos y
procesos patentados para hacer investigacion, ensayos y pruebas necesarias para comprender su funcionamiento.
Ademas, en algunos paises se permite que los fabricantes de medicamentos genéricos usen la invencion patentada
para obtener la autorizacion de comercializacion antes de que haya expirado el periodo de proteccion.

Practicas anticompetitivas: los articulos 8 y 40 permiten medidas especiales y excepciones en caso de practicas
anticompetitivas que limiten de manera injustificable el comercio o la transferencia internacional de tecnologia.

Licencias obligatorias: el articulo 31 considera el uso de productos y procesos patentados sin autorizacion del titular
de los derechos en caso de emergencia nacional, en otras circunstancias de extrema urgencia, en los casos de
uso publico no comercial o en caso de practicas anticompetitivas. Ademas, el mismo articulo permite excepciones,
conocidas como licencias obligatorias, en los casos en que la empresa o la persona que solicita el uso de una patente
no haya logrado obtener una licencia voluntaria.

Importaciones paralelas: el articulo 6, sobre el vencimiento de las patentes, y el parrafo 5 de la Declaracion relativa
al Acuerdo sobre los ADPIC y la Salud Publica indican que las importaciones paralelas no pueden ser planteadas
como disputas en el marco de la OMC a menos que violen los principios de no discriminacion (trato nacionaly nacion
mas favorecida).

Eluso de las excepciones especiales incluidas en el Acuerdo sobre los ADPIC no ha sido frecuente en los paises menos
desarrollados y en desarrollo. Por ejemplo, en temas de salud publica y acceso a medicamentos, segun informacion de
la base de datos sobre el uso de las flexibilidades en el Acuerdo sobre los ADPIC recopilada por Medicines Law & Policy,
desde 2001 dichas flexibilidades se han utilizado en un numero relativamente pequeno de casos: un total de 168 en el
mundo, de los cuales 118 son relativos al articulo 31y el uso de la licencia obligatoria (véase el cuadro). Ademas, cabe
mencionar que en 110 de los casos las excepciones requeridas estan relacionadas con productos para el tratamiento
del VIH y el sida. Los paises de Ameérica Latina y el Caribe han solicitado las flexibilidades incluidas en el Acuerdo sobre
los ADPIC y en la Declaracion relativa al Acuerdo sobre los ADPIC y la Salud Publica en un total de 32 casos. Solo 1 de
ellos era relativo al parrafo 7 de la Declaracion, sobre el periodo de transicion para los paises menos desarrollados, y
correspondio a una solicitud de Haiti, en 2005, referente a las terapias antirretrovirales para personas infectadas por el
VIH. Los restantes 31 son relativos al uso de licencias obligatorias, principalmente por productos para el tratamiento del
VIHy el sida. Durante la pandemia de COVID-19, Chile, Colombia, la Republica Dominicanay el Pert han solicitado licencia
obligatoria de nirmatrelvir y ritonavir para el tratamiento de las personas afectadas por dicha enfermedad.

Uso de las flexibilidades del Acuerdo sobre los ADPIC, 2001 a marzo de 2022
(En numero de casos)

- América Latina
Flexibilidad Mundo y el Caribe
Acuerdo sobre los ADPIC, articulo 31 (licencia obligatoria, uso no comercial) 118 31

Declaracion relativa al Acuerdo sobre los ADPIC y la Salud Publica, parrafo 7 (periodo de transicién

para los pafses menos desarrollados) 46 !
Acuerdo sobre los ADPIC, articulo 30 (excepciones a las patentes) 3

Declaracion relativa al Acuerdo sobre los ADPIC y la Salud Piblica, parrafo 6 (importaciones paralelas) 1 -
Total 168 32

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Medicines Law & Policy, TRIPS Flexibilities Database [en linea] http://tripsflexibilities.
medicineslawandpolicy.org/.
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Recuadro 1.3 (conclusion)

El escaso uso de las excepciones consideradas en el Acuerdo sobre los ADPIC se debe a una combinacion de
factores. Entre ellos, cabe mencionar la posibilidad de que aumenten las presiones politicas y comerciales por parte de
las empresas que poseen la patente y la proliferacion de clausulas sobre la proteccion de los derechos de propiedad
intelectual en los acuerdos comerciales, que, si bien no se encuentran en el Acuerdo sobre los ADPIC, limitan el uso de
las flexibilidades incluidas en él, reduciendo de jure el espacio con que cuentan los paises en desarrollo para poner en
marcha politicas que apunten al desarrollo y la acumulacion de capacidades tecnologicas (Alshareef, 2015).

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de B. Coriat y L. Orsenigo, “IPRs, public health and the pharmaceutical industry:
issues in the post-2005 TRIPS agenda“, Intellectual Property Rights: Legal and Economic Challenges for Development, M. Cimoli y otros (eds.), Oxford
University Press, 2014; S. Alshareef, “Patent regulation in North-South and South-South trade agreements”, documento presentado en el seminario Big
Emerging Countries, Global South and International Economic Relations: Cooperation and Power, 15y 16 de octubre de 2015; M. Cimoli y otros (eds.),
Intellectual Property Rights: Legal and Economic Challenges for Development, Oxford, Oxford University Press, 2014; G. Dosi y J. E. Stiglitz, “The role of
intellectual property rights in the development process, with some lessons from developed countries: an introduction”, Intellectual Property Rights: Legal
and Economic Challenges for Development, M. Cimoli y otros (eds.), Oxford, Oxford University Press, 2014; J. H. Dunning, “Trade, location of economic
activity and the MNE: A search for an eclectic approach”, The International Allocation of Economic Activity, Londres, Palgrave Macmillan, 1977; K. Qutterson,
“Disease-based limitations on compulsory licenses under Articles 31 and 31bis”, Research Handbook on the Protection of Intellectual Property under WTO
Rules: Intellectual Property in the WTO Volume I, C. Correa (ed.), Edward Elgar, 2010; Organizacion Mundial del Comercio (OMC), “Hoja informativa: los
ADPIC y las patentes”, septiembre de 2006 [en linea] https://www.wto.org/spanish/tratop_s/trips_s/factsheet_pharm01_s.htm; Medicines Law & Policy
TRIPS Flexibilities Database [en linea] http://tripsflexibilities.medicineslawandpolicy.org/; P. Noon, G. De Vita y L. Appleyard, “What do we know about
the impact of intellectual property rights on the foreign direct investment location (country) choice? A review and research agenda”, Journal of Economic
Surveys, vol. 33, N° 2, abril de 2019; P. Nunnenkamp y J. Spatz, “Intellectual property rights and foreign direct investment: a disaggregated analysis”,
Review of World Economics, vol. 140, N° 3, 2004, y M. Westerhaus y A. Castro, “How do intellectual property law and international trade agreements
affect access to antiretroviral therapy?”, PLoS Medicine, vol. 3, N° 8, agosto de 2006.

En el contexto descrito, entre 2003 y 2021 la internacionalizacién se concretd
principalmente en la compra de activos ya existentes y no en inversiones para la instalacion
de nuevas capacidades. En promedio se realizaron fusiones y adquisiciones valoradas en
53.545 millones de ddlares anuales, mientras que los anuncios de nuevos proyectos de
inversion transfronterizos promediaron 8.600 millones de dolares por ano (véase el gréafico
[1.8). No son cifras comparables en lo que se refiere a su impacto en las estadisticas
de IED, ya que los anuncios de proyectos son manifestaciones de intencién por parte
de las empresas y las fusiones y adquisiciones son acuerdos cerrados. No obstante, la
magnitud de la diferencia en el volumen de capitales invertidos en una u otra modalidad
evidencia que la dindmica de internacionalizacién mediante fusiones y adquisiciones ha
sido la dominante en esta industria en los Ultimos 18 anos. En general, las fusiones y
adquisiciones tienen un menor impacto en términos de construccion de capacidades y
creacion de empleo en el pals receptor, en comparacion con las inversiones de nueva
planta. Por ese motivo, este comportamiento de la industria incide en que sea mas
complejo determinar el impacto de la IED en los paises receptores.

La magnitud de las fusiones y adquisiciones en la industria farmacéutica la posiciona
entre los sectores en que se han concertado los mas grandes acuerdos en el mundo,
junto a las industrias de telecomunicaciones, finanzas y seguros e hidrocarburos.
Ademas, hay un claro predominio de acuerdos entre Europa y los Estados Unidos y
el Canada. Entre las diez mayores operaciones cerradas desde 2013, Unicamente dos
tienen que ver con empresas situadas fuera del eje Europa-Ameérica del Norte: i) la
compra de Shire del Reino Unido por Takeda del Japodn, vy ii) la compra de la irlandesa
Allergan PLC por Teva Pharmaceuticals, de Israel (véase el cuadro 11.3).
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Grafico I1.8
Fusiones y adquisiciones transfronterizas y anuncios de proyectos de IED en el sector farmacéutico mundial, 2003-2021
(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de fDi Markets y Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio
y Desarrollo (UNCTAD).

Cuadro 1.3
Las diez mayores fusiones y adquisiciones transfronterizas a nivel mundial en el sector farmaceéutico, 2013-2021
. . Monto
Aio Empresa :f;z :;en & Activos adquiridos Porcentajes :gtlisvg: los Sector y subsector (5;’ Lrirg;;orr;i)s
2015 Actavis PLC Irlanda Allergan Inc. 100 Estados Unidos  Fabricante de productos 70 500
farmacéuticos
2020 Venice Subsidiary LLC Estados Unidos ~ Allergan PLC 100 Irlanda Fabricante de productos 63 533
farmacéuticos
2019 Takeda Pharmaceutical Japén Shire PLC 100 Reino Unido Holding de fabricacion de 62 200
Co., Ltd. biofarmacéuticos especializados
2016 Teva Pharmaceutical Israel Allergan PLC: cartera 100 Irlanda Fabricante de productos 40 500
Industries Ltd. mundial de farmacos farmacéuticos
genéricos de Actavis
2016 Shire PLC Reino Unido Baxalta Inc. 100 Estados Unidos Fabricante de productos 32000
biofarmacéuticos
2014 Actavis PLC Irlanda Forest Laboratories Inc. 100 Estados Unidos  Fabricante de productos 24 245
farmacéuticos
2015 Novartis AG Suiza Unidad de productos 100 Reina Unido Fabricante de productos oncoldgicos 16 000
oncoldgicos de
GlaxoSmithKline PLC
2015 Valeant Pharmaceuticals Canada Salix Pharmaceuticals 100 Estados Unidos  Fabricante de tratamientos para 14 500
International Inc. Ltd. trastornos gastrointestinales
2018 Sanofi S.A. Francia Bioverativ Inc. 100 Estados Unidos  Fabricante de terapias para 11 600
el tratamiento de trastornos
hematolégicos
2019 EQT Partners y Autoridad de  Suecia, Emiratos Nestle Skin Health S.A. 100 Suiza Fabricante de productos para 10270
Inversiones de Abu Dhabi Arabes Unidos tratamientos médicos de la piel

Fuente: Bureau van Dijk, Orbis [base de datos en linea] https://www.bvdinfo.com/en-gb/our-products/data/international/orbis.

De este modo, la consolidacion mediante fusiones y adquisiciones se concentré en
las economias desarrolladas. Entre 2013y 2021, el 94% del valor total de las fusiones y
adquisiciones con empresas objetivo de la industria farmacéutica correspondié a Europa
(50%) y América del Norte (44%). Cabe destacar que en Europa tanto las operaciones
intrarregionales como desde el exterior han sido relevantes (véase el gréfico 11.9). Europa
y América del Norte también han sido el origen de la gran mayoria de las fusiones y
adquisiciones (un 56% del valor correspondié a adquisiciones por parte de empresas



116

Capitulo I

Grafico ll.9

Comision Econémica para Ameérica Latina y el Caribe (CEPAL)

europeas y un 21%, de empresas norteamericanas). Aungue existe un creciente interés
entre los agentes del sector por el rol de las empresas farmacéuticas de la India y China,
sobre todo en lo que respecta a la produccién de IFA, su participacién en el panorama
mundial de las fusiones y adquisiciones es todavia muy limitada. China representé el
1% del monto total de fusiones y adquisiciones entre 2013y 2021 vy la India, el 2%. En
la India, el intercambio de activos entre grandes actores mundiales ha sido el principal
impulsor de las operaciones (por ejemplo, la filial de Merck India fue vendida a Procter
& Gamble por 3.853 millones de ddélares en 2018). En el caso de China, la mayor parte
(58% del valor en el periodo) correspondié a operaciones entre China y Hong Kong
(Regién Administrativa Especial de China).

Fusiones y adquisiciones transfronterizas a nivel mundial con empresas objetivo en la industria farmacéutica,
segun region de destino, 2013-2021

(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de Bureau van Dijk.

Como se ha mencionado, el valor de las inversiones de nueva planta anunciadas
en la industria farmacéutica en los Ultimos 18 anos ha sido bajo y no ha registrado
grandes variaciones. Los destinos mayoritarios han sido Europa (40% del valor de los
anuncios entre 2013y 2021) y los Estados Unidos (19%). Sin embargo, Asia, y China en
particular, han surgido como un destino de interés. En el periodo, los paises asiaticos
concentraron el 27% del valor de los anuncios, siendo China responsable del 11%. En
la evolucion de los anuncios se observa a partir de 2013 un crecimiento gradual de la
participacién de América del Norte (que alcanza el 29% del valor de anuncios entre
2014 y 2021) y una disminucion de los anuncios en China (que representé el 9% del
valor de anuncios en igual periodo) (véase el grafico 11.10). Al igual que sucedia con
las fusiones y adquisiciones, son empresas de Europa y América del Norte las que
han realizado los mayores anuncios de proyectos de IED en la industria farmacéutica.

La recuperacion de los anuncios de proyectos en 2021 (+178%) no puede desvincularse
de la pandemia. Mas de dos tercios (379%) de los anuncios de proyectos de |IED
realizados en la industria farmacéutica en ese ano se relacionaron con el desarrollo y
la produccion de vacunas. En este contexto, se destacaron tres anuncios realizados
por la francesa Sanofi, por 1.611 millones de ddlares, sobre la expansion de su fabrica
en el Canada, asi como nuevos sitios de produccion en Singapur y los Estados Unidos.
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Grafico Il.10

Anuncios de proyectos de IED a nivel mundial en la industria farmacéutica, por region
de destino, 2003-2021

(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de fDi Markets.

Elinterés en China ha sido més evidente en determinados segmentos de la cadena
de valor de la industria farmacéutica. En general, existe un predominio europeo como
destino en todas las etapas del proceso productivo —preproducciéon, produccion y
posproducciéon—, y en segundo lugar se ha ubicado Asia, sobre todo por el desarrollo
del sector en China (véase el grafico 11.11). Dos excepciones han sido los servicios
de venta y posventa y los anuncios sobre el establecimiento de servicios para las
casas matrices, en los que los Estados Unidos se configuran como el mayor destino,
principalmente a causa de proyectos de grandes farmacéuticas suizas y britanicas
con miras a la expansion o establecimiento de sus sedes en el pais. Otro aspecto a
considerar es que, en las fases de preproduccion, sobre todo en lo que se refiere a
investigacion y desarrollo, en muchos anos los anuncios sobre proyectos de 1+D en
Asia, fundamentalmente en China, han superado a los anuncios sobre ese tipo de
proyectos en Europa y América del Norte.

El establecimiento de las actividades de |+D orientadas a los mercados asiaticos
se debe no solo a la busqueda de optimizacién de costos y cercania a mercados
de consumo en expansién, sino también al potencial que tienen algunos paises
de la regién en cuanto a la capacidad de realizar ensayos clinicos, los cuales son
fundamentales para la etapa de desarrollo de nuevos farmacos. Tampoco se debe
descuidar la experiencia de los paises asiaticos con el desarrollo de medicamentos
genéricos mediante procesos de ingenieria reversa. Tal es el caso de Chinay la India,
qgue han creado asi una importante base técnica para la expansiéon de sus industrias
farmacéuticas nacionales. Los dos paises se destacan en este panorama: entre
los proyectos destinados a ampliar la capacidad de investigacion y desarrollo de la
industria farmacéutica en Asia, los pafses para los que se anunciaron mas recursos
fueron el Japdn (32%), China (30%), Singapur (30%) vy la India (un 6% del monto,
aunque representé el 27% de la cantidad de anuncios).
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Grafico Il.11

Anuncios de proyectos de IED a nivel mundial en la industria farmacéutica, segun subsegmentos
de la cadena de valor y region de destino, 2003-2021

(En porcentajes sobre el monto de proyectos)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de fDi Markets.

Segun Han y otros (2021), el surgimiento de China como actor importante en el
panorama de la innovacién de la industria biofarmacéutica ha atraido la atencién de las
multinacionales farmacéuticas. Estas no solo han invertido en la compra de licencias
y en el establecimiento de alianzas con empresas chinas, sino que también estan
invirtiendo en promover la innovacion en el pais. Entre otros ejemplos cabe mencionar
el lanzamiento en 2021 del Roche Accelerator y de la red de incubadoras JLABS de
Johnson & Johnson, ambas en Shanghai. Segun fDi Intelligence (Williams, 2009),
también existe una diferencia geogréfica en cuanto a las distintas etapas del ciclo de vida
de un nuevo farmaco: las etapas iniciales de investigacion, desarrollo y prueba suelen
realizarse en paises desarrollados, donde existe la capacidad técnica necesaria y una
mayor flexibilidad y confiabilidad de los mercados. Una vez comprobada la aceptacion
del nuevo compuesto quimico, la produccion tiende a expandirse a mercados mas
grandes y donde los costos de produccion sean mas bajos (por ejemplo, la India o
China) o donde el régimen fiscal sea favorable (por ejemplo, Irlanda o Singapur).

De todos modos, debe tenerse presente que los montos de los proyectos de
IED anunciados son bajos, tanto en comparacién con las fusiones y adquisiciones
como con relacion a otras actividades productivas. Una razén que explica este bajo
interés en invertir a gran escala en nuevas plantas en mercados emergentes es que
los regimenes regulatorios nacionales tienen una importancia central para el sector
farmacéutico, sobre todo en lo que respecta a las practicas de bioseguridad y respeto
de los derechos de propiedad intelectual. Esta situacién ha frenado la fragmentacién
internacional de la produccién a gran escala, a diferencia de lo sucedido en otras
industrias manufactureras. Los productos farmacéuticos son relativamente compactos
y no entranan grandes costos de transporte. Asi pues, al invertir en paises emergentes
se facilitaria el establecimiento de plantas en mercados con menores costos, se
podria mejorar el posicionamiento de mercado en estos paises de alto crecimiento y
se habilitaria la posibilidad de realizar ensayos clinicos a bajo costo. Sin embargo, los
antecedentes de violacién de patentes y de produccién no autorizada de medicamentos
genéricos, entre otras practicas, han inhibido a los inversores, sobre todo en relacion
con proyectos que implican transferencia de tecnologfa (Williams, 2009).
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3. En América Latinay el Caribe la IED se concentra
en la producciéon y la comercializacion

La identificacion de las inversiones de las transnacionales farmacéuticas en la region
es compleja. Por un lado, gran parte de las empresas se instalaron en América Latina y
el Caribe hace muchas décadas y la informacion disponible para aproximar un andlisis de las
entradas de |ED es mas reciente. Por ejemplo, Bayer llegé a la Argentina en 1911 y en 1980
inaugurd una planta en Zarate, donde mantiene operativas dos plantas, junto con cuatro
mas que fueron inauguradas en otras partes del pais entre 1984 y 1999. En el Brasil, en los
anos cincuenta se instalaron muchas transnacionales para abastecer el mercado interno
en una economia donde operaba un modelo de sustitucion de importaciones. Es decir, se
promovieron las etapas de produccion y comercializacion, pero no de |+D (Hasenclever
y otros, 2022). Esta situacion se repite con otras empresas y paises donde las grandes
transnacionales habian instalado capacidades productivas desde hace décadas. Por ese
motivo, las bases de datos disponibles que abarcan desde 2005 hasta 2021 no reflejan
estas inversiones. Por otro lado, el analisis de las entradas de IED en cuentas nacionales
por sector esta disponible Unicamente sobre 12 paises de la regiéon. Ademas, solamente
en el Brasil y México es posible identificar las entradas de IED en la industria farmacéutica
en las estadisticas, lo que limita el andlisis a las dos mayores economias de la region.

Por lo tanto, en esta seccion se caracteriza la evolucion reciente de: i) las entradas de
IED en la industria farmacéutica en el Brasil y México; ii) las fusiones y adquisiciones de
empresas del sector en laregién, vy iii) los anuncios de proyectos de IED en América Latina
y el Caribe. Este anélisis pone de relieve que las inversiones y los anuncios de inversiones
en esta industria no han mostrado una tendencia clara en el periodo, ya que obedecian mas
a necesidades puntuales de las firmas que a un dinamismo en el desarrollo de la industria
en la region. En consecuencia, en la mayor parte de los paises el sector farmacéutico
tiene una baja participacién dentro de las inversiones transfronterizas totales.

En el Brasil y México, las entradas anuales de IED a la industria farmacéutica han
promediado unos 600 millones de ddélares por ano entre 2006 y 2021, lo que a 2021
da un total acumulado de 9.785 millones de dolares en el Brasil y de 9.680 millones
de dolares en México®. La evolucion en este periodo no muestra una tendencia clara
en México, donde se han registrado altibajos anuales que en algunos casos se han
debido a operaciones de adquisicion de gran magnitud (como en el ano 2016), mientras
que en el Brasil las entradas de inversiones desde el exterior en forma de aportes de
capital se han reducido desde 2012 (véase el gréafico 11.12).

En ambos paises, es un sector que ha representado menos del 5% de las
entradas de IED al sector manufacturero entre 2006 y 2021. En el Brasil representé
el 2,5% del total entre 2006 y 2021 y en México, el 4,2%. En el caso de México, las
industrias que han recibido méas IED fueron la industria automotriz y de autopartes
(29,6% de la IED en manufacturas), la industria de bebidas (16,6%), la industria del
plastico y el hule (5,5%) y las industrias metalicas bésicas (5,3%). En quinto lugar se
ubico la industria farmacéutica, con el 4,2% de la IED acumulada entre 2006 y 2021.
En el Brasil, la industria farmacéutica se ubicé en el décimo lugar entre los principales
receptores de IED en manufactura. Los primeros cinco fueron el refinado de petréleo
y biocombustibles (24,2%), la industria metallrgica (13,0%), la industria automotriz
(12,8%), los alimentos (11,5%) y la industria quimica (8,3%). La disminucion de la
IED en la industria farmacéutica brasilefa coincide también con un periodo en que
los grupos empresariales de capital nacional han obtenido mayor participacién de

6 Debe tenerse presente que la informacién del Brasil puede subestimar el total invertido por empresas farmacéuticas extranjeras,
ya que los datos sectoriales no incluyen la reinversion de utilidades.
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Grafico Il.12
Brasily México: entradas de IED en la industria farmaceéutica, 2006-2021
(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos oficiales.

Con el fin de avanzar en la identificacién de la evolucién de la IED en la industria
farmacéutica en los demas paises de la region, se analizaron las fusiones y adquisiciones
con empresas objetivo en el sector. Por otra parte, para explorar el interés de las
transnacionales en instalar nueva capacidad en la regién, se analizaron los anuncios
de proyectos de inversion. Ambos indicadores dan cuenta de un panorama donde el
interés de las transnacionales se ha concentrado en algunos paises y no ha mostrado
una trayectoria clara en términos de dinamismo o especializacién en tipos de productos.
Ademas, se aprecia que el mayor interés ha estado en las etapas de producciony, en
segunda instancia, en posproduccion, principalmente en comercializacién, mientras
gue no se han identificado grandes inversiones en el segmento de preproduccion.

En el acumulado entre 2005 y 2021 las fusiones y adquisiciones transfronterizas
con empresas objetivo del sector farmacéutico en América Latina y el Caribe totalizaron
16.633 millones de délares’. Esta cifra representé el 2,2% del monto de operaciones
totales en la region, una participacion inferior a la que tuvo el sector en el mundo (10%
del total de fusiones y adquisiciones). Ademas, a diferencia del resto del mundo, donde
el volumen de fusiones y adquisiciones en el sector se incrementd a partir de 2014, en
Ameérica Latina y el Caribe las operaciones han fluctuado en torno a un promedio de
1.040 millones de délares por ano, sin una trayectoria clara (véase el gréafico 11.13). Por
otra parte, los anuncios de proyectos de IED en la industria en general han sido inferiores
a los montos de las operaciones de fusién o adquisicion. Esto da a entender que en la
regiéon tampoco son tan relevantes las inversiones en nuevos proyectos en la industria
farmacéutica, aunque, como se vera a continuacion, en algunos paises y anos puntuales
se dieron anuncios de peso. Entre 2005 y 2021 se anunciaron proyectos de IED en
América Latina y el Caribe por un acumulado estimado en 7.855 millones de dolares, valor
que representa el 0,55% del monto total de anuncios de proyectos destinados a la region.

7" Estacifra subestima el monto total, ya que en el 52% de las observaciones la fuente de los datos no incluye el monto del acuerdo.
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Grafico ll.13

Ameérica Latina y el Caribe: fusiones y adquisiciones transfronterizas y anuncios de proyectos
de IED en la industria farmacéutica, 2005-2021

(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de Bloomberg y fDi Markets.

Las mayores fusiones y adquisiciones realizadas en la region muestran el
predominio de las operaciones en el segmento de produccién, con la fabricacion de
medicamentos y productos farmacéuticos como area de mayor énfasis. También ponen
de relieve el interés de las transnacionales por ampliar su presencia en los mercados
latinoamericanos, sobre todo en el segmento de los genéricos, aunque también
hay operaciones destacadas en la fase de comercializacién (véase el cuadro 11.4). La
compra de la chilena CFR Pharmaceuticals por parte de la estadounidense Abbott en
2014 tenia como objetivo duplicar la oferta de genéricos de marca en los 15 mercados
latinoamericanos abarcados por CRF, especialmente en los segmentos de salud femenina,
sistema nervioso central, enfermedades cardiovasculares y respiratorias (Agencia EFE,
2014). Anos antes, en 2009, la francesa Sanofi-Aventis habia adquirido la empresa
brasilena Medley y se convirtié asi en el mayor productor de medicamentos genéricos
de América Latina (el segmento representaba dos tercios de la facturacion de Medley
en el momento de la compra) (Reuters, 2010). Por otro lado, con la adquisicién de la
mexicana Representaciones e Investigaciones Médicas (RIMSA), la israeli Teva, lider
mundial en el mercado de medicamentos genéricos, pretendia ampliar su cartera con
los productos patentados por la empresa mexicana, que eran complementarios a su
propia cartera de genéricos, ademas de ampliar su presencia comercial y su base de
clientes (E/ Financiero, 2015).

Si bien el mercado de consumo de la region no es un segmento analizado en
este capitulo, cabe destacar el interés que han mostrado en él las grandes cadenas
de farmacia al por menor (como la suiza Alliance Boots® y la mexicana Grupo Casa
Saba). Las farmacias son una importante opcién de acceso a los servicios sanitarios
en los paises con escasez de servicios médicos (OMS, 1990) y esto se ve reflejado
también en el interés que ha suscitado este segmento de comercializacién en las
empresas extranjeras.

8 Tras fusionarse en 2015 con la empresa estadounidense Walgreens, la compafifa pasé a llamarse Walgreens Boots Alliance.
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Cuadro 1.4
Ameérica Latina y el Caribe: diez mayores fusiones y adquisiciones transfronterizas en el sector farmaceutico, 2005-2021
- Pais d . L. . Pais de | Mont
Afio Empresa p:lolz edeen & Activos adquiridos Porcentajes a:tlisvo: 05 Sector y subsector (En millon e‘;"dg délares)
2014 Abbott Laboratories Estados CFR Pharmaceuticals S.A. 99,6 Chile Productos farmacéuticos, 3384
Unidos medicamentos
2016 Teva Israel Representaciones e 100 México Productos farmacéuticos, 2300
Pharmaceutical Investigaciones Médicas medicamentos
Industries Ltd. S.A.deC.V.
2016 Coty Inc. Estados Hypermarcas, productos de 100 Brasil Venta al por menor, 985
Unidos cuidado personal y belleza perfumes y cosméticos
2021 Hypera S.A. Brasil Activos farmacéuticos de 100 México Productos farmacéuticos, 825
venta libre y con receta medicamentos
2014 Alliance Boots Suiza Farmacias Ahumada S.A. 99,4 Chile Venta al por menor, 740
GmbH drogueria
2009 Sanofi Francia Medley Indistria 100 Brasil Productos farmacéuticos, 690
Farmacéutica Ltda. medicamentos
2010 Grupo Casa Saba ~ México Farmacias Ahumada S.A. 97.8 Chile Venta al por menor, 673
S.AB.deC.V. droguerfa
2012 Koninklijke DSM Paises Bajos DSM Produtos Nutricionais 100 Brasil Productos farmacéuticos, 609
N.V. Brasil S.A. vitaminas y productos
de nutricién
2012 CFR Chile Laboratorio Franco 100 Colombia Servicios de salud, 562
Pharmaceuticals Colombiano Lafrancol diagnéstico médico
SA S.AS., Lafrancol
Internacional S.A.S.
2012 Caisse de dépot Canada Invekra S.A.P.l. de C.V. 24 México Productos farmacéuticos, 500

et placement du
Québec

medicamentos, venta
mayorista

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

Grafico ll.14

Como se desprende del cuadro 1.4, los paises que han concentrado el mayor monto
de fusiones y adquisiciones han sido el Brasil, Chile y México. No obstante, debe tenerse
presente que alli no solo se han realizado las grandes operaciones mencionadas, sino
gue se han observado transacciones en la industria de forma constante entre 2005 y
2021. Pese a que en Colombia y la Argentina también hubo operaciones constantes,
las inversiones han sido considerablemente menores (véase el grafico 11.14).

Ameérica Latina y el Caribe: fusiones y adquisiciones transfronterizas, segun pais de destino
y region o pais de origen, 2005-2021
(En porcentajes del monto)
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Como ya se ha visto, dado que las grandes transnacionales farmacéuticas tienen
su sede mayoritariamente en Europa y América del Norte, es natural que la mayoria
(alrededor del 70%) de las fusiones y adquisiciones se originen alli, sobre todo en los
Estados Unidos. El capital procedente de Asia corresponde principalmente al Japén
(1,5%) y la India (1%). En relaciéon con este ultimo pais, a pesar de su protagonismo
como productor de IFA y medicamentos genéricos y de los movimientos de expansion
de su presencia en la region (Yadav, 2021; Vargas, Rama y Singh, 2022), la magnitud de
sus inversiones aln no es comparable con la de las grandes transnacionales europeas
y estadounidenses.

Un aspecto relevante es que entre las fusiones y adquisiciones se han destacado
también las operaciones intrarregionales, fundamentalmente las relacionadas con
la actividad de empresas del Brasil (4,8% del total), México (4,7%) y Chile (3,7%)
(véase el cuadro I1.4). Las fusiones y adquisiciones, caracteristicas de la industria
farmacéutica a nivel mundial, también estan presentes en América Latinay el Caribe y
son consideradas —también por las empresas latinas— como estrategias importantes
para su expansion en la regién. Se puede observar que los grandes laboratorios, ya
sean locales o transnacionales, buscan optimizar su cartera para ampliar los mercados
y la capacidad comercial, racionalizar los costos y aumentar sus fuentes de ingreso.
En la Argentina, por ejemplo, hay grupos empresariales que se han internacionalizado
con subsidiarias manufactureras y comerciales en paises de América Latina (sobre
todo en el Uruguay) y en los Estados Unidos, Europa y algunos paises asiaticos (por
ejemplo, el Grupo Insud, Roemmers, Bago, Laboratorios Richmond) (CEPAL, 2021a)°.
En México, algunas empresas nacionales han realizado adquisiciones en otros paises
de América del Norte (Estados Unidos y Canadd) y también en Espana. En el Brasil
también se ha observado un proceso de internacionalizacién de grupos nacionales,
con inversiones en el exterior no solo respecto de los segmentos de produccion y
comercializacion, sino también para acceder a activos estratégicos en |+D. Los casos
de Hypera Pharma y Eurofarma son ejemplos interesantes de diferentes estrategias
de inversion y expansién de empresas brasilefas (véase el recuadro 11.4).

Recuadro 1.4
Brasil: estrategias de expansion e internacionalizacion de las empresas farmacéuticas nacionales

Entre los varios casos de compra y venta de activos en la region, las empresas brasilenas Hypera Pharma y Eurofarma
son ejemplos interesantes de diferentes estrategias de inversion y expansion.

Por un lado, la estrategia de Hypera Pharma esta centrada en la optimizacion de su cartera de medicamentos y
enfocada principalmente en el mercado nacional. Con una facturacion de cerca de 208 millones de dolares en 2021
(Quintans, 2021) y con operaciones en sectores tan diversos como los medicamentos similares no biologicos y genéricos,
los medicamentos de prescripcion y de consumo y los productos de cuidado de la piel, la empresa ha modificado su
cartera mediante la compraventa de activos de empresas multinacionales. Con el objetivo de consolidar su posicion en
el mercado farmacéutico nacional, la empresa (entonces llamada Hypermarcas) comenzo su reposicionamiento en 2015
con la venta de sus activos de cuidado personaly belleza a la estadounidense Coty Inc. por 950 millones de dolares.

En 2017, vendio a la empresa belga Ontex Group NV su linea de higiene personal, por 319 millones de dolares. Ya con
elnombre Hypera Pharmay centrada al 100% en los productos farmaceuticos, la empresa adquirio activos de la alemana
Boehringer Ingelheim por 319 millones de dolares (Correio Braziliense, 2020; Reuters, 2019). En 2020, en una competitiva
operacion, compro un portafolio de 18 medicamentos de venta libre a la japonesa Takeda por 825 millones de dolares,
incluidos sus derechos de comercializacion en otros paises latinoamericanos, como la Argentina, Colombia, el Ecuador,
México, Panama y el Peru (LexLatin, 2020). Continuando con su estrategia, en 2021 adquirid por 190 millones de dolares
el portafolio de 12 medicamentos, tanto de prescripcion como de venta libre, de la francesa Sanofi, también presente en
Mexico y Colombia (Exame, 2021). Todas estas operaciones tenian como objetivo alinear la cartera de la compania con

9 La informacion de fusiones y adquisiciones de Bloomberg incluye solo las empresas que cotizan en bolsa, por eso algunas

operaciones realizadas por empresas de la region no se reflejan en los datos.
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Recuadro Il.4 (conclusion)

marcas y compuestos farmaceuticos complementarios. Para ello aprovecha, por un lado, las posibilidades de utilizar las
moleculas que habian sido patentadas como parte de los activos adquiridos para la ampliacion de su cartera mediante
el desarrollo de otros farmacos y extensiones de linea y, por otro, realiza actividades de marketing y publicidad para
promover las marcas importantes adquiridas (Drska, 2021). Dado que la empresa aun tiene espacio para crecer en el
mercado brasileno (dos tercios de sus ingresos se originan alli), como parte de su estrategia ha concedido licencias o
vendido los activos en otros mercados latinoamericanos (Drska, 2021).

Una de las empresas que se ha beneficiado de esta estrategia es Eurofarma, que esta en un proceso de expansion
internacional y fue la tercera mayor farmacéutica brasilena en 2020, con ventas cifradas en 650 millones de dolares
(Quintans, 2021). La empresa, con capital 100% brasileno y presencia en 20 paises de Ameérica Latina, inicio su proceso de
internacionalizacion en 2009, con la compra de la empresa argentina Quesada Farmaceéutica. Al ano siguiente, adquirio
otros tres laboratorios de la region: los de la uruguaya Gautier y las chilenas Laboratorio Volta y Farmindustria. En 2012,
anuncio su expansion a Colombia, el Ecuador, México y el Paraguay, y en 2013 entro en Guatemala y el Peru. En el caso
de Guatemala, lo hizo mediante la adquisicion de Laboratorios Productos Industriales S.A. En 2016 la empresa abrioc una
fabrica en la Argentina y, poco despues, en 2018, compro los activos de la farmacéutica guatemalteca Laboratorios Stein,
lo que le garantizé el derecho a producir 90 productos tambien en Costa Rica y Honduras, de modo que se fortalecio la
presencia de la empresa en Centroamerica (Scaramuzzo, 2019). Alafo siguiente, adquirio la chilena Productos Farmaceuticos
Medipharm y la argentina Buxton.

En 2020 realizo su primera triangulacion de marcas con Hypera Pharma'y compro 12 de las 18 marcas compradas por
Hypera a la japonesa Takeda, con lo que adquirio los derechos de produccion en la Argentina, Colombia, el Ecuador, México,
Panamay el Peru, mientras que su competidor brasileno se quedaria con los derechos de produccion y comercializacion
de las marcas en el Brasil. En 2021, Eurofarma realizo importantes inversiones para aumentar su presencia en los mercados
de México y Colombia. En México, amplio su presencia mas alla de su propia planta de fabricacion anunciada en 2018,
al hacerse de un activo de la estadounidense Eli Lilly y comprar de nuevo, a Hypera Pharma, dos compuestos que habia
adquirido recientemente de Sanofi. En Colombia, se han adquirido los derechos de la alemana Grunenthaly, de nuevo,
de Hypera, que antes pertenecian a Sanofi (Atance, 2021; Scaramuzzo, 2019).

La empresa tiene grandes ambiciones de expansion en el mercado brasilefo, en especial con la inversion de mas
de 230 millones de dolares en una nueva planta en el estado de Minas Gerais (Brasil), y el anuncio de iniciativas como la
colaboracion con Pfizer-BioNTech para la produccion de vacunas contra el COVID-19 en el pais. Aunque no descuida el
mercado interno, Eurofarma tiene ambiciones de expansion en la region. Los planes de la empresa pasan por obtener
el 30% de su facturacion de sus operaciones internacionales para 2022. En 2021 esta cifra era del 20% (Eurofarma, 2021;
Pacheco, 2021).

Fuente: Correio Braziliense, “Hypera entra na disputa por ativos da Takeda no Brasil e na América Latina”, 29 de febrero de 2020 [en linea] https://www.correiobraziliense.
com.br/app/noticia/economia/2020/02/29/internas_economia,838297/hypera-entra-na-disputa-por-ativos-da-takeda-no-brasil-e-na-america-la.shtml; Eurofarma,
“Who we are”, 2021 [en linea] https://eurofarma.com/about-the-company; Euromonitor, “Cannabis in Latin America”, 2021 [en linea] https://www.euromonitor.
com/cannabis-in-latin-america/report; Exame, “Hypera compra 12 marcas de remédios da Sanofi por US$ 190 mi”, 13 de julio de 2021 [en linea] https://exame.
com/negocios/hypera-compra-12-marcas-de-remedios-da-sanofi-por-us-190-mi/; B. Pacheco, “Pé no Brasil, olhar na América Latina”, Istoé Dinheiro, 8 de
octubre de 2021 [en linea] https://www.istoedinheiro.com.br/pe-no-brasil-olhar-na-america-latina/; LexLatin, “Hypera Pharma gana liderazgo en el segmento
0TC en Brasil”, 22 de mayo de 2020 [en linea] https://lexlatin.com/noticias/hypera-pharma-gana-liderazgo-segmento-otc-brasil; M. Drska, “Hypera ajusta a
dose para capturar sinergias em nova leva de aquisicoes”, NeoFeed, 26 de julio de 2021 [en linea] https://neofeed.com.br/blog/home/hypera-ajusta-a-dose-
para-capturar-sinergias-em-nova-leva-de-aquisicoes/; C. Atance, “Eurofarma avanza con Hypera en Latam”, PharmaBiz, 19 de noviembre de 2021 [en linea]
https://www.pharmabiz.net/eurofarma-avanza-con-hypera-en-latam/; Reuters, “Brazil's Hypera says to buy Boehringer's Buscopan rand for $319 million”, 18 de
diciembre de 2019 [en linea] https://www.reuters.com/article/us-hypera-boehringer-deal-idUKKBN1YM1THE; R. Quintans, “Interfarma divulga guia com ranking
das maiores industrias farmacéuticas”, Revista da Farmacia, 7 de abril de 2021 [en linea] https://revistadafarmacia.com.br/industria/interfarma-divulga-guia-
com-ranking-das-maiores-industrias-farmaceuticas/; M. Scaramuzzo, “Eurofarma tem planos para ampliar negdcios na América Latina”, Sindusfarma, 4 de
febrero de 2019 [en linea] https://sindusfarma.org.br/noticias/destaques-imprensa/exibir/7970-eurofarma-tem-planos-para-ampliar-negocios-na-america-latina.

Los anuncios de proyectos en el sector farmacéutico en América Latina y el Caribe
representaron el 5% del total de anuncios realizados a nivel mundial en el sector
en el periodo analizado (2003-2021). La actividad se concentré en pocas empresas:
diez empresas (seis europeas, tres estadounidenses y una canadiense) representaron
el 50% del monto de los anuncios de proyectos en la regién durante todo el periodo.
En su mayor parte se han concentrado en la etapa de produccién de la cadena de
valor (569% del total invertido), aunque el mayor anuncio en el sector farmacéutico de
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la region fue realizado en la etapa de preproduccion, por la empresa suiza Novartis,
qgue en 2004 anuncié un proyecto estimado en 450 millones de délares en el Ecuador,
enfocado en ensayos clinicos.

Con respecto a la etapa de la cadena de valor en la que se anunciaron inversiones
en América Latina y el Caribe, se puede observar que la dindmica regional difiere muy
poco de la mundial, con un claro predominio de la etapa de produccién farmacéutica.
Sin embargo, la regién tiene un menor énfasis en las inversiones de preproduccién
gue la media mundial, en especial respecto de las actividades de [+D, y un volumen
ligeramente superior de inversiones de posproduccién, sobre todo en servicios de
logistica y venta al por menor (véase el gréfico 11.15).

Grafico ll.15
Anuncios de proyectos de IED en la industria farmacéutica, segun segmentos de la cadena de valor, 2003-2021
(En porcentajes del monto)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de fDi Markets.

El nimero total de proyectos dirigidos al sector farmacéutico entre 2003 y 2021
representa el 0,6% del nUmero total de anuncios en todos los sectores de la region. Esta
proporcién asciende a mas del 1% de los anuncios en apenas dos paises: Ecuador (3,7 %)
y Bahamas (4,4%). Sin embargo, en algunos anos destacados, los anuncios del sector
farmacéutico fueron mas significativos para algunos paises, fuese porque el total de anuncios
destinados al pais experimentd un descenso o porgue algun pais recibié pocos anuncios,
pero de gran magnitud, de transnacionales del sector. En la Argentina, por ejemplo, en 2021
el nimero total de anuncios destinados al pais descendié un 14% respecto al ano anterior.
En este contexto, los tres proyectos de expansion de las operaciones de la farmacéutica
alemana Bayer en la provincia de Buenos Aires, por un total de 150 millones de délares,
representaron el 4,2% del total de anuncios destinados al pais ese ano.

En cambio, en Costa Rica los anuncios aumentaron un 12% en 2021 respecto a
2020, y el sector farmacéutico incrementé su peso en el total de anuncios del pafs
centroamericano: de un 1,2% en 2020, pasé a representar el 8,5% en 2021. Ese
afo, el pais fue el destino de cinco anuncios en el sector, tres de los cuales estaban
relacionados con el desarrollo de IFA. Se trata de dos proyectos anunciados por el grupo
suizo Roche, que suman 104,1 millones de dodlares, y tres proyectos de las empresas
estadounidenses Pfizer (3,3 millones de délares), Viatris (1,4 millones de doélares) y
cbdMD (0,5 millones de délares).
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Con respecto al destino de los anuncios, al igual que en el caso de las fusiones
y adquisiciones, se han destacado el Brasil (33,9%) y México (174%). En términos
de origen, se destacan las empresas suizas (20,8%) y estadounidenses (19,3%). A
las latinoamericanas les correspondié solo el 3,0% del monto total anunciado entre
2003 y 2021 (véase el grafico 11.16). De este modo, la expansién internacional de las
empresas farmacéuticas latinoamericanas a otros paises de la region se ha realizado
mas bien mediante la compra de activos ya existentes que mediante la instalacion de
nuevas capacidades.

Ameérica Latina y el Caribe: anuncios de proyectos de |IED, segun pais de destino y region de origen, 2003-2021

(En porcentajes del monto)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de fDi Markets.

Recuadro ll.5

Un punto interesante a destacar es la presencia de inversiones en sectores no
tradicionales, sobre todo los relacionados con el desarrollo de medicamentos basados en
el cannabis. A pesar de que se trata de montos de inversion pequenos en comparacion
con el sector farmacéutico tradicional, la regidon posee una importante reserva de
recursos bionaturales para la formulacion de dichos medicamentos. En este sentido,
destacan Colombia, Costa Rica y el Uruguay como paises que vienen trabajando para
atraer inversiones en ese sector (véase el recuadro I1.5).

Los anuncios de inversiones en el sector de farmacos no tradicionales

Ademas del desarrollo y produccion de vacunas contra el coronavirus, otro sector que se ha destacado en los anuncios
de proyectos de IED en la industria farmaceutica mundial en los ultimos anos es el de la produccion de farmacos basados
en cannabis o en sustancias psicodélicas. Si bien su valor comparado con el total aun es pequeno (en 2021 fue el 3,9% del
monto de anuncios), el monto viene creciendo desde 2017 y en 2019 llego a representar el 19% del total.

En 2021 hubo dos megaoperaciones en las que participaron empresas especializadas en medicamentos derivados del
cannabis: la irlandesa Jazz Pharmaceuticals PLC adquirié el 100% de la britanica GW Pharmaceuticals PLC por 6.700 millones
de ddlares y Tilray Inc., de los Estados Unidos, comproé el 100% de Aphria Inc., del Canada, por 1.969 millones de dolares.
Jazz Pharmaceuticals amplio asi su cartera con farmacos pioneros ya consolidados en el mercado estadounidense y
Tilray se ha convertido en la compania mas grande del mundo (en términos de valor de ventas) enfocada en el uso de
productos de cannabis para adultos (Businesswire, 2021).




La Inversion Extranjera Directa en Ameérica Latina y el Caribe - 2022 Capitulo Il 127

Recuadro 1.5 (conclusion)

Ademas de la aprobacion de nuevos usos para el cannabidiol, existe un aumento constante en el numero de paises
y regiones donde se autoriza el uso medicinal de drogas derivadas del cannabis. Asi, la tendencia es que este tipo de
operaciones sean cada vez mas frecuentes (Grand View Research, 2022). Pfizer, por ejemplo, anuncio en 2022 la compra
por 6.700 millones de dolares de Arena Pharmaceuticals, una empresa biotecnologica que tiene en cartera el desarrollo
de terapias basadas en cannabidiol (Pfizer, 2022).

En Ameérica Latina, se destacaron la fusion de la colombiana Cleaver Leaves con la estadounidense Schultze Special
Purpose Acquisition Corp en 2020, valuada en 206 millones de dolares (Asocolcanna, 2020; Uruguay XXI, 2021) y la compra
de la chilena Alef Biotechnology SpA por parte de Tilray, en 2018, por 3,8 millones de dolares.

ElUruguay, pais pionero en el mundo en este ambito, desde 2013 regula la produccion, comercializacion y consumo de
cannabis y presenta un desarrollo incipiente de la industria de cannabis medicinal orientada a la exportacion, donde se ha
recibido IED. En 2019 el pais logro su primera exportacion y al ano siguiente se registraron ventas externas que superaron
los 7.5 millones de ddlares (Uruguay XXI, 2021). Otro pais destacado en ese sentido es Colombia, que desde 2017 regula
la fabricacion de cannabis, el uso de sus semillas y su cultivo con fines medicinales y cientificos (MinSalud, 2022). El pais
espera ampliar las areas productivas, para lo que aprovecharia sus favorables condiciones geograficas y su experiencia
en el sector de la floricultura, asi como en la industria relacionada con el cannabis, con la elaboracion de productos y las
actividades de investigacion y desarrollo (InvestinColombia, 2022).

Se considera que el mercado latinoamericano de productos farmaceuticos basados en cannabidiol tiene un gran
potencial de crecimiento, dadas sus grandes ventajas geograficas para la produccion de la materia prima y la existencia
de un enorme mercado potencial de consumidores. Sin embargo, los aspectos normativos y las grandes disparidades
existentes en los marcos institucionales entre los distintos paises de la region se consideran obstaculos para el aumento
de la inversion extranjera en el sector (Euromonitor, 2021; Uruguay XXI, 2021).

Fuente: Asociacion Colombiana de Industrias de Cannabis (Asocolcanna), “Schultze Special Purpose Acquisition Corp. y Clever Leaves International Inc. completan la
combinacién de negocios”, 18 de diciembre de 2020 [en linea] http://asocolcanna.org/noticias/clever-leaves-cotiza-desde-hoy-en-nasdag/; Businesswire, “Tilray
& Aphria announce closing of transaction that creates the ‘new’ Tilray — a global cannabis leader”, 3 de mayo de 2021 [en Iinea] https://www.businesswire.
com/news/home/20210503005294/en/Tilray-Aphria-Announce-Closing-of-Transaction-That-Creates-the-%E2 %80%9CNew%E2 %80 %9D-Tilray-%E2%80%93-
a-Global-Cannabis-Leader; Euromonitor, “Cannabis in Latin America”, 2021 [en linea] https://www.euromonitor.com/cannabis-in-latin-america/report; Grand
View Research, “Legal Marijuana Market Size, Share & Trends Analysis Report by Product Type (Flower, Oil And Tinctures), by Application (Medical, Adult
Use), by Region (North America, Europe, APAC, LATAM, Africa), and Segment Forecasts, 2022 - 2030", 2022 [en linea] https://www.grandviewresearch.com/
industry-analysis/legal-marijuana-market; ProColombia, “Cannabis medicinal y cosmético”, 2022 [en Iinea] https://investincolombia.com.co/es/sectores/
servicios-de-salud-y-ciencias-de-la-vida/cannabis-medicinal-y-cosmetico; Ministerio de Salud y Proteccion Social, “Cannabis de uso medicinal”, 2022 [en linea]
https://www.minsalud.gov.co/salud/MT/Paginas/cannabis-uso-medicinal.aspx; Pfizer, “Pfizer completes acquisition of Arena Pharmaceuticals”, 11 de marzo
de 2022 [en linea] https://www.pfizer.com/news/press-release/press-release-detail/pfizer-completes-acquisition-arena-pharmaceuticals; Uruguay XXI, Sector
cannabis en Uruguay, septiembre de 2021 [en linea] https://www.uruguayxxi.gub.uy/uploads/informacion/1f2541a63fed6c3c114b315e5814950ab57fb7b1.pdf.

C. América Latinay el Caribe: oportunidades
para fortalecer las capacidades
en el sector farmaceéutico

1.  Una industria estratégica con un mercado
en expansion

El sector farmacéutico es estratégico para América Latina y el Caribe por su relevancia
en dos areas centrales para el desarrollo socioecondmico de la regién y la consecucion
de los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS): i) su impacto en la salud publica, y
i) su importancia como sector industrial de base tecnolégica.

En términos de salud publica y calidad de vida, actualmente la mayor causa de
mortalidad en América Latina son las enfermedades no transmisibles, concepto
que, segun la definicion de la Organizacidon Mundial de la Salud (OMS, 2021), abarca
enfermedades crénicas como las relacionadas con problemas cardiovasculares y
respiratorios, o las vinculadas al cancer o la diabetes (Vargas, Rama y Singh, 2022).
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Grafico ll.17
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A falta de sistemas de salud publica que tengan una cobertura lo suficientemente amplia
como para costear el tratamiento de esas enfermedades, los hogares afectados recurren
a los recursos internos: el gasto de bolsillo. En América Latina, el gasto de bolsillo se ha
convertido en la principal proporcién del gasto privado en la salud y representa una media
del 33,6% del gasto sanitario total en la region (CEPAL, 2021a). En consecuencia, cuando
se trata de poblaciones ya vulnerables, estos desembolsos tienen un efecto sustancial
sobre la incidencia de la pobreza en los paises de la regién, sobre todo porque tienden
a ser regresivos (afectan més a los hogares con menos capacidades) (CEPAL, 2021a).
De este modo, se puede hablar de un circulo vicioso provocado por las enfermedades
no transmisibles: por una parte, generan el empobrecimiento de la poblacién y, por otra,
las poblaciones mas pobres son mas vulnerables a ellas (OMS, 2021).

La fragilidad de la estructura sanitaria de los paises de la region, combinada con la
tendencia al envejecimiento relativamente rapido de su poblacion (CEPAL, 2020) y la alta
probabilidad de que se produzcan otras pandemias con consecuencias extremas (Marani
y otros, 2021) hacen que el acceso a medicamentos eficaces, seguros y asequibles sea
aun mas relevante desde el punto de vista de la salud publica y el bienestar de la poblacion.

Por otra parte, el mercado de América Latina y el Caribe es uno de los de mayor
potencial del mundo. Con unos 660 millones de habitantes en 2021 (CEPAL, 2022a),
el valor de las compras de medicamentos ha pasado de 34.300 millones de dolares
en 2008 a méas de 69.500 millones en 2017 (Vargas, Rama y Singh, 2022). Ademas, se
proyecta que las ventas de la region crezcan un 9,7% en promedio acumulativo anual
entre 2021y 2026, lo que posiciona a este mercado como el de mayor crecimiento del
mundo en los préximos seis afos (IQVIA, 2022a)'0. Desde el punto de vista cualitativo,
la respuesta de la regién a la crisis del COVID-19 ha mostrado una gran adherencia
de la poblacién latinoamericana a los programas de vacunaciéon. América Latina ocupa
el segundo lugar en cuanto al porcentaje de personas con la pauta de vacunacion
completa (69,7%), solo por detras de la Unién Europea (73,2%), aunque existe una
gran heterogeneidad en la region segun el pais de que se trate (CEPAL, 2022b).

El consumo aparente de la industria farmacéutica' en los paises de los que se
cuenta con informacién del valor bruto de produccién totalizdé 41.033 millones de
dolares como promedio del periodo 2018-2019. El mayor mercado de la region es el
Brasil, seguido por México, Colombia y Chile (véase el grafico 11.17). En promedio, las
importaciones representaron el 49% del consumo aparente en los paises analizados.
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de la Base de Estadisticas e Indicadores
Econémicos (BADECON).

Nota: La serie refleja el valor bruto de produccion del sector de fabricacion de productos farmacéuticos, sustancias quimicas
medicinales y productos botanicos de uso farmacéutico (no incluye la industria quimica o farmoquimica).

a Los datos del Pert solo corresponden a 2018.

10 El andlisis de IQVIA (2022a) se basa en datos relativos a la Argentina, el Brasil, Chile, Colombia, el Ecuador, México y el Perd.
" Calculado como el valor bruto de produccién més las importaciones menos las exportaciones.



La Inversion Extranjera Directa en America Latina y el Caribe - 2022 Capitulo Il 129

Desde el punto de vista del impacto econémico de las actividades manufactureras,
por sus caracteristicas innovadoras y vinculadas al desarrollo tecnolégico industrial,
la industria farmacéutica tiene un gran potencial de creaciéon de capacidades, valor,
empleo vy atraccion de inversiones. En el Brasil, Colombia y México, la productividad
laboral y el salario anual por trabajador en la industria son mayores que el promedio
manufacturero'?. En el Brasil, la productividad laboral por trabajador por afo en la
industria farmacéutica fue un 134 % superior al promedio de las manufacturas en 2019.
La segunda mayor brecha se observo en México (81%) vy la tercera, en Colombia (29%).
En lo que respecta al salario anual, estas diferencias ascendieron al 120% en el Brasil,
el 78% en México y el 56% en Colombia (CEPAL, 2021a).

En el agregado de la region, la participacion de la industria farmacéutica en el
producto y en el empleo aun es pequena (0,4% del PIB total y 0,2% en el empleo)
(CEPAL, 2021a). Sin embargo, la realidad de cada pais es heterogénea y en algunas
economias pequenas, como la del Uruguay, el peso de la industria farmacéutica
dentro del valor agregado bruto manufacturero ha sido superior (véase el gréafico 11.18).
La actividad productiva en estos paises corresponde tanto a laboratorios nacionales
como a la instalacién de plantas de empresas transnacionales, aungue las grandes
empresas farmacéuticas mundiales operan en todos los paises de América Latina y
el Caribe mediante la comercializacién de sus productos y el establecimiento de plantas
productivas se ha concentrado en pocos paises de la regién.

Grafico 11.18
Ameérica Latina (7 paises): valor agregado bruto en la industria farmaceutica, promedio anual, 2016-2019
(En miles de millones de dolares y porcentajes)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de la Base de Estadisticas e Indicadores Econémicos (BADECON).

Nota: La serie refleja el valor agregado bruto del sector de fabricacién de productos farmacéuticos, sustancias quimicas medicinales y productos boténicos de uso
farmacéutico (no incluye la industria quimica o farmoqufmica).

@ Los datos del Pert corresponden al periodo 2016-2018.

® Los datos del Uruguay solo corresponden a 2019.

Desde el punto de vista del consumo, en un grupo de paises donde hay produccion
nacional, las empresas transnacionales han representado en promedio un 40% de las
ventas totales en el mercado interno (incluidos los bienes importados), mientras que
las nacionales han representado un 60% (véase el grafico 11.19). Estas participaciones
difieren en algunos segmentos del mercado, segun el tipo de producto, y en general,
las transnacionales tienen una mayor participacion en los medicamentos de marca. En

12 Paises sobre los cuales se pudo disponer de la informacién necesaria para el célculo.
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el Brasil, por ejemplo, en 2019, las transnacionales extranjeras representaron el 77 %
de las ventas minoristas de medicamentos con patente (innovadores u originales) y
su participacion en los genéricos y similares no biolégicos fue mucho menor (24% vy
20%, respectivamente) (Interfarma, 2020).

Grafico ll.19

Ameérica Latina (4 paises): participacion en las ventas en el mercado interno de productos farmaceuticos,
segun propiedad de las empresas, 2020
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de Camara Industrial de Laboratorios Farmacéuticos Argentinos (CILFA) (para la
Argentina); Asociacion de la Industria de Investigacion Farmacéutica (Interfarma), Guia 2020 Interfarma, 2020 (para el Brasil); Institute for Human Data Science (IQVIA)
(para México) (afio mévil a abril de 2021), e Indufarma (para el Uruguay).

La diferente especializacion no impide que existan laboratorios de origen nacional que
son lideres de venta en sus paises. En la Argentina, el Brasil y México, los laboratorios
nacionales tienen un papel fundamental en la produccion de medicamentos, biosimilares
y genéricos. Entre los principales diez laboratorios en ventas en la Argentina, por ejemplo,
ocho son nacionales, siendo uno de los paises donde las empresas nacionales tienen mas
presencia entre los diez mayores (en el Brasil, México y Colombia estas cifras han sido de
ocho, seis y uno, respectivamente) (CEPAL, 2021a). Aunque la mayoria de los laboratorios
se han especializado en la produccion de genéricos, biosimilares e IFA, existen experiencias
de laboratorios nacionales en la region que producen medicamentos con marca, tienen
desarrollos de |+D y, como se vio en la seccion anterior, han logrado internacionalizarse
mediante inversiones en el exterior. En ese sentido deben mencionarse las empresas
Roemmers y Bagd en la Argentina que, ademds de fabricar genéricos y biosimilares,
invierten en la produccion de medicamentos innovadores, y la empresa Aché en el Brasil,
gue produce medicamentos naturales. Cabe destacar el caso de Costa Rica, donde existen
laboratorios nacionales que trabajan conjuntamente con laboratorios internacionales en el
sector biotecnolégico (Vargas, Rama y Singh, 2022). Finalmente, Cuba cuenta con laboratorios
e institutos nacionales activos a lo largo de toda la cadena de valor, desde la investigacion
béasica y los ensayos clinicos hasta la produccion para el mercado interno e internacional.

El anélisis del nimero de empresas que cumplen con condiciones de buenas
préacticas de produccion para exportar hacia la Unién Europea, segun la Agencia Europea
de Medicamentos (EMA), y tienen las autorizaciones requeridas por la Administracién de
Medicamentos y Alimentos (FDA) de los Estados Unidos, ofrece una buena aproximacion
de las capacidades productivas instaladas en la region. En particular, da una idea de las
organizaciones de fabricacién por contrato y los laboratorios nacionales que cumplen los
requisitos de produccion requeridos por la industria. En América Latina se identificaron
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79 empresas Yy laboratorios de 11 paises cuyas plantas pueden exportar a estos mercados
(véase el grafico 11.20). Entre las empresas autorizadas, las transnacionales de alcance
mundial representaron el 54% del total. Ademaés, del total de empresas autorizadas, siete
estan aptas para exportar a las dos regiones: dos de México, dos de la Argentina y tres
del Brasil. La mayoria de las autorizaciones fueron concedidas por la EMA (62%). Entre las
autorizaciones concedidas para la exportacién a los Estados Unidos (36%), el 30% estan
categorizadas como actividades de fabricacion, el 19% corresponde a la categoria de analisis
y el 18% se dedica a la produccion de IFA. La proporcion restante de las autorizaciones
(33%) corresponde a las categorias de embotellado, envasado y etiquetado.

Grafico Il.20
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de la Administracién de Medicamentos
y Alimentos (FDA) de los Estados Unidos y la Agencia Europea de Medicamentos (EMA).
Nota: Los siete establecimientos que tienen autorizacion para exportar a los Estados Unidos y a la Unién Europea se contabilizan doble.

2. Las exportaciones se han debilitado y la region
ha sido el principal destino

La participacién de América Latina y el Caribe en el comercio internacional de productos
farmacéuticos y biofarmacéuticos es baja: entre 2018 y 2020 la regién en su conjunto
representé el 1,1% de las exportaciones mundiales. Ademas, las exportaciones han
mostrado una tendencia descendente durante la Ultima década. Se han reducido cerca
del 30% vy se ha consolidado un persistente déficit comercial de productos farmacéuticos
y biofarmacéuticos. En 2020, el valor de las importaciones fue casi cinco veces mayor
que el de las exportaciones (CEPAL, 2021b).

En términos de composicion, los medicamentos representan casi dos tercios
del total de las exportaciones y el 50% de las importaciones. De los medicamentos
exportados, la mayoria son genéricos y abastecen principalmente el mercado intrarregional.
Los ingredientes farmacéuticos activos (IFA) son el otro componente relevante del
comercio de la regién, en que representan el 9% de las exportacionesy el 20% de las
importaciones (véase el grafico 11.21). La participacion de los principios activos en las
exportaciones de la region ha disminuido durante la Ultima década. Entre 2010 y 2012,
estos productos representaban el 18% de las exportaciones regionales.

El origen de las exportaciones refleja las caracteristicas de la industria farmacéutica
de la regién. El Brasil y México son los principales exportadores y representaron en
2020 el 26% y el 24% del total de las exportaciones, respectivamente. En el caso de
los principios activos, el Brasil y la Argentina son responsables de tres cuartos del total
de las exportaciones regionales (véase el grafico 11.22).
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Grafico Il.21
América Latina y el Caribe: comercio de productos farmacéuticos segun principales categorias, 2008-20202
(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Naciones Unidas, Base de Datos UN Comtrade [en linea] https://comtrade.un.org/.
= No se incluye a Panama.
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Ameérica Latina y el Caribe: distribucion del comercio de productos farmacéuticos, por categoria y pais, 20202
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Naciones Unidas, Base de Datos UN Comtrade [en linea] https://comtrade.un.org/.

2 No se incluye a Panama.

Las exportaciones de productos farmacéuticos y biofarmacéuticos se han concentrado
en tres destinos principales. Entre 2018 y 2020, el mercado intrarregional ha sido el
destino principal, pues ha absorbido el 46% del valor total de las exportaciones. Por su
parte, a los Estados Unidos y la Unién Europea les ha correspondido, respectivamente,
el 25% vy el 22% de las exportaciones de la region (CEPAL, 2021b). Cabe destacar
que México y la Republica Dominicana son los mayores proveedores de productos
farmacéuticos de la region que se importan en los Estados Unidos. En particular, el
71% de las exportaciones de la Republica Dominicana y el 53% de las de México se
orientan hacia los Estados Unidos, en gran medida debido a la instalacién de empresas

farmacéuticas que producen para abastecer ese mercado.
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Si bien los principales proveedores de productos farmacéuticos de la region son
la Union Europea y los Estados Unidos, con una participacion respectiva del 50% vy
el 19% entre 2018 y 2020, el mercado intrarregional continla siendo el mas importante
para la mayoria de los paises de la regiéon. Llega a representar —en el caso de las
economias mas pequenas— el 90% de las importaciones de medicamentos (CEPAL,
2021b). Durante el trienio 2018-2020, el 10% vy el 6% de las compras externas se
originaron en China y la India, respectivamente.

3. Lanecesidad de definir estrategias
en un mundo cambiante

Si bien, como se ha analizado brevemente, la industria farmacéutica en América Latina
y el Caribe cuenta con importantes capacidades productivas y de investigacion, la
region sigue siendo altamente dependiente de las importaciones extrarregionales de
medicamentos innovadores y de insumos para la produccion (CEPAL, 2021b). Las
disrupciones provocadas por la pandemia en las cadenas de abastecimiento de productos
farmacéuticos provenientes del exterior han puesto de manifiesto la dependencia del sector
farmacéutico mundial de la produccién de ingredientes farmacéuticos activos de Chinay la
India. Ademas, en la region, la pandemia ha evidenciado la vulnerabilidad de los mercados
regionales en lo que respecta a las importaciones de medicamentos vy, en particular, de
vacunas. En ese contexto, el desarrollo de capacidades en el sector farmacéutico se ha
vuelto estratégico para enfrentar futuras crisis sanitarias y aumentar la resiliencia de las
cadenas de suministro frente a choques externos. Los paises desarrollados, y entre ellos
los Estados Unidos y los paises miembros de la Unién Europea, han puesto en marcha
estrategias industriales para aumentar sus capacidades de produccién de ingredientes
farmacéuticos activos y diversificar los proveedores externos.

Los espacios de politica para el desarrollo de capacidades productivas locales en
la industria farmacéutica a disposicion de los paises en desarrollo son muchos mas
limitados de los que histéricamente tuvieron los paises que hoy ocupan posiciones de
liderazgo en la cadena de la industria. Por ejemplo, existen limites impuestos en el marco
de los acuerdos internacionales al uso de ciertos instrumentos de politicas, como las
restricciones a las exportaciones o las medidas en materia de inversién relacionadas con
el comercio, o las reglas aplicables para que los paises puedan utilizar el conocimiento
y la tecnologia existente en la industria. Sin embargo, los cambios estructurales que
atraviesa el sector farmacéutico a nivel mundial, y el reconocimiento del rol estratégico del
sector farmacéutico para el desarrollo, abren oportunidades para el diseno de estrategias
industriales que aprovechen las flexibilidades previstas para los paises en desarrollo en
el marco de los acuerdos internacionales con miras a fortalecer las capacidades locales.

En América Latina y el Caribe el desarrollo de la industria farmacéutica requiere
estrategias industriales que estén encaminadas a fortalecer las capacidades productivas
nacionales, aumentar las inversiones en las etapas de investigacion y desarrollo, y
consolidar la integracién regional en materia de regulacion, estandares y cadenas de
produccién y distribucion.

En este contexto, los paises de la regién han manifestado interés en fortalecer
las capacidades de la industria farmacéutica y, en el marco de la CELAC, aprobaron un
plan que contribuira al desarrollo de las capacidades regionales para lograr una mayor
autonomia productiva en el sector de la salud (CEPAL, 2021a). El plan otorga un papel
central a las politicas productivas orientadas al desarrollo de capacidades regionales a
lo largo de la cadena de valor de la industria farmacéutica. También hace hincapié en
la necesidad de fortalecer la integracion regional en materia comercial, productiva y
sanitaria a fin de contar con un mercado de tamano suficiente como para llegar a una
escala competitiva de produccién en el sector farmacéutico.



La Inversion Extranjera Directa en Ameérica Latina y el Caribe - 2022 Capitulo Il 135

4. Elaporte potencial de la IED para el desarrollo
de la industria

El aprovechamiento estratégico de la inversién extranjera directa, en particular en las
actividades de alto valor agregado, para promover el desarrollo de capacidades locales y
aumentar la productividad y el empleo cobra especial importancia en sectores intensivos
en tecnologias y conocimiento, como es el caso de la industria farmacéutica. De hecho,
la literatura sobre el rol de las inversiones extranjeras directas en el desarrollo de
capacidades manufactureras muestra que la IED en actividades de alto valor agregado
puede contribuir a facilitar la transferencia de conocimientos y tecnologia. Sin embargo,
los beneficios de la IED en sectores intensivos en tecnologia y conocimiento dependen,
entre otros factores, de las capacidades de la industria local, de la brecha tecnolégica
entre las empresas extranjeras y las empresas locales, de las inversiones locales y de
las politicas tecnoldgicas. Por ello, es fundamental disefar las estrategias de atraccion
de inversiones de manera complementaria a las estrategias industriales y de desarrollo
tecnologico (véanse diversos anélisis sobre el rol de la IED en el desarrollo en Kolk,
Kourulay Pisani, 2017; Knoerich, 2017; Lipsey y Sjoholm, 2005; Saggi, 2002; Fan, 2002;
Gorg y Greenaway, 2001; UNCTAD, 2012).

A'lo largo de las Ultimas décadas, muchos paises en desarrollo, como Bangladesh,
China, la India, Indonesia, la Republica de Corea, Singapur y Sudéfrica, han puesto
en marcha estrategias de desarrollo de la industria farmacéutica. En algunos de los
casos, las politicas orientadas a atraer la IED han tenido un rol complementario en el
desarrollo de capacidades locales y la insercion en las cadenas globales de valor. Se
han disenado diversos paquetes de instrumentos que promueven las inversiones de
calidad en el sector farmacéutico, dependiendo de las capacidades tecnoldgicas de
las empresas locales, del nivel de desarrollo del sector y del posicionamiento en las
cadenas globales de valor.

Por ejemplo, la politica de inversién extranjera directa en la India ha ido evolucionando
con el desarrollo del sector. Antes de 2011, los proyectos de IED destinados a la fabricacion
de medicamentos y productos farmacéuticos no necesitaban ninguna aprobacién previa,
salvo en el caso de algunos medicamentos sujetos a licencia y algunas tecnologias
especificas (véase Gobierno de la India, 2001). En 2011, como consecuencia de una ola de
adquisiciones de industrias locales, el Gobierno introdujo limitaciones sobre las inversiones
realizadas mediante fusiones y adquisiciones. El objetivo era salvaguardar la produccién
de medicamentos esenciales para el mercado interno y las capacidades de investigacion
y desarrollo de las empresas locales, incentivando las inversiones de nueva planta para la
instalacion de nuevas capacidades de produccion, investigacion y desarrollo (véase Gobierno
de la India, 2011). Desde 2016, se relajaron algunas de las restricciones y se permitieron
compras de empresas locales hasta el 74%, siempre que las empresas garantizaran el
mantenimiento del nivel de produccién y distribucion de medicamentos esenciales para el
mercado interno y del nivel de gasto en investigacion y desarrollo (Gobierno de la India, 2016).

La Republica de Corea contaba hasta 1980 con una politica de IED restrictiva,
que privilegiaba las empresas conjuntas y las licencias en lugar de las compras o de
la instalacién de empresas extranjeras. Las inversiones extranjeras necesitaban estar
alineadas con las prioridades del plan nacional y contar con la aprobacion del Gobierno.
En los anos setenta se crearon zonas de libre comercio y en los ochenta se derogé la
ley que impedia la importacion de medicamentos producidos por las empresas locales,
y también se procedié al reconocimiento y la concesion de patentes desde 1987
(Kim, McGuire y Kyle, 2015). En 1998, el Gobierno aprobd una nueva Ley de Inversion
Directa Extranjera (modificada en 2012). Contrariamente a las politicas de la década
anterior, esta Ley promovia la inversién extranjera directa y no contemplaba ninguna
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La perspectiva de la
industria farmacéutica
en México

Comision Economica para America Latina y el Caribe (CEPAL)

restriccion especifica siempre que las inversiones no fuesen causa de amenaza para
la seguridad nacional, la salud publica y la conservacion del medio ambiente. Hoy en
dia, la Republica de Corea cuenta con una serie de incentivos para atraer industrias
extranjeras en el sector farmacéutico. Entre estos cabe mencionar las reducciones de
impuestos y derechos arancelarios para las empresas que desarrollan tecnologias de
frontera clasificadas como nuevos motores de crecimiento, y subsidios monetarios
para las empresas que realizan actividades de investigacion y desarrollo y fabricacién
gue cuentan con un minimo del 30% de inversiones extranjeras. Al mismo tiempo, se
han activado incentivos para la fabricacion en las zonas de inversién extranjera y las
zonas de libre comercio (véase la enmienda de 2012 de la Ley de Inversién).

Las estrategias de la mayoria de los paises en desarrollo que han logrado aprovechar la
IED para el desarrollo de la industria farmacéutica presentan algunas caracteristicas comunes:

i) Se insertan en el marco de una estrategia de desarrollo del sector industrial
farmacéutico de mediano a largo plazo y buscan contribuir al logro de los objetivos
de dicha estrategia.

ii) Evolucionan segun la dindmica internacional del sector y su desarrollo a nivel local.

i) Cuentan con instrumentos para fomentar la creacion de vinculos de colaboracion
entre el sector privado, el sector publico y los actores del sistema de investigacion
y desarrollo (por ejemplo, creacién de parques tecnoldgicos, clisteres industriales,
entre otros).

iv) Son complementadas por mecanismos de estimulo de las inversiones nacionales
y por inversiones publicas en investigacion y desarrollo.

v) Son complementadas por politicas encaminadas al desarrollo y el fortalecimiento
de las habilidades.

vi) Son complementadas por marcos legales y regulatorios en linea con los
requerimientos del sector.

En laregién, una encuesta realizada en México, con el apoyo de la Cdmara Nacional
de la Industria Farmacéutica (CANIFARMA), confirma que las empresas farmacéuticas
consideran que para atraer mas inversiones hacia la industria es necesario fortalecer
las capacidades del sector, promover el desarrollo de proveedores y contar con marcos
regulatorios claros para la atraccién de inversiones (véase el recuadro |1.6).

En un estudio realizado por la Comision Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL),
con el apoyo de la Camara Nacional de la Industria Farmacéutica (CANIFARMA) de México,
que representa a empresas mexicanas y transnacionales en el pais, se indago sobre la vision
de empresas del sector acerca de los factores determinantes de la inversion extranjera
en la industria en Mexico y de los elementos que podrian potenciar el desarrollo de esta
industria en el pais.

Entre las empresas que participaron en el estudio, el 63% eran empresas extranjeras. La
forma predominante de establecimiento en el pais fueron las inversiones de nueva planta,
que se realizaron de forma individual (68% de los casos) o en combinacion con otros métodos
(empresa mixta con una empresa local, 0 adquisicion o fusion, por ejemplo). Los principales
atractivos mencionados para establecerse en México fueron la expansion del mercadoy las
eficiencias de costos, ademas de aspectos logisticos. EL 61% de las empresas contactadas
realizan exportaciones y senalan sobre todo los acuerdos comerciales como el Tratado
entre los Estados Unidos Mexicanos, los Estados Unidos de Ameérica y Canada (T-MEC)
y los acuerdos bilaterales entre México y Ameérica Latina como favorables para las inversiones
realizadas en el pais.
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Recuadro I1.6 (conclusion)

El42% de las empresas que respondieron la encuesta consideran que seria necesario
realizar mejoras regulatorias para atraer mas inversiones en el sector farmaceutico. Una mayor
transparencia gubernamental también fue un aspecto destacado (37% de las empresas), con
frecuente mencion de la necesidad de mayor claridad con relacion a las compras publicas.

En cuanto a los vinculos con la economia local, el 41,6% de las empresas que participaron
en la encuesta declararon que mas del 50% de sus proveedores son extranjeros. Los productos
especificos de la cadena de valor farmaceutica, como los ingredientes farmaceuticos activos (IFA)
y los excipientes, otras materias primas farmaceuticas y la maquinaria necesaria, se adquieren
predominantemente fuera del mercado mexicano, lo que indica una baja articulacion de
la cadena de suministro farmacéutica en el pais. Sin embargo, las empresas indicaron que
las mayores oportunidades para mejorar el suministro de bienes y servicios por parte de
las empresas mexicanas se encuentran justamente en los IFA (indicado por el 59% de las
empresas), las materias primas farmaceuticas (47% de las empresas) y los excipientes (41%).

Cuando se les pregunto por las politicas necesarias para profundizar en la vinculacion
con la economia mexicana, el 43% de las empresas destacaron las mejoras regulatorias,
sobre todo en lo que se refiere a la agilidad y transparencia del agente regulador del pais.
Los aspectos relacionados con una politica nacional del sector tambien se mencionan como
necesarios para el desarrollo de la industria farmacéutica en Meéxico (29% de las empresas).

En lo que respecta a las actividades de I+D, el 78% de los encuestados afirmo realizarlas
en México, aunque la mayoria invierte menos del 10% de su presupuesto globalde I+D en el
pais. EL 88% de las empresas tambien declararon que no realizan colaboraciones de I+D ni
comparten conocimientos tecnologicos con otros actores relevantes en México. De acuerdo
con lo mencionado por las empresas, esto se debe sobre todo a la falta de incentivos
economicos y fiscales, especialmente los relacionados con las actividades del sector (el 29%
de las empresas menciono este factor). Las mejoras normativas y el respeto a la propiedad
intelectual tambien se destacaron como elementos a desarrollar para fomentar la I+D.

Fuente: Encuesta virtual realizada por la Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL) con el apoyo de la
Camara Nacional de la Industria Farmacéutica (CANIFARMA) de México.

En este sentido, las iniciativas de promocion de inversiones en la industria farmacéutica
que se han identificado en América Latina y el Caribe tienen objetivos més acotados. Se
centran en la atraccion de empresas transnacionales y cuentan con menos herramientas
para que estas sean parte de una estrategia de desarrollo industrial mas amplia.

Existen algunos espacios que se podrian explorar en las politicas de la regién. Por una
parte, se podrian buscar espacios para abastecer una demanda creciente de medicamentos
gue se satisface con el comercio intrarregional, con algunas areas especificas como los
IFAy los medicamentos biosimilares, que se desarrollaran en la siguiente seccién. Existe
ademaés el potencial de invertir en la region para exportar hacia los Estados Unidos, como
sucede con muchas empresas en Costa Rica, México y la Republica Dominicana. Este tipo
de inversiones requiere politicas complementarias para impulsar los encadenamientos
con la economia local y fomentar los derrames tecnolégicos.

Por otra parte, para cumplir los objetivos del plan de autosuficiencia sanitaria (CEPAL,
2021a), las empresas transnacionales pueden contribuir a facilitar la construccion de
cadenas regionales, fortalecer las actividades regionales de investigacion y desarrollo
y apoyar la creacién de una plataforma regional de ensayos clinicos. Hasta ahora, estos
procesos no han surgido de forma natural y extendida con los incentivos de mercado
en la region. Por ello es necesario definir politicas que promuevan estos cambios y
permitan crear escenarios que sean mas auspiciosos para el desarrollo de una industria
farmacéutica de Ameérica Latinay el Caribe mas sélida y con mayores impactos positivos
desde el punto de vista de la produccion y del cuidado de la salud de los habitantes.
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La Unién Europea podria ser un socio estratégico para el desarrollo de este sector
en la region. No solo las empresas europeas han tenido una exitosa participacion en
los mercados de América Latina y el Caribe, sino que el escenario de cooperacién
actual es afin para buscar alianzas que permitan mejorar la fabricacion local y la
resiliencia de los sistemas sanitarios en la region. En esta linea, en junio de 2022 la
Comision Europea manifesto la voluntad politica de construir una asociacion entre la
Unién Europea y América Latina y el Caribe para complementar los vinculos sociales,
econdmicos y cientificos entre ambas regiones. Dicha asociacion permitiria incrementar
la capacidad productiva y reforzar la resiliencia sanitaria en la region, entre otros objetivos
fundamentales para el sector.

5. Las agencias de promocion de inversion
de Colombia, Costa Rica y el Uruguay
han priorizado el sector farmacéutico

En el sector de la salud, los flujos de inversion tienden a estar muy regulados debido a
preocupaciones estratégicas y de seguridad nacional. La Comisién Europea, por ejemplo,
lanzé en marzo de 2020 una comunicacion en que instaba a los Estados miembros
a realizar un anélisis de la IED recibida en el drea de la salud, a fin de garantizar que
dichas inversiones no tuvieran un impacto negativo en la atencién de las necesidades
de salud de sus ciudadanos (Comision Europea, 2020b).

No obstante, el sector farmacéutico seria el segmento de la industria de la salud
menos afectado por tales regulaciones. La IED en la industria farmacéutica tiene el
potencial de contribuir a la transferencia de conocimientos técnicos al pais receptor,
por su caracter tecnolégico-industrial, y de acercar innovaciones, alternativas médicas
y de tratamiento a paises que antes no tendrian acceso a tales recursos (Mantovani
y Wermelinger, 2020). Ademas, hay indicios de que el acceso a medicamentos mas
modernos permite la reduccion del gasto sanitario, ya que el uso de nuevos farmacos,
a pesar de ser mas caros, contribuiria a una reduccién del gasto no farmacolégico
vinculado al acceso al sistema sanitario, lo que aporta beneficios a los gobiernos y
aumenta el bienestar de la poblacién (Carrasco y Harrison, 2020).

En el mundo, el interés por atraer inversiones en la industria farmacéutica es un
fendmeno extendido. Seglin una encuesta realizada por la UNCTAD entre 188 agencias
nacionales de promocién de inversiones en 2021, el 82% de estas estarian promoviendo
activamente la atraccién de IED para la fabricacién de medicamentos, productos
biofarmacéuticos y vacunas en sus regiones de operacién (UNCTAD, 2021a).

El éxito en la atraccién de inversiones al sector farmacéutico depende de los
requisitos previos basicos para el funcionamiento del sector, como el hecho de disponer
de mano de obra calificada, infraestructura basica y acceso a insumos, y también contar
con complejos marcos institucionales, fiscales y la necesaria regulacién sanitaria y
de propiedad intelectual. Ademas, cabe mencionar la importancia de los aspectos
relacionados con el tamano y el potencial de crecimiento del mercado interno, las
facilidades para la exportacion, la ubicaciéon geogréfica y la presencia de una red de
empresas relacionadas, factores que sirven de atractivo para la instalacion de empresas
extranjeras. En este contexto, la actuacion de las agencias de promocién de inversiones
es de gran importancia, ya que estas son fundamentales no solo para hacer publicos
los aspectos mencionados, sino también para lograr una coordinaciéon interna en las
instituciones del pals receptor, de modo que la instalacién de las transnacionales esté
alineada y contribuya a la estrategia de desarrollo sostenible del pais y al rol que se le
quiera dar al sector farmacéutico en esta estrategia.
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En Ameérica Latina, las agencias de promocién de la inversién no solo tienen
diferentes alcances y capacidades, sino que también conceden prioridad a diferentes
sectores. En cuanto al sector farmacéutico, hay en la regién distintas estrategias para
atraer inversiones. A veces se intenta destacar el potencial del mercado interno vy, a
veces, las estructuras productivas y los acuerdos fiscales que facilitarian la produccién
y las exportaciones.

El sector farmacéutico se considera prioritario para recibir IED en algunos paises de
la regién, sobre todo en Colombia, Costa Rica y el Uruguay. Las agencias de promocién
de inversiones de estos paises proporcionan datos, estudios de casos y una vision
general del marco normativo del sector y del régimen de inversion del pais. De este
modo dejan claras las ventajas para las inversiones en el sector.

Se destaca la Agencia de Promocién de Inversiones de Costa Rica (CINDE), por
la calidad de la informacién disponible en su sitio web relacionada con la salud y los
sectores afines, por brindar visibilidad a los estudios de casos y por facilitar las alianzas
(UNCTAD, 2021b). Como principal factor competitivo para atraer inversiones al sector
farmacéutico, la CINDE enumera el ecosistema de empresas vya instaladas en el pais
y la experiencia acumulada en |+D, tecnologia médica y de diagndéstico, asi como
en biotecnologia. Ademaés, se menciona el modelo de productividad sostenible de
Costa Rica, su régimen de zonas francas vy la diversificacion de los incentivos fiscales
para las empresas que se instalen dentro y fuera del area metropolitana de San José's.

Por su parte, la entidad ProColombia tiene en su pagina web una seccion dedicada a los
servicios de salud y las ciencias de la vida, en la que se incluyen cuatro subsectores: i) el
cannabis medicinal y los cosméticos; ii) el sector farmacéutico; iii) los servicios de salud,
y iv) los estudios clinicos. En cuanto al sector farmacéutico y cannabico en particular, la
agencia colombiana de promocién de inversiones describe la importancia de la ubicacion
geografica del pais como un factor privilegiado para la producciéon y exportacion de
productos farmacéuticos. También destaca su marco normativo, el potencial del mercado
nacional y la red de empresas del sector que ya estan instaladas en Colombia™.

En la misma linea, la agencia Uruguay XXI ofrece estudios y fichas técnicas relacionadas
con los sectores farmacéutico, de ciencias de la vida, de logistica farmacéutica y del
cannabis. En ellos se describen las oportunidades de estos subsectores, el marco
normativo existente, el potencial exportador dada la ubicacion geogréfica y la estructura
legal y fiscal del pais, ademéas de que se presentan estudios de casos de empresas
ya establecidas en el pais'®.

Por su parte, la Agencia Brasilena de Promocién de las Exportaciones e Inversiones
(Apex Brasil), aunque no incluye la industria farmacéutica como ambito destacado para
la atraccion de inversiones, dispone de una web sectorial especifica para la promocion
de negocios en el sector farmacéutico y sanitario’®. El proyecto, denominado Brazilian
Pharma & Health, cuenta con el apoyo de empresas y asociaciones del sector y tiene
como objetivo desarrollar el sector mediante su internacionalizacién y la busqueda
de potencialidades y mercados prioritarios. Sin embargo, la atencién se centra en las
exportaciones de las empresas farmacéuticas brasilenas, aunque los datos relacionados
con las oportunidades de inversion en el sector farmacéutico estan presentes en las
publicaciones e informes del proyecto'’.

13 Vegase [en linea] https://www.cinde.org/es/sectores/manufactura-inteligente/ciencias-vida.
4 Véase [en linea] https://investincolombia.com.co/es.

15 Vgase [en linea] https://www.uruguayxxi.gub.uy/es/.

16 Vgase [en linea] https://apexbrasil.com.br/.

7" Vgase [en linea] http://bph.org.br/.
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Del mismo modo, la agencia InvestChile tampoco incluye el sector farmacéutico
como industria clave en su pagina web'8. Sin embargo, recientemente ha publicado un
libro electrénico sobre la industria farmacéutica del pais y las oportunidades de inversién
en el sector, sobre todo las relacionadas con el desarrollo tecnolégico de medicamentos
y vacunas (InvestChile, 2022a). Ademas, busca oportunidades de organizar eventos
relacionados con el tema. La agencia participd en la instalacion de la fabrica de vacunas
de la empresa china Sinovac Biotech, la primera de la compafia en la region, cuya
construccion comenzoé en mayo de 2022 (InvestChile, 2022Db).

La agencia ProDominicana (Republica Dominicana) solo contextualiza el sector “salud y
farmacéutica” en sus materiales de promocién de la inversion, sin aportar mas contenidos
sobre el tema'. A su vez, la Red de Inversiones y Exportaciones (REDIEX) (Paraguay)
solo menciona el sector de la salud como una oportunidad de negocio sostenible en el
pais. Sin embargo, no hay mas detalles ni informacion disponible en linea2o.

México es uno de los paises que han recibido mas IED en la industria farmacéutica
y el lugar de origen de muchas de las principales transnacionales latinoamericanas del
sector. Sin embargo, no consta que en la actualidad esté promoviendo activamente
las inversiones en el sector.

Naturalmente, el nivel de informacién disponible y la inversiéon de recursos e
incentivos fiscales que deben dedicar las agencias locales de promocién de inversiones
dependen de los objetivos de los Gobiernos de la regién en relaciéon con el sector
farmacéutico, asi como del potencial competitivo que tenga cada pais en esta industria.
Sin embargo, sobre todo en los casos de Costa Rica y el Uruguay, se puede observar
qgue una agencia de promocion de inversiones activa puede influir en la atraccién de
inversiones al sector.

D. Oportunidades para la region y conclusiones

El renovado interés de los paises de América Latina y el Caribe en aprovechar el potencial
estratégico de la industria farmacéutica representa una oportunidad para fomentar
una mayor actividad de esta industria en la regiéon, tanto con inversiones de capitales
nacionales, publicos o privados, como mediante la |ED.

A continuacién, se analizan algunas de las tendencias mundiales en la industria
farmacéutica que podrian representar oportunidades para el fortalecimiento de la
actividad en la region.

Considerando las capacidades existentes en la producciéon de genéricos en la
region, un elemento que se debe tener en cuenta es que, segun ciertas proyecciones,
en los proximos cinco anos se duplicara el nUmero de medicamentos de moléculas
pequenas?! y medicamentos de marca cuyas patentes caducaran. Estos se cifran en
383 medicamentos de moléculas pequenas y 7 medicamentos de marca hasta 2026
(véase el gréafico 11.23) (KPMG, 2020).

18 Vgase [en linea] https://investchile.gob.cl/.

9 Vease [en linea] https://prodominicana.gob.do/.

20 Vgase [en linea] http://www.rediex.gov.py/es/.

21 Los medicamentos de moléculas pequefias son compuestos de bajo peso molecular que se utilizan para diagnosticar, tratar
o prevenir enfermedades. Los medicamentos de moléculas pequefias incluyen la aspirina, la difenhidramina y los productos
naturales. Las moléculas pequefias han sido el pilar de la medicina en las Ultimas décadas y la base para el desarrollo de algunos
de los medicamentos de marca mas vendidos. A pesar de la creciente atencién del sector farmacéutico en los medicamentos
bioldgicos, los medicamentos de moléculas pequefias siguen siendo la categoria mas grande.



La Inversion Extranjera Directa en Ameérica Latina y el Caribe - 2022 Capitulo Il 141

Grafico I1.23
Patentes en vencimiento en el mundo, por tipo de medicamentos, 2020-2026
(En numero)

R R L EEEEE R
400 -
350
300
250 1

200

150 4 oo

L e e
504 =®= Medicamentos de
1 1 3 5 5 6 7 moléculas pequefias

0 I : ] —_ - ——i——————i] . -l \edicamentos de marca
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de KPMG, Generics 2030: three strategies to curb the downward spiral, 2020 [en linea]
https://advisory.kpmg.us/articles/2020/generics-2030-curb-downward-spiral.html.

Este segmento de mercado ofrece nuevas posibilidades para los productores
de la regién. Por un lado, porque las barreras de ingreso son relativamente bajas, al
tratarse de un subsector no necesariamente caracterizado por actividades de [+D y por
procesos productivos no de frontera. Por el otro, porque las empresas transnacionales
suelen conservar sus marcas originales después de la expiracion de la patente, pero
tienden a deslocalizar la produccién en paises en desarrollo, sobre todo en la India.
Esto también ocurre cada vez mas en paises como el Brasil, donde las empresas
nacionales se estan convirtiendo en proveedores de estos productos (Hasenclever y
otros, 2022). En particular, la region podria aprovechar las capacidades existentes en
materia de produccion de genéricos para atraer inversiones en los segmentos de alto
valor agregado, como los genéricos de especialidad y los biosimilares. Si bien estos
segmentos presentan desafios, ofrecen una oportunidad para fortalecer los procesos
de acumulacion de capacidades en la industria farmacéutica.

Por ejemplo, los genéricos de especialidad se utilizan para el tratamiento de
enfermedades raras y crénicas como el cancer, la esclerosis multiple y el VIH/sida, y
tienen un potencial de crecimiento de mas del 10% (KPMG, 2020). A pesar de que son
medicamentos genéricos, para su fabricacion se requieren capacidades sofisticadas, porque
necesitan de IFA complejos (como los compuestos poliméricos) y tienen formulaciones
y dosificacion complejas (como los productos oftalmolégicos y transdérmicos). Los
productores de genéricos de la regidon cuentan con las capacidades de fabricacion
necesarias y podrian aprovechar inversiones de empresas de biotecnologia o grandes
farmacéuticas para la produccion de genéricos de especialidad.

De manera similar, el vencimiento de las patentes en los préximos anos abre
oportunidades para el desarrollo de farmacos genéricos innovadores, que introducen
mejoras en el formato o la dosificacién del tratamiento. Estos farmacos requieren
de poca inversiéon en 1+D vy de capacidades de produccién a gran escala. Mediante la
coordinacion a nivel regional se podrian crear cadenas regionales que abarcaran desde
la I+D hasta la fabricacion de estos medicamentos.
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Anéalogamente, los biosimilares son una alternativa segura y barata a los medicamentos
biolégicos que tienen perspectiva de caducidad de patentes a corto plazo. Con perspectivas
de alcanzar una tasa compuesta de crecimiento anual (TCCA) del 9,5% hasta 2026, el
mercado de los biosimilares podria representar una oportunidad para las pequenas y
medianas empresas farmacéuticas de la regiéon, que no pueden afrontar los elevados
costos de |+D del desarrollo de medicamentos biolégicos, pero que podrian encontrar
espacio en este segmento que tiene costos de desarrollo sustancialmente menores
(Ortiz-Prado y otros, 2020). La produccion de este tipo de medicamentos en la regién
es todavia incipiente y los paises siguen siendo muy dependientes de la importacion.
Las diferentes normas reguladoras nacionales también afladen complejidad al escenario.
Mediante la coordinacion regional, se podrian crear centros de biotecnologia para
satisfacer la demanda de estos medicamentos a nivel latinoamericano (Ortiz-Prado y
otros, 2020). En 2019, cuatro pafses de la regién (Argentina, Brasil, Cuba y México)
ya habian obtenido la autorizacién de sus agencias reguladoras para la produccion
local de bioterapéuticos similares. Mientras que los tres primeros previeron diversos
apoyos gubernamentales para el desarrollo de la produccién local, lo que se observé
en México fue una intensa participacién de la iniciativa privada (OPS, 2022). En este
contexto, podria ser Util contar con iniciativas regionales que promuevan el uso de
medicamentos genéricos y biosimilares.

Finalmente, la manufactura de ingredientes farmacéuticos activos podria representar
una oportunidad para fortalecer las capacidades regionales y consolidar la insercién
de algunos paises de la regién, como la Argentina, el Brasil, Colombia y México,
en las cadenas globales de suministro. Uno de los cuellos de botella de la region
durante la pandemia fue la limitada capacidad de produccién regional de ingredientes
farmacéuticos activos. En este sentido, fortalecer la capacidad de produccion regional
de IFA tiene un caracter estratégico, con vistas a garantizar la seguridad del suministro
de medicamentos en el mercado regional y en otros lugares donde se pueda con el
fin de promover el posicionamiento de la regién en la fabricacién de IFA para algunos
segmentos de la industria global. Si bien la mayoria de los IFA necesitan de capacidades
de produccion a gran escala y tienen ganancias marginales relativamente bajas, la regién
podria aprovechar el desarrollo de otros segmentos de mercado (como los genéricos
y los medicamentos de calidad) para mejorar la integracion hacia abajo del sector,
desarrollando al mismo tiempo capacidades en la produccién de los IFA complejos
necesarios para los medicamentos de nueva generacion.

En este contexto, es necesario contar con iniciativas que promuevan el desarrollo
de IFA en las empresas locales. En el Brasil, por ejemplo, gracias a la financiacién
no reembolsable del Banco Nacional de Desarrollo Econémico y Social (BNDES), la
Fundacién Oswaldo Cruz (FIOCRUZ) invirtié en la rapida incorporacién de la produccion
100% nacional de IFA para la vacuna contra el COVID-19 producida por AstraZeneca
(Agéncia BNDES de Noticias, 2021). Otra iniciativa, siguiendo el ejemplo referido en
el Brasil, seria el tratamiento especial dado en las licitaciones publicas a las empresas
farmacéuticas que empleen IFA nacionales, asi como un régimen de aprobacién
acelerado por parte de la Agencia Nacional de Vigilancia Sanitaria (ANVISA) para las
demandas relacionadas con |FA nacionales, lo que favoreceria el desarrollo nacional de
estos insumos (Hasenclever y otros, 2022). Al mismo tiempo, la busqueda de nuevos
proveedores de IFA de grandes empresas multinacionales de la Unién Europea y de
los Estados Unidos podria abrir nuevas oportunidades para las empresas de la region y
para la instalacién de nuevas y sofisticadas empresas en el sector de las organizaciones
de fabricacién por contrato y de fabricacién de IFA.
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Por ultimo, el desarrollo de ensayos clinicos representa una de las etapas fundamentales
de la cadena de valor del sector farmacéutico y uno de los mercados mas prometedores
para América Latina y el Caribe. Si bien la regiéon ha aumentado su participacion y sus
capacidades para el desarrollo de ensayos clinicos, la mayoria de los estudios clinicos que
llegan a la fase lll son presentados por laboratorios o institutos internacionales. Invertir en
el desarrollo de capacidades para llevar a cabo estudios clinicos representa una oportunidad
de fortalecer las capacidades de |+D a nivel regional, explotar el potencial del mercado
de las organizaciones de fabricacion por contrato como sucede a nivel internacional y
fortalecer las cadenas regionales mediante el desarrollo de servicios para las empresas
biotecnoldgicas de la region. América Latina y el Caribe podria aprender de las experiencias
internacionales exitosas a fin de invertir en el desarrollo de una plataforma regional
para ensayos clinicos que cumplan con los requerimientos de la industria mundial. Una
plataforma regional permitiria desarrollar capacidades a nivel local y atraer inversiones
para las etapas mas intensivas en conocimiento (véase el recuadro I1.7). Por ello, es
fundamental invertir en la formacién de personal profesional, la introduccion de buenas
practicas clinicas y la armonizacion de los procesos regulatorios.

Recuadro Il.7
Invertir en el desarrollo de capacidades de I+D: el caso de la Republica de Corea

En la industria farmacéutica moderna, los ensayos clinicos tienen un papel fundamental en el desarrollo de nuevos
medicamentos. El éxito de los procesos de investigacion que las grandes empresas llevan a cabo depende en gran
medida de los ensayos clinicos y de los tiempos necesarios para su realizacion. La etapa de puesta en marcha de
los ensayos clinicos se ha convertido en una de las etapas mas largas, reguladas e intensivas en capacidades de la
industria farmaceutica.

La Republica de Corea es uno de los paises que han alcanzado un mayor crecimiento en el desarrollo de ensayos
clinicos. En 2020, casi el 5% de los ensayos clinicos del mundo se llevaron a cabo en ese pais (ClinicalTrials.gov, 2022) y
mas del 80% fueron patrocinados por la industria.

Elposicionamiento de la Republica de Corea en el segmento de los ensayos clinicos se debe a una politica de gobierno
proactiva, que tuvo como objetivo el desarrollo de capacidades locales y la atraccion de estudios globales.

Desde principios de la década de 2000 el Gobierno de la Republica de Corea ha apoyado activamente el desarrollo de
capacidades en materia de ensayos clinicosy, de hecho, ha considerado de interés estrategico nacional el posicionamiento
del pais en esta etapa de la cadena. En 1995, el Gobierno aprobo las reglas de buena practica clinica, que cumplian
con los estandares mundiales y facilitaban el desarrollo de ensayos clinicos en el pais. Desde entonces el Gobierno ha
disenado medidas especificas para simplificar y fortalecer el entorno de los ensayos clinicos. En 2001, se adoptaron los
estandares del Consejo Internacional para la Armonizacion de los Requisitos Técnicos de los Productos Farmacéuticos
para Uso Humano (ICH) sobre buena practica clinica (good clinical practices (GCP)) y en 2002 se simplifico el proceso de
autorizacion de ensayos clinicos (clinical trial authorisation (CTA)). En solo un ano, el numero de ensayos aumento de 55 a
143. En 2004 se inaugurod en Seul el Centro Regional de Ensayos Clinicos y en 2007 el Gobierno cred una empresa nacional
en este ambito, la Korea National Enterprise for Clinical Trials (KoONECT)a, para promover el desarrollo de capacidades
locales. Hoy KONECT administra 15 centros de ensayos clinicos, una academia de capacitacion para profesionales y un
fondo de desarrollo de tecnologia que promueve la innovacion en los ensayos clinicos.

El Gobierno establecio también un centro global de excelencia encargado de llevar a cabo la Iniciativa Global de
Ensayos Clinicos de la Republica de Corea (KCGI), con el objetivo de atraer estudios internacionales. Finalmente, se
creo el Centro de Colaboracion, una ventanilla unica para la planificacion de ensayos clinicos, la creacion de redes y
asociaciones comerciales, y un espacio para experimentar e innovar. Hoy la mayoria de las grandes empresas farmaceuticas
y organizaciones de investigaciones por contrato (Janssen, MSD (Merck & Co.) y Novartis, entre otras) realizan ensayos
clinicos en la Republica de Corea.

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion oficial; D. Chee, M. S. Park y J. H. Sohn, “New initiatives for transforming clinical
research in Korea", Journal of Medicines Development Sciences, vol. 1, N° 2, 2015; D. H. Chee, “Korean clinical trials: its current status, future prospects, and enabling
environment”, Translational and Clinical Pharmacology, vol. 27, N° 4, 2019.

= Vgase [en |inea] www.konect.or.kr.
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La CELAC aprobé un plan de autosuficiencia sanitaria para Ameérica Latina y el Caribe
gue tiene como fin ultimo el fomento, la expansién y el fortalecimiento competitivo de
las capacidades de investigacion, desarrollo y produccion de vacunas y medicamentos
a nivel regional (CEPAL, 2021a). El plan apunta a promover la cooperacion regional en
materia de fortalecimiento del sector farmacéutico de modo que se aprovechen las
complementariedades existentes en la regién con el objetivo de:

i) asegurar un mercado estable de gran escala, que dé senales claras y seguridad
a las empresas para invertir;

i) incentivary facilitar la investigacion y el desarrollo de proyectos innovadores, vy
iii) apoyar la produccion local y la integracion en cadenas regionales de produccion.

Como se ha analizado a lo largo del capitulo, las capacidades de investigacién y
desarrollo e innovacion han sido un factor determinante de las decisiones de inversién
de las empresas multinacionales en el sector farmacéutico. Si bien los paises de la
region han invertido en el desarrollo de una base sélida de investigadores en el sector
farmacéutico y biotecnoldgico, los incentivos de mercado tradicionales y las capacidades
del ecosistema productivo no son suficientes para atraer inversiones de calidad en el
sector farmacéutico. Por ello, es necesario priorizar el desarrollo de capacidades en la
industria farmacéutica a nivel nacional y regional, poniendo en marcha actividades que
permitan aprovechar y ampliar la escala de las capacidades existentes.

Bibliografia

Agéncia BNDES de Noticias (2021), “BNDES apoiou com recursos ndo reembolsaveis centro
tecnoldgico da Fiocruz que produzird IFA da vacina Covid-197 9 de junio [en linea] http://
agenciadenoticias.bndes.gov.br/detalhe/noticia/BNDES-apoiou-com-recursos-nao-reembolsaveis-
centro-tecnologico-da-Fiocruz-que-produzira-IFA-da-vacina-Covid-19/.

Agencia EFE (2014), “Abbott amplia su presencia en Latinoamérica y su portafolio de productos
genéricos de marca con la adquisicion de CFR Pharmaceuticals’ 16 de mayo [en linea] https://
www.efe.com/efe/america/comunicados/abbott-amplia-su-presencia-en-latinoamerica-y-portafolio-
de-productos-genericos-marca-con-la-adquisicion-cfr-pharmaceuticals/20004010-3688891.

ATKearney (2019), Complexity: The Big Challenge for Today's Top Pharma [en lineal https://www.
de.kearney.com/health/article/-/insights/die-pharmaindustrie-in-derkomplexitatsfalle.

Bogliacino, FE y M. Pianta (2016), “The Pavitt Taxonomy, revisited: patterns of innovation in
manufacturing and services’ Economia Politica, vol. 33, julio.

Bumpas, J.y E. Betsch (2009), Exploratory study on active pharmaceutical ingredient manufacturing
for essential medicines. Health, Nutrition and Population (HNP) discussion paper, Washington,
D.C., Banco Mundial [en lineal https://openknowledge.worldbank.org/handle/10986/13682.

Carrasco, J. A. y R. Harrison (2020), Impacto de la industria farmacéutica en Chile: “The Economic
Footprint”, Sociedad de Fomento Fabril (SOFOFA) [en lineal https://cnlaboratorios.cl/wp-
content/uploads/2020/07/Estudio-Impacto-Economico-de-la-Industria-Farmaceutica-en-Chile-
The-Economic-Footprint_2020-julio.pdf.

CEPAL (Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe) (2022a), “Estadisticas e Indicadores’,
CEPALSTAT [base de datos en linea] https://statistics.cepal.org/portal/cepalstat/dashboard.
html?lang=es&temalndicadores=394.

__ (2022b), Observatorio COVID-19 en América Latina y el Caribe [en linea] https://www.cepal.
org/es/subtemas/covid-19.

__(2021a), Lineamientos y propuestas para un plan de autosuficiencia sanitaria para América Latina
y el Caribe (LC/TS.2021/115), Santiago.

__ (2021b), Perspectivas del Comercio Internacional de América Latina y el Caribe, 2021 (LC/
PUB.2021/14-P/Rev.1), Santiago.

__(2020), Observatorio Demografico, 2019 (LC/PUB.2019/24-P), Santiago.



La Inversion Extranjera Directa en Ameérica Latina y el Caribe - 2022 Capitulo Il 145

Chopra, S. S. (2003), “Industry funding of clinical trials: benefit or bias?’ Jama, vol. 290, N° 1, julio.

Comision Europea (2020a), “Comunicacion de la Comisién al Parlamento Europeo, al Consejo,
al Comité Econdémico y Social Europeo y al Comité de las Regiones: estrategia farmacéutica
para Europa” [en linea] https://eurlex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:52
020DC0761&from=EN.

__(2020b), “Communication from the Commission: guidance to the Member States concerning
foreign direct investment and free movement of capital from third countries, and the protection
of Europe’s strategic assets, ahead of the application of regulation (EU) 2019/452 (FDI
Screening Regulation)’ 25 de marzo [en linea] https://trade.ec.europa.eu/doclib/docs/2020/
march/tradoc_158676.pdf.

__(2009), Pharmaceutical sector inquiry final report [en linea] http://ec.europa.eu/competition/
sectors/pharmaceuticals/inquiry/staff_working_paper_part1.pdf.

Coriat, B. y L. Orsenigo (2014), “IPRs, public health and the pharmaceutical industry: issues in
the post-2005 TRIPS agenda’; Intellectual Property Rights: Legal and Economic Challenges
for Development, M. Cimoli y otros (eds.), Oxford University Press.

Coronel, M. R. (2017), “Las paradojas del caso Teva-Rimsa’/ E/ Economista, 29 de marzo [en linea]
https://www.eleconomista.com.mx/opinion/Las-paradojas-del-caso-Teva-Rimsa-20170329-
0007html.

Dilorio, F 'y M. L. Giorgetti (2020), “Launch of a product and patents: evidence from the US cardiovascular
pharmaceutical sector’ Industry and Innovation, vol. 27 N° 7.

EFPIA (European Federation of Pharmaceutical Industries and Associations) (2021), The
Pharmaceutical Industry in Figures: Key Data [en lineal] https://www.efpia.eu/media/602709/
the-pharmaceutical-industry-in-figures-2021.pdf.

Ehrhardt, S., L. J. Appel y C. L. Meinert (2015), “Trends in national institutes of health funding
for clinical trials registered in clinicaltrials.gov’ Jama, vol. 314, N° 23.

El Financiero (2015), “Teva Pharmaceutical compra a Rimsa por dos mil 300 mdd’ 1 de octubre
[en lineal https://www.elfinanciero.com.mx/empresas/teva-pharmaceutical-compra-a-rimsa-
por-300-mddy/.

EMA (Agencia Europea de Medicamentos) (2020), “Del laboratorio al paciente: el itinerario de
un medicamento evaluado por la Agencia Europea de Medicamentos” [en lineal https:/
www.ema.europa.eu/en/documents/other/laboratory-patient-journey-centrally-authorised-
medicine_es.pdf.

Fan, E. X. (2002), “Technological spillovers from foreign direct investment-a survey'| ERD Working
Paper Series, N° 33, Banco Asiatico de Desarrollo [en linea] https://hdl.handle.net/11540/2070.

FDA (Administracion de Alimentos y Medicamentos) (2018), “The drug development process” [en linea]
https://www.fda.gov/patients/learn-about-drug-and-device-approvals/drug-development-process.

Fortune Business Insights (2022), “Contract research organization (CRO) services market size,
share & COVID-19 impact analysis, by service type (early phase development services, clinical,
laboratory service and others), by application (oncology, CNS disorder, cardiology, infectious
disease, metabolic disorder, renal/nephrology and others), by end-user (pharmaceutical
and biotech companies, medical device companies, academic and research institutes and
others), and regional forecast, 2022-2029" [en linea] https://www.fortunebusinessinsights.
com/industry-reports/contract-research-organization-cro-services-market-100864.

_(2020), "Contract manufacturing organization (CMO) market size, share & industry analysis,
by type (APl manufacturing, finished dosage from manufacturing (solid dosage forms,
injectables, and others), and packaging), and regional forecast, 2019-2016" [en lineal https://
www.fortunebusinessinsights.com/segmentation/contract-manufacturing-organization-cmo-
market-102658.

Francas, D. (2021), "Global pharmaceutical supply chains and resilience strategies: overview
and implications of the COVID-19 pandemic” [en linea] https://www.researchgate.net/
publication/348994292_Global_Pharmaceutical_Supply_Chains_and_Resilience_Strategies_
Overview_and_Implications_of_the_Covid-19_Pandemic.

Gautam, A. y X. Pan (2016), “The changing model of big pharma: impact of key trends’ Drug
Discovery Today, vol. 21, N° 3, marzo.

Gobierno de la India (2016), “Subject: Review of Foreign Direct Investment (FDI) policy on
various sectors’ Press Note, N° 5, 24 de junio [en linea] https://dpiit.gov.in/sites/default/
files/pn5_2016.pdf.



146

Capitulo I

Comision Economica para America Latina y el Caribe (CEPAL)

___(2011), “Subject: Review of the policy on Foreign Direct Investment in pharmaceuticals sector
insertion of a new paragraph 6.2.25 to ‘Circular 2 of 2011-Consolidated FDI Policy" Press
Note, N° 3, 8 de noviembre [en lineal] https://dpiit.gov.in/sites/default/files/pn3_2011_1.pdf.

___(2001), “Subject: Revision of existing sectoral guidelines and equity cap on Foreign Direct
Investment (FDI), including investment by Non Resident Indians (NRIs) and Overseas Corporate
Bodies (OCBs)" Press Note, N° 4, 21 de mayo [en linea] https://dpiit.gov.in/sites/default/files/
press4_01.pdf.

Gorg, H. y D. Greenaway (2001), “Foreign direct investment and intra-industry spillovers: a review
of the literature’] Research Paper, N° 2001/37, Nottingham, Leverhulme Centre for Research
on Globalisation and Economic Policy.

Graham, S. J. y M. J. Higgins (2007), “The impact of patenting on new product introductions in
the pharmaceutical industry’ 4 de abril [en lineal https://ssrn.com/abstract=984628.

Haakonsson, S. J. (2009), “The changing governance structures of the global pharmaceutical
value chain’’ Competition & Change, vol. 13, N° 1, marzo.

Han, K. y otros (2021), “The dawn of China biopharma innovation’ Life Sciences: Our Insights,
McKinsey & Company, 29 de octubre [en linea] https://www.mckinsey.com/industries/life-
sciences/ourinsights/the-dawn-of-china-biopharma-innovation.

Hasenclever, L y otros (2022), “O setor farmacéutico brasileiro: desafios e oportunidades para
integracao com a América Latina’ inédito.

Hay, M. y otros (2014), “Clinical development success rates for investigational drugs’, Nature
Biotechnology, vol. 32, N° 1, enero.

Interfarma (Asociacion de la Industria de Investigacion Farmacéutica) (2020), Guia 2020 Interfarma
[en linea] https://www.interfarma.org.br/library/guia-interfarma-2020/

InvestChile (2022a), The Pharmaceutical Industry in Chile: Installed Capacity, Stakeholders, Investment
Incentives [en linea] https://tools.investchile.gob.cl/the-pharmaceutical-industry-in-chile.

__(2022b), “Sinovac initiated construction of its new plant in Chile’; 20 de mayo [en linea] http://
blog.investchile.gob.cl/sinovac-initiated-construction-of-its-new-plant-in-chile.

IQVIA (Institute for Human Data Science) (2022a), The Outlook for the Latin American Pharmaceutical
Market [en linea] https://www.iqvia.com/library/publications/the-outlook-forthe-latin-american-
pharmaceutical-market.

__(2022b), The Global Use of Medicines 2022: Outlook to 2026 [en linea] https://www.igvia.
com/insights/the-igvia-institute/reports/the-global-use-of-medicines-2022.

__(2020), Global Medicine Spending and Usage Trends: Outlook to 2024 [en linea] https://www.
igvia.com/insights/the-iqvia-institute/reports/global-medicine-spending-and-usage-trends.

__(2019), Emerging Biopharma's Contribution to Innovation [en lineal https://Awww.igvia.com/insights/
the-iqvia-institute/reports/emerging-biopharmas-contribution-to-innovation#: ~:text=Emerging %20
biopharma% 20companies %20originated % 20and, the % 20United % 20States %20in %202018.

Kedron, P y S. Bagchi-Sen (2012), “Foreign direct investment in Europe by multinational
pharmaceutical companies from India’) Journal of Economic Geography, vol. 12 N° 4, julio.

Kim, D., A. McGuire y M. Kyle (2015), Korean pharmaceutical industry policy: lessons for Korea,
Research Reports, N° 2015-37 Sejong, Instituto Coreano de Salud y Asuntos Sociales.

Knoerich, J. (2017), “"How does outward foreign direct investment contribute to economic
development in less advanced home countries?’, Oxford Development Studies, vol. 45, N° 4.

Kolk, A., A. Kourulay N. Pisani (2017), “Multinational enterprises and the Sustainable Development
Goals: what do we know and how to proceed?’ Transnational Corporations, vol. 24, N° 3.

KPMG (2021), Biopharmaceuticals deal trends: competition for innovation overcomes economic
headwinds [en linea] https://advisory.kpmg.us/articles/2021/biopharmaceuticals-deal-trends.
html#:~:text=A%20new %20KPMG % 20report%2C %20Biopharmaceuticals,2021%20in %20
the%20deal % 20market.

__(2020), Generics 2030: three strategies to curb the downward spiral [en linea] https://advisory.
kpmg.us/articles/2020/generics-2030-curb-downward-spiral.html.

Lipsey, R. E. y E Sjoholm (2005), “The impact of inward FDI on host countries: why such different
answers? " Does foreign direct investment promote development?, T. H. Moran, E. M. Graham
y M. Blomstrém (eds.), Centre for Global Development.

Malerba, F y L. Orsenigo (2015), “The evolution of the pharmaceutical industry’ Business History,
vol. 57 N° 5, junio.



La Inversion Extranjera Directa en Ameérica Latina y el Caribe - 2022 Capitulo Il 147

Mantovani, . y M. Wermelinger (2020), “Can FDI improve the resilience of health systems?”
Organizacién de Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE) [en linea] https://www.oecd.
org/investment/Can-FDIl-improve-the-resilience-of-health-systems.pdf.

Marani, M. y otros (2021), “Intensity and frequency of extreme novel epidemics’ Proceedings
of the National Academy of Sciences (PNAS), vol. 118, N° 35, agosto.

Moniz, S., A. P Barbosa-Pévoa y J. Pinho de Sousa (2015), “On the complexity of production
planning and scheduling in the pharmaceutical industry: the Delivery Trade-offs Matrix
Computer Aided Chemical Engineering, vol. 37, mayo.

OCDE (Organizacion de Cooperacién y Desarrollo Econdmicos) (2018), Pharmaceutical Innovation
and Access to Medicines, OECD Health Policy Studies, Paris, OECD Publishing.

OMS (Organizacion Mundial de la Salud) (2021), “Enfermedades no transmisibles’ 13 de abril
[en linea] https://www.who.int/es/news-room/fact-sheets/detail/noncommunicable-diseases.

_(2022a), Observatorio Mundial de la Investigacion y el Desarrollo Sanitarios [en linea] https://
www.who.int/observatories/global-observatory-on-health-research-and-development.

__(2022b), "WHO Coronavirus (COVID-19) Dashboard with Vaccination Data” [en linea] https://
covid19.who.int/data.

__(1990), El papel del farmacéutico en el sistema de atencion de salud, Ginebra [en linea] https://
www.paho.org/bra/dmdocuments/el % 20papel % 20del % 20farmaceutico2.pdf.

OPS (Organizacién Panamericana de la Salud) (2022), Regulatory System Strengthening in the
Americas: Lessons Learned from the National Regulatory Authorities of Regional Reference,
Washington, D.C.

Ortiz-Prado, E. y otros (2020), “Current trends for biosimilars in the Latin American market’
Generics and Biosimilars Initiative Journal (GaBI Journal), vol. 9, N° 2,

Pavitt, K. (1984), “Sectoral patterns of technical change: towards a taxonomy and a theory’
Research Policy, vol. 13, N° 6, diciembre.

Pharma Intelligence (2022), “Pharma R&D Annual Review: Navigating the Landscape’ White
Paper [en linea] https://pages.pharmaintelligence.informa.com/rdreview#.

Pharmaceutical Executive (2022), “2022 Pharm Exec 507 vol. 42, N° 6, junio.

Pharmaceutical Online (1998), “Astra, Zeneca to merge’ 9 de diciembre [en linea] https://www.
pharmaceuticalonline.com/doc/astra-zeneca-to-merge-0001.

Pro Generika (2020), “Where do our active pharmaceutical ingredients come from? — A world
map of APl production’ septiembre [online] https://www.progenerika.de/app/uploads/2020/10/
API-Study_short-version_EN.pdf.

Rasmussen, B. (2007), “Response of pharmaceutical companies to biotechnology: structure
and business models’ Working Paper, N° 33, Pharmaceutical Industry Project, Melbourne,
Centre for Strategic Economic Studies, Victoria University.

Reuters (2010), “Aprueban venta de brasileia Medley a farmacéutica Sanofi-Aventis’ 19 de
mayo [en linea] https://www.reuters.com/article/internet-farmaceuticas-sanofi-medley-
idLTASIE6411BJ20100519.

Richman, B. y otros (2017), “Pharmaceutical M&A activity: effects on prices, innovation, and
competition’’ Loyola University Chicago Law Journal, vol. 48, N° 3.

Saggi, K. (2002), “Trade, foreign direct investment, and international technology transfer: a survey”
The World Bank Research Observer, 17 N° 2, septiembre.

Schlander, M. y otros (2021), “"How much does it cost to research and develop a new drug? A
systematic review and assessment’ PharmacoEconomics, vol. 39, N° 11, noviembre.

Sertkaya, A. y otros (2014), Examination of Clinical Trial Costs and Barriers for Drug Development, Oficina
de la Subsecretaria de Planificacion y Evaluacién de los Estados Unidos.

UNCTAD (Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo) (2021a), “Promoting
investment in health post-pandemic: a global trend?’’ The IPA Observer, N° 11, 21 de julio [en
linea] https://unctad.org/system/files/official-document/diaepcbinf2021d4_en.pdf.

_(2021b), "UNCTAD awards agencies for promoting investment in health and the blue economy:,
19 de octubre [en linea] https://unctad.org/news/unctad-awards-agencies-promoting-investment-
health-and-blue-economy.

___(2012), World Investment Report 2012: Towards a New Generation of Investment Policies,
Ginebra [en linea] https://unctad.org/system/files/official-document/wir2012_embargoed_en.pdf.



148 Capitulo Il Comision Economica para America Latina y el Caribe (CEPAL)

Vargas, V., M. Rama y R. Singh (2022), “Pharmaceuticals in Latin America and the Caribbean:
players, access, and innovation across diverse models’ Other Papers, Banco Mundial, enero
[en linea] https://doi.org/10.1596/36871.

Visnji, M. (2019), “Pharma industry merger and acquisition analysis 1995 to 2015’ Revenues and
Profits, 11 de febrero [en lineal https://revenuesandprofits.com/pharma-industry-mergerand-
acquisition-analysis-1995-t0-2015/.

Wang, R. L. D. (2008), “Biomedical upstream patenting and scientific research: the case for
compulsory licenses bearing reach-through royalties’ Yale Journal of Law and Technology,

10, N° 251.
Williams, L. (2009), “Big pharma gets bigger’ fDi Intelligence [en linea] https://www:.fdiintelligence.
com/article/21623.

Wong, C. H., K.W. Siah, y A.W. Lo (2019), “Estimation of clinical trial success rates and related
parameters’, Biostatistics, vol. 20, N° 2, abril.

Yadav, L. (2021), “Indian pharmaceutical industry needs to explore increased trade with
Latin America: expert’ Pharmabiz, 21 de agosto [en linea] http://www.pharmabiz.com/
NewsDetails.aspx?aid=141985&sid=1.

Zeller, C. (2010), “The pharma-biotech complex and interconnected regional innovation arenas’,
Urban Studies, vol. 47, N° 13, noviembre.

Zeller, C. y A.Van-Hametner (2018), “Reorganizing value chains through foreign direct investment:
Austria’s pharmaceutical industry international expansion’, Competition & Change, vol. 22,
N° 5, agosto.



La emergente industria de vehiculos
electricos: oportunidades
oara America Latina

Introduccion

A. Avance de la electromovilidad: ;un mercado emergente de gran potencial?
B. Potencial de produccion de autobuses eléctricos en Ameérica Latina

C. Recomendaciones de politica y conclusiones

Bibliografia






Introduccion

En la actualidad, la movilidad urbana estd comenzando a experimentar profundas
transformaciones. El petréleo ha sido la fuente de energia predominante para el transporte
y, con ello, es responsable de cerca de 25% de las emisiones mundiales de gases de efecto
invernadero (PNUMA, 2021a). Por otra parte, la ya consolidada tendencia de la urbanizacion
ha suscitado mayor preocupacion por la congestion vehiculary su influencia en la calidad del
aire, lo gue ha motivado cambios en las preferencias de los consumidores. Se estima que
la congestion cuesta cerca del 1% del PIB debido a la pérdida de tiempo y productividad,
ademéas de los dahos a la salud y el medio ambiente (Calatayud y otros, 2021).

El futuro del sector automotor sera eléctrico. Los reguladores de muchos paises,
principalmente de economias desarrolladas, impulsados por un renovado sentido de
urgencia, han fijado objetivos mucho més exigentes para reducir las emisiones de gases
de efecto invernadero de los vehiculos. Frente a ello, los fabricantes se estédn adaptando
rapidamente, ofreciendo un numero creciente de vehiculos eléctricos en su cartera de
productos vy fijando plazos para dejar de producir vehiculos con motores de combustion
interna. Estos movimientos estan promoviendo y consolidando el mercado mundial de
vehiculos eléctricos, cuyas ventas podrian superar las de sus pares convencionales a
fines de la presente década.

El nuevo paradigma tecnoldgico también significard un profundo cambio de las
cadenas de suministro de la industria. En términos de insumos, habra una mayor demanda
de materiales relacionados con la parte eléctrica y electrénica y del sistema de carga
(baterias), asi como una reduccion de la demanda de materiales utilizados en algunos
sistemas, como los catalizadores. En el sistema de propulsion se verifica una reduccion
del nimero de componentes, partes moviles y sistemas mecanicos, y un aumento en
el nUmero de componentes que funcionan con alta tension, ademas de los sistemas
eléctricos, con un impacto importante en la demanda de semiconductores. Asimismo, la
redistribucién del peso del motory las baterias ha hecho necesario utilizar arquitecturas
alternativas en el chasis y la carroceria para asegurar la seguridad de los vehiculos.

En un periodo muy breve los vehiculos eléctricos han incrementado de manera
importante su participacion en el mercado mundial. Entre 2018 y 2021, en el segmento
de automoviles livianos, los vehiculos eléctricos aumentaron del 2,2% al 8,3% su
participacion en las ventas mundiales. En los vehiculos pesados, especialmente los
autobuses, los modelos eléctricos también han incrementado su relevancia, llegando
al 4% de la flota mundial en 2021.

En la actual coyuntura, un segmento particularmente interesante es el de la fabricacion
de vehiculos de transporte publico mas inocuos para el medio ambiente, ya que podria
desempenfar un papel clave en las economias y sociedades modernas. Este segmento
del sector automotor no solo puede contribuir al PIB y a la competitividad de los paises
donde se localiza la produccion, sino que también es una importante fuente de empleos
directos e indirectos. Ademas, es capaz de aportar soluciones a los desafios sociales y
medioambientales que impactan la vida en las ciudades, como es el caso de la movilidad.

Desde la perspectiva de la demanda, a pesar de que aun la mayor parte de las flotas
urbanas de transporte publico utiliza combustibles fésiles, la adopcién de autobuses
eléctricos va en aumento en todo el mundo. Para los préximos afhos, se espera un
importante crecimiento de la participacién de los modelos eléctricos en las ventas
mundiales. La expansion de la electromovilidad serd uno de los motores clave del
crecimiento del mercado mundial de autobuses. No obstante, es probable que esta
dindmica no sea homogénea en todas las regiones del mundo.




152 Capitulo llI

Comision Economica para America Latina y el Caribe (CEPAL)

En este escenario, varios paises compiten por construir los nuevos cllusteres
industriales de alto valor para la movilidad. En la produccién de autobuses eléctricos,
China ha asumido el liderazgo. De hecho, el 90% de los autobuses eléctricos que
circulan en el mundo estan en ciudades chinas (AIE, 2022). Al mismo tiempo, China
es el mayor exportador de autobuses eléctricos del mundo y se orienta cada vez mas
a atender la creciente demanda de paises de América Latina, como la Argentina, Chile,
Colombia y México, entre otros.

El éxito chino, lejos de ser una evolucién espontanea y natural del mercado, es el
resultado de la intervencion planificada del Estado en forma de subsidios a la demanda y
apoyo a la industria para fortalecer la capacidad productiva local. Esta experiencia, aunque
dificil de reproducir, ilustra la oportunidad e importancia de incluir la electromovilidad
urbana entre las prioridades estratégicas de la politica industrial. A la vez, y més alla
del caso de China, la experiencia de las economias que han logrado avanzar en dicha
transicion mediante la produccién local —por ejemplo, los Estados Unidos vy los
Paises Bajos— también pone de relieve algunas de las dificultades que deben superar
los gobiernos que decidan avanzar por este camino.

En un escenario internacional marcado por la rapida consolidacién de renovadas
dindmicas de mercados, modelos de negocio, empresas lideres y opciones tecnoldgicas,
los paises de América Latina no logran adoptar una posicion bien definida. De hecho,
el sector automotor regional aln no muestra sehales decididas para aprovechar las
oportunidades que estarfan surgiendo en una industria que se encuentra en proceso
de profunda transformacién. Por un lado, en el sector de los vehiculos livianos, el
fortalecimiento de la capacidad productiva para responder a la creciente demanda
de vehiculos de bajas emisiones se esta concentrando en los Estados Unidos, y solo
México estd recibiendo algunas inversiones en el marco de la transformacién de las
cadenas de valor de América del Norte. Por otro, en el caso de los vehiculos pesados,
sobre todo los autobuses, la industria es heterogénea, fragmentada y con evidentes
problemas de escala y rezago tecnoldgico. Las inversiones asociadas a la electromovilidad
se estan focalizando en el Brasil, donde se encuentran las empresas mas competitivas
e internacionalizadas de la region, varias de ellas filiales de empresas transnacionales.

Teniendo presente la dinamica de la industria, resulta de particular relevancia
explorar cuédles son las opciones que tienen los paises de América Latina para formar
parte de un nuevo sector que estd consolidandose rapidamente a nivel mundial. En
particular, la fabricacion de autobuses eléctricos se presenta como una interesante
alternativa para fortalecer las capacidades productivas que contribuyan a avanzar en
una recuperacion transformadora.

En el presente capitulo se busca dar cuenta de los cambios que se estan produciendo
en la industria de fabricacion de vehiculos eléctricos, particularmente los autobuses
urbanos, en el mundo y en América Latina. También se presentan antecedentes que
pueden contribuir al fortalecimiento de las capacidades productivas y al despliegue
de una transicion desde sistemas de traccion convencionales a eléctricos. En esta
linea, se intentard definir los factores clave para desarrollar y fortalecer una cadena
productiva diversificada e innovadora que haga avanzar la electromovilidad en la region.
Ademads, se presentaran algunas propuestas de politica que contribuyan a consolidar
ese proceso, dado el rol protagénico que tienen los Estados nacionales, tanto en la
regulacién y el financiamiento como en la capacidad de consolidar el poder de compra
y la prestacién de servicios.
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A. Avance de la electromovilidad:
cun mercado emergente de gran potencial?

1. Los vehiculos eléctricos livianos ganan
rapidamente participacion de mercado

En la actualidad, la industria automotriz esta transitando por la que quizas sea la mayor
revolucién de su historia: sus fronteras se estan expandiendo y estan apareciendo nuevos
actores, productos, tecnologias, exigencias regulatorias y modelos de negocio. La convergencia
de la manufactura tradicional con la electrénica y el software, asi como el desarrollo de
opciones tecnoldgicas mas inocuas para el medio ambiente, estd modificando la estructura
de la cadena productiva y los liderazgos de algunos de sus principales eslabones.

Los sistemas de movilidad del futuro serdn muy diferentes a los actuales. Algunas de
las tendencias tecnoldgicas en curso —desde las energias renovables no convencionales
que erosionan el paradigma de los sistemas energéticos centralizados hasta la Internet de
las cosas (loT) y la inteligencia artificial— estan convergiendo para cambiar drasticamente
los sistemas de movilidad. Por un lado, van adquiriendo relevancia creciente nuevas
tecnologias y usos: los vehiculos eléctricos, la movilidad compartida y la conduccién
auténoma. Por otro, la creciente presién sobre las zonas urbanas ha hecho que las
autoridades confieran una importancia cada vez mayor a aspectos como la habitabilidad y
la sostenibilidad. Asi, la irrupcién de nuevas tecnologias hace viables opciones de movilidad
compartida y vehiculos eléctricos, que podrian mitigar los problemas de congestion y
contaminacion en las grandes ciudades.

Frente a este escenario, los principales fabricantes de la industria estan llevando adelante
importantes transformaciones para adaptarse a las tendencias que emergen con fuerza en
los mercados. Muchas empresas, valiéndose del rapido avance de la conectividad, buscan
diversificarse y reinventarse para evolucionar de ensambladoras de vehiculos a empresas
prestadoras de servicios de movilidad. En los préximos anos, el uso mas eficiente del
transporte publico, el incremento de los automoviles compartidos y el creciente nimero
de viajes de transporte privado desincentivaran la venta de vehiculos privados a través
de empresas de plataformas digitales, lo que hara que los fabricantes de vehiculos se
enfrenten a un escenario de menor dinamismo o incluso de caida de la demanda.

Por otra parte, las nuevas tendencias tecnoldgicas estan tensionando el conjunto de
la cadena productiva asociada a la fabricacién de vehiculos. En este complejo panorama,
es probable que se produzcan cambios en el liderazgo de la industria, incluso con la
llegada de nuevos actores, principalmente procedentes de sectores de tecnologia de
vanguardia’. También habré grandes presiones para que los fabricantes tradicionales
aceleren y fortalezcan las iniciativas puestas en marcha en el ambito de la innovacion en
tecnologia, la gestion corporativa y los modelos de negocio. En paralelo, avanza una nueva
generacion de alianzas estratégicas entre empresas de diferentes sectores productivos.

Hoy en dia, los vehiculos eléctricos comienzan a visualizarse como una de las
alternativas mas interesantes. Se estima que la propulsiéon eléctrica seré el segmento
de mayor crecimiento en la produccién, a pesar de la incertidumbre que aun existe
respecto a la aceptacion de esta tecnologia por parte de los consumidores. Sin embargo,
las continuas mejoras tecnoldgicas, sobre todo en materia de baterias, la reduccién de

1 Algunas importantes empresas tecnoldgicas, como Apple, Google y Uber, han encontrado en la industria automotriz un
interesante espacio para diversificarse y aprovechar su capacidad de desarrollar nuevos productos y modelos de negocio. Por
su parte, empresas que poseen una larga trayectoria en areas de la electronica y el software, como Intel y Samsung, intentan
posicionarse en algunos eslabones criticos de la nueva cadena de valor.
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costos, el aumento de las infraestructuras de recarga y la promulgacion de metas explicitas
y politicas de fomento por parte de los gobiernos nacionales permiten confirmar que
esta tendencia continuard. De este modo se ira reduciendo la brecha de competitividad
de costos entre los vehiculos eléctricos y aquellos con motores de combustion interna.

En este escenario, el segmento de los automoviles de pasajeros ha sido el mas dindmico
y donde los principales fabricantes han desplegado ambiciosas estrategias de introduccion
de nuevos modelos eléctricos al mercado (véase el grafico l11.1). Sin embargo, esto también
ha alcanzado a los vehiculos pesados, como los autobuses y camiones, en cuyo sector
han ido surgiendo rapidamente nuevas opciones eléctricas cada vez mas competitivas.

Grafico lll.1
Ventas mundiales y participacion de mercado de los vehiculos eléctricos livianos, 2016-2021
(En millones de unidades y porcentajes)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién de la Agencia Internacional de Energia (AIE) y EV Volumes [base de
datos en linea] https://www.ev-volumes.com/.

Entre 2017 y 2021, las ventas de vehiculos eléctricos —automoéviles de pasajeros,
furgonetas, vehiculos utilitarios deportivos (SUV) y camionetas— crecieron de 1,18 millones
a 6,83 millones de unidades, con lo que su participacion en las ventas totales de vehiculos
livianos aumento del 1,3% al 8,3% (véase el gréafico 111.1)2. Asimismo, los vehiculos
eléctricos, incluidos los hibridos, alcanzaron el 20% de la produccion mundial de vehiculos
ligeros en 2021, frente al 12% del ano anterior (Niese y otros, 2022). Asi, en este breve
periodo de rapido crecimiento, la cantidad de vehiculos eléctricos livianos que circulan
por las calles del mundo ya supera los 16,5 millones de unidades (AIE, 2022). Si bien es
cierto que durante el periodo mas algido de la pandemia las ventas de vehiculos eléctricos
livianos se vieron afectadas, en 2021 volvieron a su tendencia histérica, y se estima que
para 2022 lleguen a cerca de 9,5 millones de unidades (EV Volumes, 2022). Esta cifra
podria incrementarse en la medida en que se resuelvan los problemas logisticos y de la
cadena de suministro, incluida la escasez de semiconductores, que afectan al conjunto
de la industria automotriz. Mas auln, se estima que los vehiculos eléctricos de bateria
(VEB) representarian el 20% de las ventas mundiales de vehiculos livianos en 2025 y el
59% en 2035. Esta participacién serfa particularmente alta en la Unién Europea (93%),
los Estados Unidos (68%) y China (66%) (véase el grafico I11.2).

2 En 2021, los vehiculos eléctricos de baterfa (VEB) representaron el 71% de las ventas totales de automéviles eléctricos. Por su

parte, los vehiculos eléctricos hibridos que se enchufan (plug in) (VEHP) representaron el 29%.
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Grafico lll.2
Venta de automoviles livianos nuevos, por tipo de vehiculo y paises y regiones seleccionados, 2021-2035
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de N. Niese y otros, “Electric cars are finding their next gear”, Boston Consulting
Group (BCG), 9 de junio de 2022 [en linea] https://www.bcg.com/publications/2022/electric-cars-finding-next-gear?utm_medium=Email&utm_source=esp&utm_
campaign=none&utm_description=ealert&utm_topic=none&utm_geo=Global&utm_content=202207&utm_usertoken=43460a8c886a27dee779d8aaBe53cactbbf47721.

Nota: Vehiculo eléctrico microhibrido (VEMH), vehiculo eléctrico hibrido (VEH), vehiculo eléctrico hibrido que se enchufa (plug in) (VEHP), vehiculo eléctrico de bateria
(VEB), vehiculo eléctrico de celda de combustible (VECC).

A pesar de los avances en la adopcion de vehiculos eléctricos livianos, esta dinamica
estd muy concentrada en China, Europa y los Estados Unidos. En algunas economias
grandes, como el Brasil, la India e Indonesia, los vehiculos eléctricos representan menos
del 0,5% de las ventas totales, con cierto crecimiento en los Ultimos anos, aunque
desde niveles de ventas muy bajos.

e Enlaactualidad, China posee la flota mas grande del mundo de vehiculos eléctricos
livianos, con cerca de 7.8 millones de unidades, més del doble de las que existian
antes de la pandemia de COVID-19. Esta dinamica se refleja en la creciente
participacién de las versiones eléctricas en el total de las ventas de vehiculos
livianos. Entre 2018y 2021, esta relacién se increment6 del 4% al 16%, lo que
pone de relieve el mayor dinamismo que estan teniendo los vehiculos eléctricos
en relacion con sus pares convencionales. En este crecimiento han sido clave
los esfuerzos realizados por las autoridades para acelerar la descarbonizacion
y apovyar la fabricacion y adopcion de vehiculos eléctricos, mediante diversos
subsidios, exenciones fiscales e incentivos financieros. De hecho, en el plan
quinquenal 2021-2025 se ha trazado la meta de incrementar la participacion
de los vehiculos eléctricos al 20% del total de las ventas al final del periodo.

e En Europa, los vehiculos eléctricos livianos han mostrado gran dinamismo en
el periodo reciente, al punto de superar el desempefo registrado en China y
los Estados Unidos. En 2021, circulaban cerca de 5,5 millones de unidades, el
triple de las existentes en 2019, con lo que los vehiculos eléctricos alcanzaron
una participacion del 17% en las ventas totales de automoviles. Sin embargo, la
distribucion entre distintos paises todavia es bastante heterogénea. En términos
de volumen de ventas, Alemania es el mercado mas importante, con algunos
de los subsidios mas altos de Europa, seguido por el Reino Unido, Francia,
Noruega, ltalia y Suecia. Por otro lado, Noruega es el pais donde los vehiculos
eléctricos han alcanzado una mayor participacion, con el 86% de las ventas
totales de automoviles en 2021, seguido por Islandia (72%), Suecia (43%), los
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Paises Bajos (30%), Alemania (26%), Francia (19%), Italia (9%) y Espana (8%).
El sélido crecimiento registrado en Europa se sustenta en los estrictos estandares
de emisiones de CO, y en la expansion de los subsidios a la adquisicion y los
beneficios fiscales en los principales mercados (AlE, 2022). A diferencia de China
y los Estados Unidos, donde los vehiculos eléctricos de bateria (VEB) dominan el
mercado, en Europa los VEB vy los vehiculos eléctricos hibridos que se enchufan
(plug in) (VEHP) mantienen participaciones similares (véase el gréafico Ill.2). Esto
puede deberse a una estrategia de los fabricantes que buscan rentabilizar los
avances en el desarrollo de vehiculos convencionales mediante la oferta de
versiones VEHP en muchos modelos de automoviles grandes y de alta gama,
ya que su experiencia con los trenes motrices eléctricos es més reciente.

e En2021, después de dos anos de bajo dinamismo, las ventas de vehiculos eléctricos
livianos se elevaron considerablemente en los Estados Unidos, lo que impulsé el
acervo de este tipo de automaviles a mas de 2 millones de unidades. Detras de esta
dindmica esté el aumento de produccién y la disponibilidad de modelos eléctricos
de nueva generacion por parte de los fabricantes establecidos, sobre todo Tesla.

Los gobiernos de todo el mundo gastaron, mediante subsidios a la adquisiciéon y
exenciones tributarias, casi 30.000 millones de dolares para favorecer la adopcién de
vehiculos eléctricos en 2021, un aumento de cerca del 50% respecto al aho anterior
(AlE, 2022). A pesar de esto, la proporcion de incentivos gubernamentales en el gasto
total en vehiculos eléctricos ha caido de cerca del 20% al 10% entre 2015 y 2021.
La mayor parte del aumento del gasto publico se produjo en Europa, donde muchos
paises respondieron a la crisis econémica con planes de incentivos que impulsaron las
ventas de automoviles eléctricos.

Dada la tendencia de crecimiento del mercado de vehiculos eléctricos, en muchos
paises desarrollados el efecto dinamizador de las politicas publicas estaria perdiendo
fuerza, mientras que la dindmica de adopcién de los consumidores comienza a ser un
factor cada vez més relevante. En este escenario, la oferta limitada de vehiculos eléctricos
comienza a transformarse en una restriccién importante, gue impide una mayor adopcién
de esta tecnologia por parte de los consumidores (McKerracher y otros, 2022).

En este contexto, los fabricantes de automoviles han desplegado progresivamente
estrategias en que han ido incorporado la electromovilidad, no solo con el fin de cumplir
con las regulaciones o responder a los incentivos gubernamentales, sino también como
una oportunidad de aumentar su participacion de mercado y mantener una ventaja
competitiva. De hecho, los principales fabricantes mundiales han anunciado planes con
miras a acelerar la transicion hacia un futuro totalmente eléctrico mediante el desarrollo
de nuevas lineas de productos y la conversion de la capacidad de fabricacion existente.

e Toyota elevd su prevision de ventas anuales de automdviles eléctricos de
2 a 3,5 millones de unidades para 2030, con un catalogo de hasta 30 modelos.
Del total, espera que 1 millén corresponda a Lexus, la firma de alta gama del
grupo, de manera que el 100% de sus ventas mundiales sean de modelos
eléctricos en 2035 (Reuters, 2021).

e \olkswagen anuncié que en 2030 los vehiculos eléctricos representarian el 70%
de sus ventas en Europa y un 50% en China y los Estados Unidos. Ademés,
la empresa estima que, en 2040, casi el 100% deberian ser vehiculos de cero
emisiones. Hasta 2025, Volkswagen destinara alrededor de 16.000 millones de euros
a sus planes de movilidad eléctrica, hibridacion y digitalizacion (Rauwald, 2021).
En 2026, Audi dejara de disenar nuevos automaviles con motores de combustion
interna e hibridos vy, a partir de principios de la década de 2030, la empresa solo
fabricara vehiculos totalmente eléctricos (Eddy, 2021).
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e Elfabricante de alta gama BMW apunta a que el 50% de sus vehiculos vendidos
sean completamente eléctricos para 2030 o antes (Paukert, 2021).

e Mercedes-Benz anuncié que espera que los VEHP vy los VEB representen el
50% de su volumen mundial para 2025, el doble del objetivo que se habia
trazado hace dos anos. Mientras tanto, para 2030, se anuncié que cambiara
completamente a VEB, excepto en mercados donde las condiciones, como la
falta de infraestructura de recarga lo dificultarian (Eisenstein, 2021).

e E| fabricante sueco Volvo, de propiedad del conglomerado chino Geely, solo
vendera automoviles eléctricos a partir de 2030. Con anterioridad, la empresa
pretendia que la mitad de sus ventas de automoviles fueran de modelos eléctricos
para 2025, pero ha decidido acelerar este objetivo, impulsada por el crecimiento
de la demanda de las opciones eléctricas (Vincent, 2021).

e El grupo Stellantis® anuncié que el 100% de las ventas en Europa y el 50% en
los Estados Unidos serd de VEB en 2030. Esto representa un robustecimiento
significativo del plan de electrificacion anterior, donde el grupo estimaba que las
ventas de vehiculos de bajas emisiones (eléctricos e hibridos) alcanzarian un 70% en
el mercado europeo y un 40% en el de los Estados Unidos en 2030 (Randall, 2022a).

e Ford espera que una tercera parte de sus ventas sean totalmente eléctricas para
2026 y el 50% para 2030, aprovechando el éxito de su modelo eléctrico F-150.
La compania solo vendera automaviles eléctricos en Europa y el Reino Unido a
partir de 2030. Con ese fin invertird 1.000 millones de délares en una planta de
fabricacion de vehiculos eléctricos en Colonia (Alemania). Esta sera su primera
planta de vehiculos totalmente eléctricos en Europa y comenzara a producir en
2023 (Ghosh, 2021).

e (General Motors planea ofrecer solamente vehiculos eléctricos en 2035. La
empresa tiene como objetivo 30 modelos de vehiculos eléctricos y una capacidad
de produccién de VEB instalada de 1 millén de unidades en América del Norte
para 2025. La medida, una de las mas ambiciosas en la industria automotriz, es
parte de un plan mas amplio de la compania para convertirse en emisora neutra
de carbono en 2040 (Boudette y Davenport, 2021).

e | os fabricantes coreanos Hyundaiy Kia han anunciado avances en la electrificacién
de sus modelos. Hyundai tiene como objetivo aumentar las ventas mundiales
anuales de VEB a 1,87 millones de unidades, asegurar un nivel de participaciéon
en el mercado mundial del 7% para 2030 vy finalizar las ventas de vehiculos
convencionales en Europa en 2035 (RTT, 2022). Por otro lado, Kia tiene como
objetivo aumentar las ventas de VEB a 1,2 millones en 2030.

e En China, algunos fabricantes de automoviles se estan ajustando para reflejar
el objetivo de reducciéon de emisiones de aqui a 2030. Dongfeng planea
electrificar el 100% de sus nuevos modelos de automdviles de pasajeros para
2024. BYD anuncié que solo produciria vehiculos VEB y VEHP a partir de abril
de 2022. Geely espera que cerca del 30% de sus ventas sean de automoviles
eléctricos en 2025.

De este modo, los productores especializados, las dindmicas empresas chinas y
algunos de los mayores fabricantes tradicionales se comienzan a disputar el liderazgo en el
dindmico segmento de los vehiculos eléctricos. En 2021, la venta de vehiculos eléctricos
livianos estuvo liderada por el fabricante estadounidense Tesla, especializado Unicamente
en automoviles eléctricos (con 936.172 unidades). Le seguian la alemana Volkswagen

3 Elgrupo Stellantis, con sede en los Paises Bajos, es el resultado de la fusion en enero de 2021del fabricante ftaloestadounidense
Fiat Chrysler Automobiles (FCA) y el grupo francés PSA. Stellantis fabrica y comercializa las marcas Fiat, Alfa Romeo, Lancia,
Maserati, Abarth, Jeep, Chrysler, Dodge y RAM de FCA, y Peugeot, Citroén, DS Automobiles, Opel y Vauxhall del grupo PSA.
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(757994 unidades), la china SAIC Motor (incluida SGMW?#) (683.086 unidades), la también
china BYD (593.878 unidades) y el grupo Stellantis (360.953 unidades) (Kane, 2022).

Las nuevas inversiones en la produccion de vehiculos eléctricos livianos se han
concentrado en gran medida en China, la Union Europea y los Estados Unidos. No
obstante, esta dinamica deberia comenzar a diversificarse en los préoximos anos,
como consecuencia de los ambiciosos anuncios de los principales fabricantes. En este
contexto, la industria automotriz desplegada en América Latina comienza a integrarse
a esta transicion de la produccion, aunque lentamente. En la actualidad, los principales
fabricantes mundiales estan abasteciendo a los mercados locales de la regién con
importaciones. Sin embargo, las debilidades en la infraestructura de recarga de baterias
y el escaso conocimiento y confianza de los consumidores mantienen aun baja, aunque
esté creciendo rapidamente, la participacion de los vehiculos eléctricos en el total de
las ventas de automoviles (véase el cuadro I11.1).

Cuadro lll.1

Ameérica Latina: ventas de vehiculos eléctricos, paises seleccionados, 2020-2021
(En numero de unidades y tasa de crecimiento en porcentajes)

Vehiculo eléctrico Vehiculo eléctrico hibrido que Vehiculo eléctrico hibrido Total
de bateria (VEB) se enchufa (plug in) (VEHP) (VEH)
2020 2021 Variacion 2020 2021 Variacion 2020 2021 Variacion 2020 2021 Variacion

Argentina 39 55 4 7 2344 5809 148 2383 5871 146
Brasil 182 719 295 619 2141 246 18944 32130 70 19745 34990 77
Chile 536 629 17 79 300 280 7766 2492 221 1391 3421 146
Colombia 1321 1296 -2 460 1712 272 4230 14694 247 6011 17702 195
Costa Rica 627 1045 67 627 1045 67
Ecuador 106 348 228 43 88 -23 1105 4236 283 1254 4617 268
México 449 1140 154 1986 3492 76 21970 42447 93 24405 47079 93
Perd 26 33 27 10 58 480 542 1364 152 578 1455 152
Repblica 396 746 88 42 144 243 246 1121 356 684 2011 194
Dominicana

Total 3682 6011 63 3239 7887 146 50157 104293 108 57078 118191 107

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de Asociacién Nacional de Movilidad Sostenible (ANDEMOS), Sector Automotor,
Anuario 2021, 2022.

Las primeras senales productivas se han registrado en México, como consecuencia de
las medidas que estan tomando los principales fabricantes para fortalecer la capacidad de
fabricacién asociada a la electromovilidad en los Estados Unidos. México es una localizacion
clave para las cadenas productivas asociadas a la industria automotriz en América del Norte.

En 2021, la estadounidense Ford comenzé a producir en sus instalaciones de
Cuautitlan, estado de México, el modelo eléctrico Mustang Mach-E para el mercado
mundial. La planta fue sometida a una profunda transformacion para incorporarle nueva
tecnologia y equipamiento, principalmente en las secciones de estampado, carroceria,
pintura y ensamblaje, y se brindaron las capacitaciones necesarias al personal. Ademas
de este primer vehiculo eléctrico, se ha anunciado que la compahia produciria en
México otros dos nuevos modelos —uno para Ford y otro para Lincoln—, vehiculos
gue estarian disponibles en el mercado durante 2023. De este modo, México podria
convertirse en una localizacién clave para la transformacién que estd llevando adelante
Ford, junto con los cambios introducidos en la planta de Colonia (Alemania), que se
estd adaptando para fabricar exclusivamente vehiculos eléctricos.

En esta misma direccion, General Motors esta realizando las inversiones necesarias
para adaptar la planta de Ramos Arizpe, en Coahuila de Zaragoza (México). Primero

4 SAIC-GM-Wuling Automévil (SGMW) es una alianza entre SAIC Motor, la estadounidense General Motors y Liuzhou Wuling
Motors Co. Ltd., que fabrica vehiculos comerciales y de pasajeros orientados principalmente al mercado doméstico de China
con las marcas Wuling y Baojun.
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se montaran baterfas y motores eléctricos y luego se fabricaran vehiculos eléctricos a
partir de 2023. En el marco de la ambiciosa estrategia de General Motors con miras a
fortalecer su posicién en el segmento eléctrico, la de Ramos Arizpe serd la quinta planta
destinada a fabricar vehiculos eléctricos en América del Norte. Las otras cuatro son
las de Spring Hill, enTennessee (Estados Unidos); Factory ZERO y Orion, en Michigan
(Estados Unidos), y CAMI, en Ontario (Canadé). En 2021, la compafia estadounidense
anuncié una inversion de 1.000 millones de délares en la planta de Ramos Arizpe para
la expansion de naves de ensamblaje y de sistemas globales de propulsién. Todo lo
anterior se orienta a la producciéon de baterias y autos eléctricos (Rodriguez, 2021).

La empresa alemana Volkswagen ha anunciado inversiones por mas de 7000 millones
de ddlares durante los préximos cinco anos con miras a viabilizar la transicién hacia la
produccion de vehiculos de cero emisiones en los Estados Unidos. En la actualidad,
las iniciativas de Volkswagen se han centrado en el complejo de Chattanooga, en
Tennessee. Sin embargo, ya se comienza a especular que la compania tiene planes de
actualizar otros complejos como los de Puebla y Silao, en México, para el ensamblaje
de vehiculos y componentes eléctricos, a mediados de la presente década.

Otros fabricantes con presencia en México, como la empresa japonesa Nissan y la
alemana BMW, han realizado anuncios destinados a fortalecer a mediano plazo la capacidad
de producir vehiculos eléctricos en México. A partir de 2027 BMW fabricara el SUV
eléctrico iX3 y una version de bateria del modelo Serie 3 en su planta de San Luis Potosi,
lo que le permitiria seguir avanzando en su objetivo de focalizarse en vehiculos eléctricos.
Por otro lado, Nissan anuncié una inversién de 700 millones de doélares con el fin de
preparar la planta de Aguascalientes para la fabricacién de vehiculos eléctricos.

En paralelo a los avances mostrados por algunos de los principales fabricantes, orientados
principalmente a los mercados externos, otras empresas de menor tamano han apostado a
desarrollar capacidades productivas para abastecer de vehiculos eléctricos en primer término
al mercado interno mexicano. En esta linea destaca la experiencia de la empresa china
JAC que, en conjunto con inversionista locales, ha creado las condiciones para ensamblar
vehiculos eléctricos en el pais. En la actualidad, JAC cuenta con cinco modelos destinados
al mercado local mexicano, que se ensamblan en una planta en Ciudad Sahagun, Hidalgo.

En sintesis, a pesar de la clara definicion estratégica de los principales fabricantes
mundiales para avanzar hacia la electrificacién de sus vehiculos, la respuesta latinoamericana
aun es modesta. En la region, la industria automotriz es un sector liderado por empresas
transnacionales, y avanzara en este proceso de transformacion en la medida en que
dichas empresas perciban un entorno mas favorable hacia la electromovilidad. En la
actualidad, las grandes inversiones para el nuevo clister de vehiculos eléctricos livianos
en el continente americano se concentran en los Estados Unidos, alineadas con potentes
politicas publicas de apoyo a la industria, la adopcién de vehiculos més inocuos para el
medio ambiente y el fortalecimiento de la necesaria infraestructura habilitante. El pais
de la regién mas favorecido ha sido México, en el marco de la reconfiguracion de las
cadenas de valor en América del Norte, lo que se ha visto expresado en anuncios de
nuevas inversiones para adaptar algunas de las plantas existentes.

2. Laelectromovilidad también alcanza
a los segmentos de vehiculos pesados

Al igual que en los vehiculos livianos, la tendencia hacia la electrificacién también ha
llegado con fuerza a los vehiculos pesados, principalmente los autobuses. En la actualidad,
circulan en el mundo cerca de 670.000 autobuses eléctricos y unos 66.000 camiones
eléctricos, lo que corresponde, respectivamente, al 4% y al 0,1% de la flota mundial
de autobuses y camiones (AlE, 2022).
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El rapido desarrollo de las nuevas tecnologias de propulsién ha permitido que
la electromovilidad sea una opcién concreta. La ha convertido en la modalidad de
transporte publico sostenible con mayor potencialidad de adopcién en los centros
urbanos. Los autobuses eléctricos estan avanzando a grandes pasos hacia la madurez
tecnolodgica, sobre todo en el ambito de las baterias, con el aumento de la autonomia
y la reduccion de los costos de fabricacion. Esta evolucion ha estado acompanada
de multiples compromisos de gobiernos nacionales y subnacionales, que apuntan a
establecer metas y fechas concretas para avanzar en la transicion hacia la electromovilidad
en el transporte publico (véase el cuadro Ill.2).

Cuadro lll.2
Gobiernos nacionales y subnacionales con metas oficiales respecto de autobuses con cero emisiones, marzo de 2022
2025 2030 2032 2035 2040 2050
Austria EI 100% de los nuevos
autobuses debe ser
de cero emisiones.
Dinamarca El 100% de los nuevos El 100% de la flota de

Paises Bajos

Noruega

Chile

Colombia

Costa Rica

Nueva Zelandia

Israel

Pakistan

Cabo Verde

Estados Unidos
(estado de California)

Memorandum de
entendimiento de
los estados de los
Estados Unidos?

Memorandum de
Entendimiento
GlobalP

autobuses debe ser
de cero emisiones.

EI 100% de los nuevos
autobuses debe ser
de cero emisiones.

EI 100% de los nuevos
autobuses debe ser
de cero emisiones
(incluyendo el biogas).

EI 100% de los nuevos
autobuses debe ser
de cero emisiones.

EI 100% de los nuevos
autobuses debe ser de
cero emisiones (2026).

autobuses debe ser
de cero emisiones.

El 100% de la flota de
autobuses debe ser
de cero emisiones.

El 75% de los nuevos
autobuses de larga
distancia debe ser
de cero emisiones.

EI'50% de los nuevos
autobuses deben
ser eléctricos.

El'100% de los nuevos
autobuses debe ser de
cero emisiones (2029).

El 30% de los nuevos
vehiculos medianos y
pesados deben ser
de cero emisiones.

El' 30% de los nuevos
vehiculos medianos y
pesados deben ser
de cero emisiones.

El' 100% de los nuevos
autobuses debe ser
de cero emisiones.

EI 100% de los nuevos
autobuses debe ser
de cero emisiones.

EI 100% de la flota de
autobuses debe ser
de cero emisiones.

EI 100% de los nuevos
autobuses debe ser
de cero emisiones.

EI'90% de los nuevos
autobuses deben
ser eléctricos.

El 100% de la flota de
autobuses debe ser
de cero emisiones.

EI 100% de los nuevos
vehiculos medianos y
pesados deben ser

de cero emisiones.

EI 100% de la flota de
autobuses debe ser
de cero emisiones.

El 100% de la flota de
autobuses debe ser
de cero emisiones.

EI 100% de la flota de
autobuses debe
ser electrificada.

EI 100% de los nuevos
vehiculos medianos y
pesados deben ser

de cero emisiones.

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de International Council on Clean Transportation (ICCT) [en linea] https://theicct.org/
ice-phase-outs/.

= A mediados de 2020, 17 estados —California, Colorado, Connecticut, Hawai, Maine, Maryland, Massachusetts, Nevada, Nueva Jersey, Nueva York, Carolina del Norte,
Oregén, Pensilvania, Rhode Island, Vermont, Virginia y Washington—, junto con el Distrito de Columbia y la provincia canadiense de Quebec, suscribieron un memorando
de entendimiento para trabajar de manera coordinada en la promocion y aceleracion del mercado de vehiculos eléctricos de servicio mediano y pesado.

o El Memorandum de Entendimiento Global se lanzé en la Conferencia de las Partes en la Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico (COP 26)
celebrada en Glasgow (Escocia) para acelerar el mercado de vehiculos pesados y medianos de cero emisiones. Los signatarios son Austria, el Canada, Chile, Dinamarca,
Finlandia, Luxemburgo, los Paises Bajos, Nueva Zelandia, Noruega, el Reino Unido, Suiza, Trkiye, el Uruguay, Escocia y Gales.
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Grafico lll.3
Buses eléctricos: ventas y participacion en la flota total, por paises y regiones seleccionadas, 2015-2021
(En miles de unidades y porcentajes)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion de la Agencia Internacional de Energia (AIE), “Electric bus registrations and
sales shares by region, 2015-2021", 2022 [en linea] https://www.iea.org/data-and-statistics/charts/electric-bus-registrations-and-sales-shares-by-region-2015-2021.

El mercado de autobuses eléctricos se ha concentrado en gran medida en
China, debido a una ambiciosa estrategia en que se conjugaron multiples objetivos:
i) la descontaminacién ambiental de las grandes cuidades; ii) el despliegue de un renovado
sistema de transporte publico, y iii) el fortalecimiento de las capacidades tecnoldgicas
y productivas locales. En la actualidad, cerca del 90% de los autobuses eléctricos que
se encuentran en operacién en el mundo circulan por ciudades de China (AIE, 2022)
(véase el gréfico II1.3A). De hecho, se espera que la mayoria de las ciudades chinas
logren la electrificacion de sus flotas de transporte publico en un futuro cercano. En
2018, por ejemplo, Shenzhen se convirtié en la primera gran ciudad del mundo en tener
una flota de autobuses totalmente electrificada (Keegan, 2018). Entre 2009 y 2016, el
Gobierno chino declaré haber invertido cerca de 1.900 millones de doélares en incentivos
y subvenciones al sector. Sin embargo, algunas estimaciones indican que el monto
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invertido alcanzé mas de 48.300 millones de dolares entre 2009 y 2017 (Cruz, 2022).
En definitiva, China logré crear un entorno colaborativo entre entidades gubernamentales,
operadores de flotas, fabricantes de autobuses, instituciones financieras y empresas
de carga. Esto supuso un alivio significativo de la incertidumbre tecnolégica y una
reduccion de los costos de operacion de los sistemas de transporte publico.

De acuerdo con diversos analistas, se estima que el mercado de autobuses eléctricos
crecera de manera muy significativa en los proximos anos. Entre 2022 y 2027 en el mundo
las ventas anuales de autobuses eléctricos podrian crecer de 112.041 a 671.285 unidades
(Sustainable Bus, 2022a). Aunque China seguird manteniendo el liderazgo, se esperan
crecimientos importantes en Europa y sobre todo en los Estados Unidos. Ademas,
algunos paises en desarrollo, en particular la India y algunas economias latinoamericanas,
pOCO a poco comenzaran a participar mas activamente en este mercado.

En Europa, la combinacion de regulaciones mas estrictas relacionadas con el medio
ambiente vy la proliferaciéon de diversas medidas de apoyo y promocion de la electrificacion
del transporte publico, mediante subsidios y beneficios fiscales, estan modificando
rapidamente el panorama. Mediante diversas medidas, que incluyen directivas de la
Unién Europea para los Estados miembros, politicas nacionales y acciones municipales,
se ha movilizado a los actores del mercado a probar y desarrollar vehiculos avanzados,
lo que ha acelerado la adopciéon de autobuses eléctricos (véase el gréfico I11.3B). En la
actualidad, en la mayoria de los paises europeos, la electrificacion de la flota de autobuses
del transporte publico es una tendencia que comienza a consolidarse.

Entre 2019 y 2021, el numero de autobuses eléctricos incorporados al mercado
europeo aumenté de 1.685 a 3.282 unidades. Asi se han elevado a méas de 8.500 los
vehiculos matriculados en el continente desde 2012 (Sustainable Bus, 2022b). En el
ultimo ano, Alemania (555 unidades), el Reino Unido (540) y Francia (512) se han afianzado
como los mercados mas grandes, mientras que las mas altas tasas de adopcién de
autobuses eléctricos se verifican en Finlandia (96,4 %), Noruega (92,5%), los Paises Bajos
(80,4%), Dinamarca (72,6%) y Suecia (60,2 %) (véase el cuadro 11.3). A mediados de la
presente década, a medida que los programas de transicion entren en funcionamiento y
los objetivos se vuelvan mas apremiantes, se estima que la incorporacion de autobuses
eléctricos superara las 10.000 unidades anuales, lo que equivaldria al 60% del total de
las ventas de autobuses. En 2030, se espera que dos tercios de los nuevos autobuses
sean de cero emisiones, principalmente eléctricos (Luman, 2021).

En este escenario, la capacidad de respuesta del sector productivo europeo se ha
ampliado y diversificado rapidamente. Esto ha erosionado la posicion de los fabricantes
chinos, sobre todo BYD y Yutong, que han abastecido el mercado europeo mediante
plantas propias, asociaciones estratégicas e importaciones. En 2019, un poco menos de
la mitad del mercado estaba en manos de tres fabricantes: VDL (36,9%), BYD (14,0%)
y Solaris (8,6%). Dos anos después, cinco empresas eran responsables del 50%
del mercado: Solaris (11,9%), BYD+ADL (11,4%), Daimler (10,1%), Yutong (9,2%) vy
CNH Industrial (8,3%) (Sustainable Bus, 2022c). Las empresas nacionales, o filiales de
empresas extranjeras localizadas en su territorio, han sido las que han alcanzado las
mas altas participaciones en los mercados internos europeos: Daimler en Alemania,
IVECO-Heuliez (CNH Industrial) en Francia y BYD+ADL en el Reino Unido.

En los Estados Unidos la electrificacion del transporte publico tuvo un comienzo lento.
A pesar de eso, el primer poblado en el mundo en implementar una flota de autobuses
totalmente eléctricos fue la pequena ciudad de Seneca, en Carolina del Sur, en 2014
(Metro Magazine, 2015). Sin embargo, numerosas barreras impidieron que esta experiencia
se extendiera. Algunos de esos obstaculos fueron la falta de infraestructura de carga, la
baja autonomia de los primeros modelos que los hacia poco apropiados para climas frios,
ya que la calefaccion interior agotaba répidamente las baterfas, y la escasa capacidad
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productiva local para ofrecer los vehiculos necesarios. De hecho, el fabricante chino BYD
domind en un comienzo la producciéon de autobuses eléctricos en los Estados Unidos,
lo que significé que la mayoria de los pedidos iniciales de las ciudades estadounidenses
se realizaran con BYD. No obstante, los avances tecnoldgicos que permitieron obtener
mejoras en autonomia, eficiencia y disponibilidad indujeron a otros fabricantes a desplegar
nueva capacidad productiva. De este modo, productores establecidos como Daimler, Volvo
y New Flyer, ademas de nuevos participantes como Proterra y Greenpower, comenzaron
a introducir en el mercado nuevos y mejores vehiculos eléctricos.

Ventas Participacion de los autobuses eléctricos en
el total de ventas de autobuses urbanos, 2021
2020 2021 (En porcentajes)

Alemania 350 056 141
Reino Unido 288 540 44,2
Francia 88 512 19,2
Dinamarca 1 217 72,6
Polonia 196 215 389
Finlandia 25 190 96,4
Suecia 206 189 60,2
[talia 97 178 15,3
Paises Bajos 445 152 804
Espafa 42 127 14,0
Noruega 210 86 92,5
Otros 217 321 .
Total 2210 3282 21,7

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion de Sustainable Bus, 2022,
“Electric bus market 2021. Mercedes gets on the podium. Going high”, Sustainable Bus Magazine, mayo de 2022 [en linea]
https://www.yumpu.com/en/document/read/66810855/sustainable-bus-2022-05.

Con més opciones y un mejor rendimiento disponible, las ciudades de los Estados Unidos
estan acelerando los cambios. Lidera el proceso la ciudad de Los Angeles, que espera
convertir toda su flota de autobuses en eléctricos en 2028. Este mismo objetivo se ha
planteado en todo el estado de California para 2040 (Mulkern, 2020; St. John, 2018). Otras
ciudades también se han sumado a esta tendencia. Por ejemplo, Nueva York aspira a que
su flota de autobuses sea totalmente eléctrica en 2040 (Lewis, 2020). En esta linea, a
mediados de 2020, 17 estados —California, Colorado, Connecticut, Hawai, Maine, Maryland,
Massachusetts, Nevada, Nueva Jersey, NuevaYork, Carolina del Norte, Oregén, Pensilvania,
Rhode Island, Vermont, Virginia y Washington—, junto con el Distrito de Columbia y la
provincia canadiense de Quebec, suscribieron un memorando de entendimiento para
trabajar de manera coordinada en la promocién y aceleracion del mercado de vehiculos
eléctricos de servicio mediano y pesado, que incluye camionetas, furgones, camiones y
autobuses escolares y de transporte publico. El objetivo es garantizar que el 100% de las
ventas de camiones y autobuses nuevos correspondan a vehiculos de cero emisiones para
2050, con una meta intermedia de al menos el 30% para 2030 (NESCAUM, 2022) (véase
el cuadro II1.2). Por su parte, los gerentes de las diez flotas de autobuses mas grandes
del pais han tomado la decisidon de comprar al menos un autobls de cero emisiones
(Gerrard, 2021). Ademas, se determind que, a partir de 2027, las agencias del gobierno
federal estadounidense solo adquiriran vehiculos eléctricos (Manthey, 2021).

En el periodo reciente, esta transicion ha contado con un gran impulso desde
el gobierno federal. La administracién del Presidente Joe Biden ha desplegado una
ambiciosa agenda para enfrentar el cambio climéatico. Cabe destacar la ley conocida como
Build Back Better Act, en virtud de la cual se asignan 7500 millones de ddlares para la
compra de autobuses eléctricos (Bellon, 2021). En 2022, el gobierno federal otorga cerca
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Cuadro 111.3

Buses eléctricos

en Europa: ventas y
participacion en el total,
por pais, 2020-2021

(En unidades y
porcentajes)
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de 1.500 millones de ddlares en subvenciones para modernizar las flotas de autobuses,
asi como la infraestructura habilitante. De estos recursos, 1.100 millones de doélares se
destinaran al programa de vehiculos de emisiones bajas o nulas (Low or No Emission
Vehicle Program) que ayudaré a las agencias de transporte publico a comprar o arrendar
vehiculos de ese tipo fabricados en los Estados Unidos (FTA, s/f). Durante cinco anos,
se asignaran unos 5.500 millones de dodlares, lo que representa un financiamiento diez
veces superior al del quinquenio anterior, y la inversion méas grande jamas realizada
en este ambito en los Estados Unidos (Randall, 2022b). Asimismo, se han destinado
2.910 millones de ddlares a desarrollar una cadena de valor local para la fabricacion de
baterfas (Randall, 2022c¢). En este escenario, marcado por un nimero creciente de ciudades
que avanzan hacia la electromovilidad y potentes programas de estimulo, se espera un
notable impulso de la industria estadounidense de fabricacion de autobuses eléctricos.

En tiempos recientes, el comercio internacional de autobuses eléctricos, donde las
exportaciones mundiales de vehiculos para el transporte publico se vieron muy afectadas
por la pandemia, ha mostrado gran dinamismo (véanse los gréficos Il1.4 y 111.5). China es
responsable de cerca del 50% de las exportaciones mundiales. El resto del comercio
tiene un importante sesgo regional en América del Norte, entre los Estados Unidos
y el Canada, y en la Unién Europea, principalmente entre Bélgica, los Paises Bajos,
Noruega, Alemania y Francia (véanse los graficos III.5A y I11.5B). Entre los principales
mercados importadores destacan algunos paises de América Latina, sobre todo Chile
y Colombia (véase el gréfico I11.5B). En el periodo 2017-2021, en Chile y Colombia, el
99,7% de las importaciones de autobuses eléctricos provinieron de China.

Grafico lll.4
Exportaciones mundiales de vehiculos de transporte publico, por tipo, 2017-2021
(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Base de Datos Estadisticos de las Naciones Unidas sobre el Comercio Internacional.
Nota: Se utilizaron las categorias del Sistema Armonizado: 870210 (vehiculos para el transporte: autobuses con motores de combustion interna), 870220 y 870230
(vehiculos para el transporte ptblico hibridos), 870240 (vehiculos para el transporte publico eléctricos) y 870290 (los demas vehiculos para el transporte).

En la actualidad, la capacidad productiva mundial de fabricacion de autobuses eléctricos
estd muy concentrada en un pequeno grupo de grandes empresas chinas: Yutong, BYD,
CRRC, Zhongtong, Higer, Ankai y King Long. Estas siete empresas son responsables
de mas del 60% de la produccidon mundial. Como se menciond anteriormente, la
rapida consolidacion de estas companias se cimentd en una estrategia gubernamental
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que, entre otros objetivos, buscaba fortalecer la capacidad productiva y tecnolégica
local para establecer un nuevo sistema de transporte publico méas eficiente y menos
contaminante. En menos de una década, estas empresas han puesto en circulacidon méas
de 600.000 autobuses eléctricos, sobre todo en ciudades de China (véase el grafico I11.3).
Sin embargo, en el periodo reciente han comenzado a mirar con mucho interés hacia
los mercados externos, principalmente los de Europa, los Estados Unidos y algunos
paises de América Latina. En una primera fase, las empresas chinas han abastecido la
creciente demanda externa mediante exportaciones (véase el grafico I11.5A). No obstante,
algunas de ellas han comenzado a establecer centros de produccion, en algunos casos
en alianza con empresas locales, cerca de los mercados de mayor potencial.

Grafico lll.5
Comercio exterior mundial de autobuses eléctricos, 2017-2021
(En millones de dolares)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de Base de Datos Estadisticos de las Naciones Unidas sobre el Comercio Internacional.
Nota: Se utilizaron las categorias del Sistema Armonizado: 870210 (vehiculos para el transporte: autobuses con motores de combustién interna), 870220 y 870230
(vehiculos para el transporte publico hibridos), 870240 (vehiculos para el transporte publico eléctricos) y 870290 (los demas vehiculos para el transporte).
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Un caso interesante es el de BYD, empresa que produce una amplia gama de
productos vinculados a la electromovilidad: automaéviles, autobuses, camiones, bicicletas,
montacargas y baterias. En el segmento de autobuses ha sido muy exitosa. A principios
de la década de 2010, esta empresa puso en funcionamiento la primera flota de autobuses
totalmente eléctricos del mundo, en Shenzhen (China), ciudad donde esta ubicada su
casa matriz. A la fecha, BYD ha fabricado méas de 70.000 autobuses eléctricos, que
circulan en 70 paises y en mas de 400 ciudades alrededor del mundo (BYD, 2022).
Entre los mercados externos destacan Europa, sobre todo el Reino Unido, donde estan
circulando cerca de 1.800 autobuses eléctricos y América Latina, esencialmente en
Colombia y Chile, con una cantidad similar (BYD, 2022; E-Bus Radar, 2022).

BYD estéa abasteciendo los mercados externos mediante una estrategia que combina
exportaciones v la instalacion de plantas productivas en mercados clave. En 2013, en
Lancaster, estado de California (Estados Unidos) se inauguraron dos plantas: una para
fabricar autobuses eléctricos y otra para producir baterias. En 2015, se inaugurd una
planta para la fabricacién de chasis de autobuses eléctricos en Campinas, estado de
Sao Paulo (Brasil), a la que luego se agregaron otras instalaciones para la produccién de
baterfas (CEPAL, 2021). El mismo ano, la empresa suscribié una alianza con uno de los
mayores fabricantes de autobuses de Europa, Alexander Dennis Limited (ADL), con el
fin de producir conjuntamente autobuses eléctricos para el mercado del Reino Unido,
donde se han fabricado méas de 1.000 unidades (Bates, 2022). Esta asociacion se ha
mantenido, a pesar de que ADL fue adquirida por el fabricante canadiense New Flyer por
maés de 405 millones de délares en 2019 (CISION, 2019). En 2017 se inaugurd una planta
para la fabricacion de autobuses eléctricos en Hungria, que a su vez provee de chasis al
emprendimiento conjunto con ADL en Escocia (Bo, 2017). En 2019, BYD inauguré una planta
de ensamblaje de autobuses eléctricos en Newmarket, Ontario (Canada) (Hampel, 2019).
De este modo, BYD se ha transformado en el primer proveedor de autobuses eléctricos
para el mercado europeo. Apenas en 2021 entregd 632 unidades, 375 de las cuales fueron
producidas por la empresa conjunta con ADL (Sustainable Bus, 2022c).

En un escenario liderado por los fabricantes chinos, las empresas europeas y
norteamericanas han implementado ambiciosas estrategias con miras a posicionarse
en el emergente y atractivo mercado de autobuses eléctricos. En este proceso de
reorganizacion industrial, muchos fabricantes de equipos originales de vehiculos pesados
sélidamente establecidos en el segmento de autobuses convencionales han acelerado
la transicion hacia la electromovilidad.

e En 2015, laempresa sueca AB Volvo, fue el primer fabricante de autobuses que
detuvo por completo la produccién de vehiculos convencionales para el mercado
europeo, una apuesta arriesgada si se tiene en cuenta que era lider mundial en
el segmento de autobuses diésel (Cedar, 2021). La empresa ha vendido mas de
5.000 autobuses eléctricos e hibridos y en tiempos recientes ha recibido pedidos
por mas de 850 unidades de méas de 50 ciudades europeas, en su mayoria del
modelo articulado Volvo 7900 (Volvo autobuses, 2020).

e Desde 2018, la alemana Daimler produce un autobus totalmente eléctrico,
eCitaro de Mercedes-Benz, de los que va circulan unas 600 unidades en Europa
(Sustainable Bus, 2022d). La empresa anuncié que ofrecera vehiculos de cero
emisiones en todos los segmentos en Europa y América Latina para 2030 y solo
vendera autobuses urbanos totalmente eléctricos en Europa (Randall, 2022d).
Con este propdsito invertird 1.250 millones de euros (Joris, 2022).

e En 2015, el consorcio automovilistico aleman Volkswagen cred un nuevo grupo
integrado de vehiculos industriales, denominado Camiones y autobuses, que
agrupo a sus empresas productoras de este tipo de vehiculos, Scaniay MAN, de
manera de crear sinergias y avanzar en el desarrollo de soluciones en el &mbito
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de la electromovilidad. En 2020, MAN comenzo a producir su primer autobus
totalmente eléctrico en su planta de Polonia. Los autobuses eléctricos se fabrican
junto con los modelos convencionales diésel, en una sola linea de produccion.
MAN espera que en 2025 el 50% de sus autobuses urbanos funcionen con
bateria, y que esta proporcion aumente al 90% en 2030 (Fan Bus, 2022). Por
otro lado, Scania AB comenzd a realizar pruebas de autobuses eléctricos en
2018. Sin embargo, Scania es el Unico de los grandes fabricantes del segmento
de autobuses que no tiene participacién importante en el creciente mercado
de autobuses eléctricos, y tan solo ha adjudicado flotas pequefnas en Suecia. A
fin de revertir esta situacion, ha lanzado una nueva version del Citywide que es
100% eléctrica y ha anunciado una inversion de mas de 100 millones de euros
en una planta de montaje de baterias (Sustainable Bus, 2022e).

e Elgrupo italiano CNH Industrial® cuenta con dos empresas dedicadas al transporte
de pasajeros: IVECO Bus y Heuliez, una marca histérica francesa que se ha centrado
por completo en autobuses eléctricos. Con una participacion del 44%, Heuliez es
lider del mercado francés y ha realizado importantes inversiones en su planta de
Rorthais para desarrollar un centro de excelencia especializado en la producciéon de
autobuses 100% eléctricos (3BL Media, 2021). Desde 2013, IVECO Bus y Heuliez han
colaborado para desarrollar un transporte publico de cero emisiones. En la actualidad,
ambas marcas operan mas de 600 autobuses eléctricos en Europa (Business Wire,
2022). IVECO Bus espera ofrecer una gama completa de autobuses eléctricos en
2023, e implementar tecnologias de transmision alternativas (eléctricas-hibridas)
en todos los vehiculos en 2030 (Sustainable Bus, 2021).

De igual manera, fabricantes méas pequenos especializados en autobuses urbanos,
incluso algunos con focalizacidon en vehiculos eléctricos, también han iniciado un
acelerado proceso de fortalecimiento y ampliacion de sus capacidades productivas y
tecnolodgicas para posicionarse en el incipiente mercado de la electromovilidad.

e | aempresa polaca Solaris, parte del grupo espanol Construcciones y Auxiliar de
Ferrocarriles S.A. (CAF), ofrece una amplia gama de vehiculos de cero emisiones:
autobuses eléctricos y de hidrégeno, trolebuses y autobuses hibridos®. En la
actualidad, es uno de los principales proveedores de autobuses eléctricos de
bateria, solo superado por BYD, para el mercado europeo. En 2021, puso en
circulacion 390 autobuses eléctricos, llevando el total de unidades en circulacion
amés de 1.200, principalmente de su modelo Urbino, en diferentes ciudades de
Europa (Hampel, 2022; Sustainable Bus, 2022c).

e Con 25 afios de experiencia en el transporte eléctrico, el fabricante neerlandés
VDL Groep tiene mas de 800 autobuses eléctricos en circulacion en diez paises
europeos. En 2021, presentd la nueva generacién de autobuses eléctricos,
su modelo Citea, con importantes mejoras de diseno, eficiencia energética
y autonomia. La produccion de autobuses eléctricos de VDL se concentra en
los Pafses Bajos y Bélgica. En el marco de su estrategia de crecimiento, VDL
anuncié la construccion de una nueva planta de produccion en Bélgica.

e |aempresa canadiense New Flyer es el fabricante de autobuses de transporte
publico méas grande y diversificado de América del Norte. En 2011, la compania
comenzd a desarrollar vehiculos eléctricos, y su primer autobus de cero emisiones
entré en servicio en 2014. La produccion a mayor escala de autobuses eléctricos

5 CNH Industrial es el resultado de la unificacion de actividades no directamente relacionadas con la produccion de automdviles
que Fiat S.p.A. escindid en enero de 2011.

6 CAF se especializa en la fabricacion de trenes y material ferroviario para las redes de tranvia, ferrocarril metropolitano, metros
de neumaticos, y trenes de cercanfas, de largo recorrido y de alta velocidad. En 2018, el grupo espafiol ingresd al segmento de
autobuses urbanos con la adquisicion del 100% de la compafiia polaca Solaris.



168

Capitulo llI

Comision Economica para America Latina y el Caribe (CEPAL)

comenzdé en 2018. Al ano siguiente, adquirié al fabricante escocés ADL como
una manera de complementar su oferta de productos, diversificar su modelo
de negocio y crear una plataforma para su crecimiento internacional, con lo
que se acelerd la innovacioén y el desarrollo tecnoldgico en el segmento de la
electromovilidad. Con esta adquisicién, New Flyer consolidé una posicion de
liderazgo en el Reino Unido, América del Norte y Hong Kong (CISION, 2019).
En la actualidad, el fabricante tiene en circulacion més de 8.600 unidades con
motores eléctricos y propulsion por bateria, donde 1.900 son de cero emisiones,
en mas de 80 ciudades en seis paises (NFI, 2022).

e | aempresaestadounidense Proterra, especializada en vehiculos de bajas emisiones,
posee instalaciones productivas, para autobuses eléctricos y baterias, en California
y Carolina del Sur, asi como un laboratorio de I1+D de ultima generacién en Silicon
Valley. Desde su fundacién en 2004, Proterra ha aprovechado diversos programas
de apoyo, tanto federal como estatales, para su desarrollo y crecimiento. Ademas,
ha establecido alianzas con la alemana Daimler con miras a desarrollar autobuses
escolares y avanzar en su capacidad de fabricar vehiculos comerciales a mayor
escala, y con el fabricante de carrocerias ADL para la produccién de autobuses
de dos pisos. En la actualidad, circulan méas de 850 autobuses eléctricos por
diversas ciudades de América del Norte (Proterra, 2022).

En sintesis, en un periodo muy breve de tiempo, se ha comenzado a consolidar
una industria de autobuses eléctricos para el transporte publico. Estos avances han
sido consecuencia de las cada vez mas estrictas politicas ambientales, las metas
mundiales, regionales, nacionales y subnacionales establecidas para ordenar la transicién
hacia vehiculos de cero emisiones, y el establecimiento de importantes incentivos a
la oferta y la demanda que han ayudado a viabilizar econémicamente el avance de la
electromovilidad. En paralelo, se han verificado importantes avances tecnolégicos
qgue han permitido mejorar la autonomia, la eficiencia y la seguridad de los vehiculos
eléctricos de mayor tamano. En este panorama, muchos fabricantes de equipos originales,
empresas productoras de autobuses urbanos y nuevos participantes en el segmento
de vehiculos eléctricos han comenzado a ofrecer nuevas alternativas cada vez mas
competitivas con sus pares convencionales de motor diésel. A pesar de que aln es muy
evidente la gran supremacia que tienen los fabricantes chinos, hay empresas europeas
y norteamericanas que estan obteniendo participaciones de mercado importantes en
sus respectivas regiones de influencia. De hecho, una correcta articulacion entre las
directrices de la politica publica, los avances tecnolégicos, la presencia de adecuados
incentivos al uso, la adquisicién y la fabricacién de vehiculos eléctricos han permitido el
desarrollo de nuevas capacidades productivas en algunos de los mercados con mayor
potencial a nivel mundial. En este escenario, resulta de particular interés explorar cual
seria el potencial existente en América Latina para crear capacidades productivas que
permitan satisfacer la creciente demanda de vehiculos de cero emisiones.

B. Potencial de produccion de autobuses
eléctricos en América Latina

1. Elavance de la electromovilidad en el transporte
publico latinoamericano

En América Latina, el avance de la electromovilidad es aln incipiente y heterogéneo. Los
gobiernos nacionales y subnacionales estan tomando medidas que apuntan a acelerar
este proceso. En el marco de las contribuciones determinadas a nivel nacional (CDN)
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para enfrentar el cambio climatico, un alto porcentaje de los Gobiernos de la region
estan priorizando el sector del transporte como elemento central para alcanzar las
metas en materia de reduccién de emisiones. Algunos de ellos han mencionado la
movilidad eléctrica como la opcidon mas plausible (PNUMA, 2021b). Ademas, varios
paises estén avanzando en la formulacion de estrategias nacionales de movilidad
eléctrica. Su propdsito es fortalecer las iniciativas previas de apoyo a la utilizacion de
vehiculos eléctricos, el mejoramiento de la eficiencia energética de los vehiculos y el
despliegue de infraestructura de recarga.

La adopcion de normas y regulaciones ambientales mas estrictas, con el propdésito de
reducir las emisiones, representa un paso importante para fomentar la electromovilidad.
Més aun, algunos paises han establecido metas para la electrificacion de los vehiculos del
transporte publico. Tal es el caso de Chile, Colombia y Costa Rica (véase el cuadro 111.2).
Asimismo, se han impulsado iniciativas en materia de planificacion y construccion de
una vision compartida sobre el futuro de la movilidad urbana entre distintos actores
sociales —con distintos grados de éxito— a medida que los paises comienzan a elaborar
sus planes nacionales de electromovilidad.

Entre los paises de la regién, han predominado instrumentos que promocionan
la adquisicion, la utilizacion y la circulacidon de autobuses eléctricos. Sin embargo, en
la mayoria de las iniciativas, no se asigna prioridad a la adquisicién de autobuses de
produccion local. Mds auln, en algunos casos se han otorgado exenciones tributarias y
reducciones arancelarias a la compra e importaciéon de autobuses eléctricos, por ejemplo,
en Colombia (Bocarejo, 2022) y México (Vazquez, 2022). Esta situacion, sumada a la falta
de politicas e incentivos de apoyo a la fabricacidon o montaje de autobuses eléctricos, ha
desincentivado la produccion local. Por otro lado, los instrumentos existentes de estimulo
a la electromovilidad han presentado problemas de articulacién y coordinacion, lo que no
ha contribuido a establecer un itinerario previsible respecto a la demanda futura, condicién
necesaria para que las empresas puedan planificar adecuadamente sus inversiones.

En este escenario, como se vio anteriormente, en materia de vehiculos livianos, a
pesar de registrarse un sostenido crecimiento en la region, estos adn representan un
porcentaje muy bajo del total de los automdéviles en circulacion (véase el cuadro Il1.1).
Por otro lado, donde se han dado experiencias interesantes, aunque alin muy puntuales,
es en la incorporacion de autobuses eléctricos en las flotas de transporte publico de
algunas ciudades de la region. En abril de 2022, circulaban 2.162 autobuses eléctricos
de transporte publico —incluidos midibuses de bateria (8 a 11 m), estandar de bateria
(12 a 15 m) y articulados de bateria (18 m y méas)—, lo que corresponde a menos del
4% del total de las flotas de autobuses en las principales ciudades latinoamericanas.
En la actualidad, Colombia lidera la incorporacién de autobuses eléctricos, sobre todo
en la ciudad de Bogota, con 1.165 unidades, seguida de Chile (789), el Brasil (49) y
México (48). Del total de autobuses eléctricos de bateria, el 68% son vehiculos de
entre 12 y 15 m (E-Bus Radar, 2022) (véase el gréfico Il1.6).

Los primeros pasos hacia la electrificacién, en la mayoria de los casos, se estan
dando mediante la importacion de vehiculos y de gran parte de los elementos clave de
la infraestructura de apoyo. Los fabricantes chinos son los principales proveedores de
autobuses eléctricos en América Latina, donde les corresponde mas del 99% de las
compras (véase el gréafico lll.7). Mas de dos tercios del total de autobuses eléctricos han
sido fabricados por la empresa china BYD. En algunos casos, como en Colombia, esta
empresa ha llegado a ser responsable de mas del 96% de las nuevas adquisiciones.

A pesar del incipiente aumento de la demanda de autobuses eléctricos en la regiéon
y las favorables perspectivas para los proximos anos, la oferta regional no sigue el
mismo ritmo. La falta de incentivos adecuados dificulta la capacidad de inversion en
la transicion hacia opciones bajas en carbono y de mayor eficiencia energética.
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Grafico ll1.6
Ameérica Latina: autobuses eléctricos en circulacion, por modelo y pais, abril de 2022
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de E-Bus Radar, autobuses eléctricos en América Latina, abril de 2022 [en linea] https://
www.ebusradar.org/es/ [Fecha de consulta: 23 de junio de 2022].

Grafico lll.7
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de E-Bus Radar, autobuses eléctricos en América
Latina, abril de 2022 [en linea] https://www.ebusradar.org/es/ [Fecha de consulta: 23 de junio de 2022].

La falta de politicas e incentivos a nivel sectorial contrasta con la existencia histérica
de programas de incentivos para promover la competitividad del sector automotor en
la Argentina, el Brasil, Colombia y México. En la actualidad, sobre todo en el Brasil,
existen algunos instrumentos (subsidios, incentivos vy lineas de financiamiento) que
la industria podria utilizar para viabilizar inversiones que permitan crear o mejorar
capacidades: Programa Fondo Clima y Finame Baixo Carbono del Banco Nacional de
Desarrollo Econémico y Social (BNDES) del Brasil. No obstante, estos instrumentos
siguen siendo escasos y, en su mayoria, no se centran de manera especifica en la
electromovilidad. Una excepcion interesante es el proyecto de ley de promocién de
la movilidad sostenible que se esté discutiendo en la Argentina, donde se prevé la
progresiva renovacién de la flota de autobuses por vehiculos eléctricos y la aplicacién
de incentivos fiscales para favorecer las inversiones y la produccién de los fabricantes
locales (Kulfas, 2021). Sin embargo, la falta de una estrategia orientadora amplia hace
que estas iniciativas muchas veces coexistan con programas de apoyo a combustibles
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de bajas emisiones (biocombustibles o gas natural), sin que haya politicas que faciliten la
transiciéon de las empresas incumbentes al nuevo patrén tecnolégico, lo que fragmenta
los esfuerzos y debilita las acciones en pos de la descarbonizacién del transporte.

Para romper la inercia de varios de los agentes relacionados con el despliegue de
autobuses eléctricos en América Latina, se han implementado innovadores modelos
de negocio, que incorporan subsidios, financiamiento y mecanismos de operacion y
propiedad compartidos, entre otros elementos. Esto ha permitido el ingreso de nuevos
actores histéricamente no relacionados con el sector automotor, como las empresas
energéticas, esenciales para el despliegue de la infraestructura de recarga.

En los nuevos modelos de negocio, a diferencia de los convencionales, se separan
la propiedad y la operacion, mientras que se diversifica el riesgo entre una amplia gama
de actores’. En Chile y Colombia se han implementado innovadores modelos de negocio
para impulsar la electrificacion del transporte publico. En la ciudad de Santiago de Chile,
por ejemplo, se transfirié la propiedad de los autobuses eléctricos, las baterias y la
infraestructura de recarga a nuevos actores que disponian del capital necesario para
realizar las inversiones iniciales. Mientras tanto, la operacion del servicio se asigno a
empresas constituidas especialmente con ese propdsito.

2. La capacidad productiva de autobuses
convencionales: una base para acelerar
la transicion hacia la electromovilidad

La existencia de una industria automotriz madura y de algunas capacidades para la
produccion de autobuses convencionales es un punto de partida favorable para impulsar
una transiciéon hacia la fabricacién de autobuses eléctricos para el transporte publico.
De hecho, las empresas presentes en los principales polos productivos del sector
automotor, asi como potenciales nuevos participantes, pueden integrar y aprovechar
los activos fisicos, recursos y conocimientos técnicos (know-how) que han acumulado
en la fabricaciéon de autobuses de combustible diésel para acelerar la transicién hacia el
nuevo patron tecnolégico. Esta dindmica podria dar como resultado inversiones para crear
nuevas capacidades productivas y ampliar, modernizar y reacondicionar las existentes.

La fabricacién de autobuses urbanos, aunque comparte algunas caracteristicas con otros
segmentos del sector automotor, tiene una légica de produccion que le confiere una identidad
propia. La principal diferencia con la fabricacion de vehiculos livianos (automéviles, furgonetas
y camionetas) es que los vehiculos son ensamblados en etapas, con la participacion de
diferentes actores. En una primera etapa, una empresa fabrica el chasis —la armazoén que
integra y sujeta tanto los componentes mecanicos, como el sistema de propulsiéon (motor)
y la suspensioén de las ruedas—, y este subsistema luego se transfiere a otra empresa
que elabora la carroceria. La fabricacion del chasis de los autobuses representa cerca del
60% de su costo. La cadena de valor de autobuses urbanos comprende tres eslabones
industriales (autopartistas, terminales y carroceros), uno comercial (concesionarios) y uno
de servicios (transporte de pasajeros) (véase el diagrama l11.1).

En América Latina, la produccién de autobuses estd concentrada en la Argentina,
el Brasil, Colombia y México. En estos paises se producen y ensamblan autobuses de
diversos tamanos, y se dispone de capacidades para la fabricacion de chasis y carrocerias.

7 Engeneral, la prestacidn de servicios de transporte pblico se basa en una division de roles y responsabilidades. Por un lado, los
operadores privados son propietarios de los vehiculos y tienen la responsabilidad de prestar el servicio, asi como de la operacion
y mantenimiento de los autobuses. Por otro, las autoridades gubernamentales supervisan y controlan las actividades de los
operadores, asignan las rutas y establecen las tarifas mediante concesiones o permisos. Desde el punto de vista financiero,
los modelos convencionales concentran el riesgo en los operadores ya que, al ser remunerados mediante las tarifas de los
usuarios, estan sujetos a las oscilaciones de la demanda.
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Diagrama lll.1
Cadena de valor de los autobuses urbanos
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

En la Ultima década, la produccion regional de autobuses de transporte publico
ha registrado una tendencia a la baja, con algunas oscilaciones (véase el gréafico 11.8).
En 2011, la Argentina y el Brasil alcanzaron sus maximos niveles de produccién, con
2.720 y 56.023 unidades, respectivamente. Desde entonces, en ambos paises, se
observa en este sentido una tendencia decreciente. México, en cambio, registré el
nivel maximo de produccién de los ultimos diez anos en 2015, con 8.922 unidades,
para luego también mostrar una evolucién decreciente. En este contexto, la crisis
econdmica provocada por la pandemia de COVID-19 golpea una industria ya debilitada.
En 2020, la produccion alcanzé los niveles méas bajos de los ultimos diez anos:
805, 20.546 y 2.584 unidades en la Argentina, el Brasil y México, respectivamente. En
2021, sin embargo, la industria parecié dar muestras de una leve recuperacion, sobre
todo en la Argentina.

Grafico lll.8
Ameérica Latina: produccion de autobuses convencionales, por pais, 2011-2021 o ultimo afo disponible
(En miles de unidades)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Asociacion de Fabricas de Automotores (ADEFA) y Agrale para Argentina, Asociacion
Nacional de Fabricantes de Vehiculos Automotores (ANFAVEA) para Brasil, y Asociacion Nacional de Productores de Autobuses, Camiones y Tractocamiones (ANPACT)
e Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI) para México.
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La produccion regional de autobuses de transporte publico esta orientada principalmente
a abastecer la demanda de los mercados internos. La industria de la Argentina y el
Brasil proporcionan la casi totalidad de los vehiculos requeridos por sus respectivos
mercados internos. En cambio, Colombia y México complementan la produccién local
con un bajo nivel de importaciones. En términos de capacidad exportadora, destaca con
claridad la industria del Brasil, orientada principalmente a otros mercados de la region.

En América Latina, al igual que en otras regiones del mundo, un grupo amplio y
heterogéneo de empresas participan en la produccién de autobuses urbanos convencionales.
De hecho, coexisten empresas poco tecnificadas, que producen en pequenos lotes, con
companias de gran tamano muy competitivas en el dmbito internacional. La fabricacion
del chasis y de los productos finales esta a cargo de un nimero reducido de fabricantes
de equipos originales. Este segmento de la produccion estd dominado por filiales de
empresas transnacionales con operaciones en la Argentina, el Brasil y México. Entre
las empresas mas relevantes destacan las alemanas Daimler y Volkswagen y la sueca
Volvo AB. Por otro lado, en Colombia los chasis se ensamblan localmente con componentes
en su mayor parte importados por dos empresas: la estadounidense General Motors y
la japonesa HINO, filial del grupo Toyota (véase el cuadro I11.4)8.

Cuadro lll.4
Fabricantes de equipos originales productores de chasis para autobuses convencionales
con operaciones en Ameérica Latina, 2022

Argentina Brasil Colombia México
Daimler X X X
Volkswagen (MAN/Scania) X X
Volvo AB X X
Toyota (HINO) X
General Motors X

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

Una situacion mucho maés heterogénea es la de los actores presentes en el otro segmento
relevante de la cadena productiva de autobuses para el transporte urbano, la fabricacion
de la carroceria. A pesar de que las empresas cuentan con modelos estandarizados, el
producto se elabora de acuerdo con las especificaciones del cliente. Estas caracteristicas, y
el menor grado de automatizacion en comparacion con los fabricantes de equipos originales
(de chasis), hacen que el segmento de carrocerias sea mas intensivo en mano de obra y
que en él predominen empresas de capital nacional y menor tamano.

Una excepcion muy relevante es la empresa brasilena Marcopolo, que se posiciona
entre los mayores fabricantes del mundo en el segmento de carrocerias y ensamblaje de
autobuses, con mas de 400.000 unidades producidas. Desde hace més de una década,
la empresa ha enfocado su crecimiento internacional en los mercados en desarrollo, a
menudo mediante asociaciones con empresas de los lugares de destino (CEPAL, 2009). En
la actualidad, esta empresa transnacional brasilefa cuenta con operaciones manufactureras
en la Argentina, el Brasil, Colombia, México, Australia, China, Egipto y Sudafrica®.

En sintesis, la industria de autobuses urbanos en América Latina, a pesar de las
diferencias existentes de un pais a otro, ha podido dar respuestas productivas y tecnolégicas
tanto a las demandas de los consumidores como a las exigencias regulatorias propias
de cada mercado. La aglomeracion productiva méas articulada y mejor posicionada
internacionalmente se encuentra en el Brasil, con la presencia de algunos de los lideres

8 En Colombia se importan chasis totalmente terminados, sobre todo para los autobuses articulados. Los principales proveedores
en este caso son Daimler, Volkswagen (Scania), Volvo y BYD, que producen los chasis principalmente en el Brasil.

9 Afines de 2020, tras los impactos de la pandemia y la tenaz competencia de un fabricante local, Marcopolo anuncio su salida
de la India. Esta operacion se concretd a comienzos de 2021, cuando finaliz6 el proceso de venta de su participacion en la
empresa conjunta que tenia con Tata Motors para fabricar autobuses.
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mundiales en la fabricacién de chasis y productos finales, asi como de empresas
locales muy competitivas, en especial en el segmento de las carrocerias. Marcopolo
ha consolidado una sélida posicién en otros mercados relevantes de América Latina:
Argentina (Metalsur), Colombia (Superpolo) y México (Marcopolo México). Sin embargo,
la fortaleza de la industria convencional no asegura que pueda responder adecuadamente
alos cambios que se estan gestando a nivel mundial. De hecho, las posibles disrupciones
futuras requerirdn una gran articulacion del proceso de cambio para darle previsibilidad a
la demanda y asi poder viabilizar las inversiones requeridas. En este sentido, dados los
compromisos internacionales asumidos y las politicas nacionales que apuntan a mitigar
los efectos climaticos, es necesario comenzar a desarrollar nuevos productos, utilizar
tecnologias mas inocuas para el medio ambiente vy allanar el camino para la inversion,
aprovechando las capacidades vy los activos existentes.

3. Brasil: el epicentro de los primeros pasos hacia
la produccion de autobuses eléctricos

La transiciéon hacia la produccion de autobuses eléctricos conlleva varios desafios. Si
bien existen componentes y piezas comunes a los vehiculos con propulsién eléctrica y
de combustible diésel, también hay diferencias clave, que repercuten en sus respectivas
cadenas productivas. Las principales diferencias corresponden a los subsistemas de
propulsién y carga que no estan presentes en los modelos de combustion y, por lo
tanto, exigen nuevas competencias técnicas y productivas de los fabricantes locales
(véase el cuadro Il1.5) (De los Santos, 2022). Ademas, un autobus eléctrico requiere
adaptaciones en el chasis y los sistemas de direccién y control. En su conjunto, tales
diferencias implican cambios en el costo, el proceso de produccién y la relacion con los
proveedores, que pueden entranar la destruccion o la creacion de segmentos completos
de la cadena de suministro de componentes y sistemas (Barassa, 2022). Por esa razén,
la transicion hacia la fabricacion de autobuses eléctricos debe producirse de forma
planificada y en armonia con el proceso de desarrollo de la cadena de proveedores.

La existencia de una industria consolidada y competitiva de autobuses urbanos
convencionales de combustible diésel, compuesta por una extensa red de proveedores
con competencias técnicas acumuladas, sitla al Brasil en una posicion privilegiada para
avanzar en la produccién de autobuses eléctricos. En los Ultimos afos, los fabricantes se
han ido adaptando a las exigencias cada vez mas estrictas y han incorporado tecnologias
mas inocuas para el medio ambiente.

Cuadro lll.5
Comparacion entre subsistemas de autobus convencional y eléctrico
Subsistema Caracteristicas de autobiis de Caracteristicas de autobiis de Nivel de
tren motriz convencional tren motriz eléctrico cambio
Propulsién y carga Motor de combustion, transmision, tanque Motor eléctrico, médulos de baterias, conexiones Alto
de gasolina y sistema postratamiento para carga rapida y enchufe para recarga
Componentes eléctricos Sistemas de bajo voltaje Sistemas de alto voltaje Alto
Direccién y control Hidrdulica Eléctrica Alto
Frenos, ejes, suspensién y diferencial  Estandar Frenos regenerativos y suspension adaptada Alto
al nuevo peso por baterias
Chasis Estandar Se ajusta para acomodar el set de baterias Bajo
que le serd instalado
Interiores Estandar Estandar No cambia
Estructura y carroceria Estandar Estandar Bajo
Tablero de instrumentos Estandar (analogo o digital) Afiade cambios menores relacionados Bajo

con la carga de energia

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de S. Galarza, “Sesién 2: Introduccion a los autobuses eléctricos y sus beneficios”,
noviembre de 2020 [en linea] https://movelatam.org/wp-content/uploads/2020/12/Presentacion-Sesion-2.pdf.
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A diferencia de lo que esta sucediendo en México con los automoviles eléctricos
livianos, el Brasil se estd comenzado a transformar en el destino prioritario de las primeras
inversiones, y no menos importantes, para la fabricacién de vehiculos eléctricos pesados.
De hecho, en el Brasil, a pesar de no existir una politica publica explicita de apoyo a la
electrificaciéon de la produccion, los mayores fabricantes de equipos originales, sobre todo
de chasis, han comenzado a posicionarse en la cadena productiva de autobuses eléctricos
o han anunciado planes futuros orientados a la electrificacién de sus productos.

e Desde 2014, el fabricante chino BYD ha invertido mas de 150 millones de dolares
en la produccion de autobuses eléctricos en el Brasil. La mayor parte de esta
inversion se destind a la construccién de una planta en Campinas, estado de
Sao Paulo, para el ensamblaje de chasis de autobuses eléctricos. Actualmente,
la planta tiene capacidad para producir 2.000 chasis al aho o 1.000 chasis en el
caso de modelos articulados (Verotti, 2021). En 2020, la empresa comenzd a
operar una fabrica de baterias en el polo industrial de Manaos, en el Amazonas.
BYD también vende en el pais otros vehiculos ligeros y pesados totalmente
eléctricos, aunque importados de China, ademas de estaciones de recarga
para vehiculos eléctricos. En la actualidad, BYD comercializa seis modelos de
chasis eléctricos de bateria en el mercado brasilefo y trabaja en colaboracion
con empresas nacionales de carrocerias, como Marcopolo, Volare y CAIQ.

e Como parte de su estrategia mundial, la empresa alemana Daimler ha focalizado
en el Brasil sus esfuerzos de producciéon de autobuses eléctricos para el mercado
latinoamericano. En 2021, Daimler anuncio el lanzamiento del primer chasis de bus
eléctrico totalmente desarrollado en el pais (modelo eO500U) con una autonomia
de 250 km. Para este proposito se destinaron cerca de 20 millones de dolares
(100 millones de reales), en el marco del ciclo de inversion 2018-2022, que totaliza
unos 460 millones de doélares (2.400 millones de reales) (Fan Bus, 2021). El nuevo
chasis de Daimler estara disponible el segundo semestre de 2022 y se destinaré a
paises que cuenten con la infraestructura adecuada para la circulacion de autobuses
eléctricos en América Latina, Europa y Oceania (Romero, 2022). El fabricante aleman
aun no hace nuevos anuncios de inversion en el Brasil. En el marco de su estrategia
mundial, ello responderia a cierta cautela respecto a los mercados latinoamericanos
y a la decision de reducir los aportes hasta 2025, haciendo un uso inteligente del
capital ya invertido (Riato, 2022). Sin embargo, esta situacioén podria cambiar, ya que
Daimler ha anunciado que podria adaptar su planta en México para la produccion
simultédnea de vehiculos convencionales y eléctricos (Ortega, 2022).

e Afines de 2020, Volkswagen Camiones y autobuses, parte del grupo Volkswagen,
anuncié una inversién de unos 390 millones de délares (2.000 millones de
reales) para el periodo 2021-2025. Es la inversién mas grande en sus 40 anos
de historia y se destinara al desarrollo de modelos eléctricos e hibridos en el
Brasil, una iniciativa que se ha denominado e-Delivery. Ademas, los recursos
se utilizarédn para el desarrollo del sistema de emision de nivel Euro VI y para
introducir mejoras en la planta de Resende, Rio de Janeiro (Kutney, 2020). En la
misma linea, aungue con una perspectiva un poco mas conservadora, Scania,
también parte del grupo Volkswagen, anuncié inversiones por unos 350 millones
de dolares (1.400 millones de reales) para el periodo 2020-2024. Los recursos
estaban destinados a la modernizacion de la planta de Sao Bernardo do Campo,
Sao Paulo, el desarrollo de nuevas tecnologias —por ejemplo, alternativas de
combustibles y de sistemas de emisiones (Euro VI, gas natural y biogas)— y
la ampliacion del centro de 1+D (Matsubara, 2022). Estos anuncios parecen
indicar que, aunque este grupo industrial sigue apostando a vehiculos pesados
convencionales, existe una creciente preocupacién por desarrollar tecnologias
y procesos de producciéon méas inocuos para el medio ambiente.
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A principios de 2022, Volvo AB anuncié inversiones por cerca de 280 millones
de ddlares (1.500 millones de reales) en la produccién de autobuses y camiones
en el Brasil, en su planta de Curitiba, para el periodo 2022-2025 (Reuters, 2022).
El proyecto de expansion de la empresa en el mercado de autobuses se ve
impulsado por el aumento de sus exportaciones con destino a América Latinay
Africa. Se prevé, en un primer momento, finalizar la ejecucién de las inversiones
realizadas para desarrollar nuevos productos —sobre todo motores adecuados
alas normas de emisiones (Euro VI), que en el Brasil entrardn en vigor en enero
de 2023. También se prevé el desarrollo de la digitalizacién y conectividad de
los servicios para, en la etapa final del ciclo de inversiones, apuntar al desarrollo
de vehiculos eléctricos (Olmos, 2022). Recientemente, Volvo anuncidé que
esté realizando pruebas con su modelo de bus eléctrico fabricado en Polonia
(Volvo 7900 Eléctrico), que prevé también producir en la fabrica de Tultitlan
(México) (Juarez, 2021). Estas inversiones se enmarcan en una estrategia de la
empresa de aprovechar tecnologias nuevas y conocidas, mediante asociaciones
con otras empresas e innovacion digital con miras a acelerar las soluciones de
electromovilidad, con perspectivas de crecimiento internacional centradas en
los mercados de Asia y los Estados Unidos (Volvo, 2022).

En la linea de los principales fabricantes mundiales, algunas empresas brasilefas

también avanzan con fuerza en la electromovilidad.

Establecida en 2000, Eletra es un fabricante de autobuses eléctricos, trolebuses
e hibridos, que también convierte autobuses convencionales a eléctricos. En
2013, la empresa lanzd el primer modelo eléctrico fabricado en el Brasil, un
autobus articulado de 18 m. Asimismo, Eletra trabaja en asociacién con otros
fabricantes de chasis y carrocerias, como Mercedes-Benz, CAIO y Marcopolo,
ademas de proveedores de motores y baterias, como WEG y el Grupo Moura.
Es responsable de la integracién de varios sistemas y componentes, que tienen
un indice de nacionalizacion del 82%, excluidas las baterias (Barassa y otros,
2022). A principios de 2022, Eletra anunci6 el traslado de sus operaciones
industriales a una nueva planta localizada en Sao Bernardo do Campo, en el
estado de Sédo Paulo, donde podra producir cada ano hasta 1.800 autobuses
eléctricos e hibridos. Su objetivo es atender no solo el mercado brasilefo, sino
también a otros paises latinoamericanos como la Argentina, el Ecuador y México.
La empresa también anuncié que se comercializara una linea de estaciones de
recarga para autobuses y camiones (Eletra, 2022).

La empresa especializada en carrocerias Marcopolo se ha asociado con fabricantes
locales de chasis eléctricos, como BYD, para desarrollar un proyecto propio de bus
eléctrico: Marcopolo Attivi. La empresa quiere seguir ampliando sus competencias
y Su presencia en este segmento y anuncio el desarrollo de un chasis eléctrico
propio. En 2021, durante la XVIIl Semana Nacional de Ciencia y Tecnologia,
Marcopolo presentd su primer autobus eléctrico con un chasis desarrollado por
la propia empresa, mediante una asociacién con varios proveedores nacionales,
como WEG, Baterias Moura, Dana do Brasil, Meritor, Metalsa y Suspensys. Se
ha mantenido asf un indice de nacionalizaciéon del producto de cerca del 50%
(Barassa, 2022). El Marcopolo Attivi ya ha sido aprobado y su produccién deberia
comenzar en el segundo semestre de 2022 (Estradao, 2022). La empresa también
ofrecerd la infraestructura de recarga a los clientes.

La empresa brasilena Agrale ha desplegado una estrategia gradual de
internacionalizacion, con presencia en América Latina, Africa y el Oriente Medio.
En la actualidad, la empresa estd apostando a algunos nichos de productos
mediante la innovacién y la colaboracién con otros actores. Comenzé con la
producciéon de camiones, para luego transformarse en lider en la fabricacion
de minibuses en el Brasil. En esta linea, ha sido de particular importancia para
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ella el programa del gobierno federal Caminho da Escola (Feltrin, 2021). En la
Argentina, su filial es responsable de cerca del 25% de la produccién de chasis
para el mercado interno de autobuses urbanos (Quiroga, 2022). A partir de
esta buena posiciéon de mercado, Agrale Argentina establecié una asociacion
con la empresa emergente britanica Equipmake, que le permitié emprender la
fabricacion de un bus eléctrico en 2018 con la finalidad de desarrollar un chasis
eléctrico integrado. Agrale monté un prototipo que se envié al Reino Unido,
donde se le incorporé e integré el paquete de baterias y se realizaron pruebas
de circulacion. El proyecto inicial preveia la importaciéon del vehiculo terminado
en 2020, pero la pandemia y otras dificultades retrasaron el proceso. La empresa
también tiene planes de poner estos autobuses en circulacién en la ciudad de
Buenos Aires y, posteriormente, importar las baterias y motores eléctricos de
Equipmake para incorporarlos a los chasis producidos localmente. En un primer
momento, apuntarian a abastecer el mercado local. Luego podrian exportar a
otros paises de la regién, como Chile, Colombia y el Uruguay (Quiroga, 2022).

En el Brasil, ademas de los fabricantes de equipos originales y las empresas de
carrocerias, hay varios actores que tienen una participacion clave en ambas cadenas
productivas —la madura de autobuses convencionales y la incipiente de autobuses
eléctricos— que estan inmersos en un interesante proceso de transformacion. Este
es el caso de la mayoria de las empresas abastecedoras de insumos basicos (excepto
aquellos utilizados en las baterias) y de las proveedoras de autopartes y sistemas.
También comienzan a aparecer actores que antes no tenian una participacion relevante
en la cadena de autobuses, entre los que destaca el fabricante de motores eléctricos
WEG (véase el recuadro Il1.1).

Recuadro lll.1
WEG: motores para la nueva generacion de vehiculos eléctricos

La empresa brasilena WEG lleva mas de sesenta anos produciendo motores eléctricos y
componentes. En la actualidad, cuenta con operaciones industriales en 12 paises y presencia
comercialen 135. En elmercado brasileno, WEG ha colaborado con otras empresas que estan
desarrollando autobuses electricos, tales como Marcopolo, Volkswagen, Mercedes-Benzy
Eletra, a las que ha ofrecido sus motores. La produccion actual de WEG es bastante flexible
y busca satisfacer las necesidades y especificaciones de cada cliente. Sin embargo, de
acuerdo con sus propias estimaciones, seria necesario aumentar la demanda de motores
eléctricos y trenes motrices a un rango de 500 a 700 unidades al mes para que sea viable la
creacion de una linea de produccion dedicada exclusivamente a esas tecnologias (Barassa
y otros, 2022).

Ademas de suministrar motores eléctricos, WEG ha comenzado a ofrecer estaciones
de recarga ultrarrapida para vehiculos pesados. La empresa ha suministrado algunas de
estas estaciones utilizadas por Mercedes-Benz en su planta de autobuses eléctricos en
Sao Bernardo do Campo, Sao Paulo. En colaboracion con la firma alemana, WEG ofrecera
infraestructura de recarga a los clientes que adquieran sus vehiculos eléctricos.

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de E. Barassa y otros, “Oferta de onibus elétrico
no Brasil em um cendrio de recuperagdo econdmica de baixo carbona”, Documentos de Proyectos(LC/TS.2022/9), Santiago,
Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2022.

Por ultimo, en el Brasil también se observa un movimiento interesante de los
actores en el sentido de iniciar las actividades que constituyen los eslabones finales
de la cadena productiva de autobuses eléctricos, tales como los servicios de venta
de autobuses nuevos y componentes, la reparacion de vehiculos y el suministro de
infraestructura de recarga. En particular, la provisién de infraestructura y energia son
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actividades que atraen a nuevos actores que antes no participaban de la cadena. En la
actualidad, varios fabricantes de autobuses y proveedores de equipos ofrecen soluciones
de infraestructura de carga y también el suministro de energia generada a partir de
fuentes renovables. A ellos se suman empresas de generacién y distribuciéon de energia
eléctrica, como Enel, Energias de Portugal (EDP) y CPFL Energia, que participan en el
financiamiento de flotas eléctricas en las ciudades o en el desarrollo e implementacién
de proyectos de electrificacion del transporte urbano.

En sintesis, hay varios aspectos positivos del incipiente proceso de construccion
de capacidades para la fabricacién de autobuses eléctricos en el Brasil. En primer lugar,
hay presencia de empresas especializadas en la producciéon de autobuses eléctricos,
tanto fabricantes de equipos originales como firmas locales, tales como BYD vy Eletra.
En segundo término, las subsidiarias de algunos de los principales fabricantes de
equipos originales, lideres del mercado mundial de autobuses convencionales, estan
incursionando gradualmente en la produccion de unidades eléctricas en sus plantas
brasilenas. Tal es el caso de Daimler y de los proyectos anunciados por Volkswagen
y Volvo. Por Ultimo, existen proveedores que estan fortaleciendo sus capacidades
productivas y tecnologias para adaptarse a un escenario donde la electromovilidad ird
ganando terreno; en este sentido, destacan Marcopolo y WEG.

Sin embargo, este proceso también ha puesto de relieve debilidades, tanto desde
el punto de vista de la oferta de los autobuses eléctricos como de la predictibilidad de
su demanda. Por el lado de la oferta, los principales problemas se relacionan con las
capacidades de produccion de las baterias y sus componentes, asi como de los médulos
electronicos que dependen de semiconductores (véase el recuadro 111.2). Las baterias
son el componente mas caro de los vehiculos eléctricos y su produccién implica una gran
complejidad técnica, en un entorno altamente competitivo a nivel mundial (Barassa, 2022).
En la cadena productiva de las baterias participan diferentes proveedores de materias
primas, productos quimicos procesados, materiales y componentes avanzados, asi como
fabricantes de celdas e integradores de baterias. A pesar de las iniciativas de promocion
existentes en diversos paises del mundo, China es por un amplio margen el pais lider
en esta cadena de valor. El Brasil cuenta con una industria de baterias de plomo-acido
bien establecida, integrada mayoritariamente por empresas nacionales. También estan
surgiendo iniciativas de 1+D en instituciones de investigacion, donde destacan el Centro
de Tecnologia Mineral (CETEM) vy el Instituto de Investigaciones Tecnoldgicas, entre
otros. Ademas, hay proyectos cooperativos entre empresas que podrian considerarse
los primeros pasos hacia la formacion de una cadena productiva nacional de baterias de
iones de litio. Sin embargo, desde el punto de vista técnico, econémico y de las politicas
publicas, persisten muchos desafios por superar para que se pueda crear efectivamente
la cadena productiva nacional de baterias para autobuses eléctricos.

Los semiconductores son componentes esenciales de todos los sistemas electrénicos
de los vehiculos eléctricos. En la actualidad, hay escasez de semiconductores en todo
el mundo, lo que afecta incluso a la cadena de produccién de autobuses y automoviles
ligeros convencionales, aunque auin mas a la fabricacion de autobuses eléctricos. Por
el momento, el Brasil cuenta con una industria local con insuficiente capacidad para
abastecer la demanda de semiconductores del sector automotor. El pais es productor
de cerca del 10% de los semiconductores que consume, y se concentra en proveer
a la industria de teléfonos mdviles y computadores (Barassa, 2022). En la actualidad,
existen iniciativas de fomento impulsadas por el Gobierno para atraer inversiones
hacia la fabricacién local de semiconductores e insumos estratégicos de esta cadena.
Tal es el caso del Programa de Apoio ao Desenvolvimento Tecnolégico da Industria
de Semicondutores (PADIS). Aun asi, la factibilidad de incrementar el contenido local
en la produccion de componentes clave es incierta dada la gran competitividad de la
produccion chinay las limitaciones tecnolégicas y productivas de la industria brasilena.
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Recuadro lll.2
Fabricacion de baterias de iones de litio: oportunidades y desafios para América Latina

Las baterias de iones de litio son un componente clave en la fabricacion de vehiculos eléctricos, asi como de otros bienes
de consumo e industriales, y en el area de la defensa. Por esa razon, la disponibilidad de las materias primas utilizadas en
ellas, sobre todo el litio, y la capacidad de fabricacion de las baterias se han convertido en activos estrategicos y objeto
de disputa entre los paises.

Las baterias de iones de litio se obtienen a partir de la transformacion de minerales como el litio, el cobalto, el
manganeso, el grafito y el niquel. EL proceso de fabricacion conlleva varias etapas, que abarcan la extraccion de minerales,
la refinacion, la produccion de componentes intermediarios, el montaje de celdas y paquetes de bateria y la utilizacion
final (véase el diagrama). En general, la produccion de celdas y baterias se ha concentrado cerca de los principales polos
industriales que fabrican vehiculos eléctricos, donde atienden los requerimientos tecnicos de los fabricantes de equipos
originales. En los ultimos anos, se ha registrado una mayor integracion verticaly regionalizacion de la cadena de valor. Esta
tendencia parece responder a la necesidad de los grandes conglomerados industriales y de los fabricantes de equipos
originales de garantizar el suministro de materias primas y la calidad del procesamiento.

Etapas y productos de la cadena de valor de baterias de iones de litio

Fabricantes de equipos Equipos de prueba

J J

Produccion Refino de (:g';srgfo Montaje de Sistema de
de bienes materia prima celdas de bateria (para
minerales, : bateria vehiculos
minerfa eléctricos,

sistemas de

almacenamiento
» y otros)
»

Otros

Reutilizacio
de la bateria

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de KnowMade, “e-mobility: the new Eldorado for Li-ion batteries”, s/f [en linea] https://
www.knowmade.com/press-release/news-power/e-mobility-new-eldorado-li-ion-batteries/.

En la actualidad, China lidera la produccion mundial de baterias de litio (62%), seguida por los Estados Unidos (13%),
Japon (12%) y la Republica de Corea (10%). Uno de los principales actores de esta industria es la empresa china Contemporary
Amperex Technology Co. Limited (CATL), cuyas cuatro plantas en China (Jiangsu, Qinghai, Ningde y Liyang) pueden producir
un total combinado de 82,5 GWh. La planta de Ningde es la mas grande del mundo —junto con la gigafabrica de Tesla
en Nevada (Estados Unidos)—, con una capacidad de 30 GWh (Jones, Acuna y Rodriguez, 2021).

Entre los principales impulsores de la industria de baterias de iones de litio cabe mencionar las politicas publicas
de incentivo a los vehiculos eléctricos implementadas en China, los Estados Unidos y los paises miembros de la Union
Europea. De hecho, en el marco de la Ley de Recuperacion y Reinversion Estadounidense de 2009 (American Recovery
and Reinvestment Act of 2009) el Departamento de Energia de los Estados Unidos asigné 2.400 millones de dolares para
elaumento de la capacidad de fabricacion nacional de baterias y componentes, asi como para el desarrollo de vehiculos
electricos (Departamento de Energia de los Estados Unidos, 2009).

América Latina no fabrica baterias de litio, a pesar de disponer de reservas importantes de materias primas estrategicas, como
ellitio en la Argentina, Bolivia (Estado Plurinacional de) y Chile. No obstante, hay indicios que podrian apuntar a la conformacion
de una futura cadena de valor para la produccion de baterias. En el Brasil, existe una industria de fabricacion de baterias de
plomo acido y se estan desplegando algunas iniciativas de I+D relacionadas con las baterias de iones de litio, lideradas por
instituciones publicas y privadas (Barassa, 2022). Entre las primeras destacan el Centro de Tecnologia Mineral (CETEM) y el
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Recuadro lll.2 (conclusion)

Instituto de Investigaciones Tecnologicas (Instituto de Pesquisas Tecnologicas ((IPT)) que han creado capacidades en el estudio
de algunos materiales, sobre todo litio, niquel, cobalto y tierras raras. Asimismo, la Universidad de Sao Paulo (USP) y la empresa
transnacional brasilena Tupy iniciaron un proyecto conjunto en elarea de reciclaje de baterias (ABIFA, 2021). En elambito privado,
destacan las iniciativas del Instituto de Tecnologia Edson Mororo Moura (ITEMM) y del Centro de Investigacion y Desarrollo en
Telecomunicaciones (CPQD). ELITEMM ha jugado un papel relevante en materia de acumuladores de energia, aportando su
experiencia relacionada con la aplicacion de células en modulos y el diseno de paquetes de baterias.

En la fabricacion de baterias de litio para vehiculos automotores destacan tres actores: una empresa transnacional
(BYD) y dos firmas nacionales (Baterias Moura y WEG). Desde 2020, BYD fabrica baterias de litio en su planta instalada en
Manaos, con capacidad de produccion de hasta 1.000 baterias al ano, para proveer a los autobuses electricos fabricados
por la empresa china en Campinas. Asimismo, BYD producira modulos de baterias para ser utilizados en otros vehiculos
eléctricos. La brasilena Baterias Moura, la mayor empresa de baterias de plomo-acido de América Latina, esta ensamblando
baterias de litio con celdas importadas de China gracias a un acuerdo con CATL. A su vez, WEG, uno de los mayores
fabricantes de equipos eléctricos en el mundo, también esta importando celdas de litio para el montaje de paquetes de
bateria, sobre todo para el mercado de almacenamiento de energia, autobuses y camiones.

A pesar de que existen senales favorables de que Ameérica Latina puede avanzar hacia los siguientes eslabones de
la cadena de valor de baterias de iones de litio, los retos son grandes. Por un lado, se necesita seguir avanzando en el
desarrollo de una capacidad empresarial competitiva. Por otro, es preciso acelerar la adopcion de vehiculos eléectricos,
como un proceso respaldado con politicas publicas que combinen regulaciones mas estrictas con incentivos efectivos.

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre |a base de B. Jones, F. Acufia y V. Rodriguez, “Cadena de valor del litio: anélisis de la
cadena global de valor de las baterfas de iones de litio para vehiculos eléctricos”, Documentos de Proyectos (LC/TS.2021/86), Santiago, Comisién Econémica
para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2021, Departamento de Energfa de los Estados Unidos, “President Obama announces $2.4 billion in grants to
accelerate the manufacturing and deployment of the next generation of U.S. batteries and electric vehicles”, 5 de agosto de 2009 [en linea] https://www.
energy.gov/articles/president-obama-announces-24-billion-grants-accelerate-manufacturing-and-deployment-next, E. Barassa, “Cadeia produtiva de 6nibus
a diesel e Onibus elétricos no Brasil”, Santiago, Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2022, inédito, y Associacdo Brasileira de
Fundic&o (ABIFA), “Tupy firma parceria com a USP, para pesquisa de reciclagem de baterfas”, 3 de mayo de 2021 [en linea] https://www.abifa.org.br/tupy-
firma-parceria-com-a-usp-para-pesquisa-de-reciclagem-de-baterias/.

Desde el lado de la demanda, los fabricantes de autobuses eléctricos estan
preocupados por la falta de previsibilidad, el bajo nimero de pedidos realizados v la falta
de estandarizacién en las especificaciones de los autobuses para los diferentes municipios
(Barassa, 2022). Estos factores se suman a la descentralizacion vy la falta de coordinacién
de las politicas existentes, asi como el escaso apoyo del gobierno federal a la produccién
nacional, en un escenario donde los incentivos disponibles parecen ser insuficientes.

C. Recomendaciones de politicay conclusiones

La actual coyuntura, marcada por la necesidad de abordar los peligros asociados al
cambio climatico, y el acelerado proceso de transformacién del sector automotor
abren una ventana de oportunidad para desarrollar nuevas capacidades productivas
en América Latina.

En el segmento de los automdviles eléctricos, al igual que en los paises desarrollados,
se requieren politicas mas ambiciosas y coherentes a lo largo del tiempo para estimular
la demanda. En este sentido, seria oportuno combinar estdndares mas estrictos,
asociados a la eficiencia energética de los vehiculos y la emision de CO,, con incentivos
y subsidios a la adquisicién o reemplazo de vehiculos eléctricos, la chatarrizacion de
automoviles convencionales y la reconversion de vehiculos de combustién interna, asi
como la reduccién gradual de los incentivos a los combustibles fésiles. En paralelo,
mediante acciones coordinadas publico-privadas se deberia apoyar el despliegue de la
infraestructura de carga. La accién gubernamental, mediante la regulacion y la creacion
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de incentivos, debe garantizar y ampliar el acceso a la infraestructura de carga, tanto
colectiva como domiciliaria. Por otro lado, los fabricantes de vehiculos y las empresas
energéticas, mediante el despliegue de modelos de negocio més proactivos, pueden
convertirse en agentes clave para la difusion, el desarrollo y la expansién de este tipo
de tecnologias.

El apoyo a la demanda deberia estar combinado con acciones que contribuyan
a acelerar la transformacién de las capacidades locales existentes, asi como a la
creaciéon de nuevos emprendimientos orientados al desarrollo de la cadena productiva
de la electromovilidad. Al igual que en etapas anteriores del desarrollo de la industria
automotriz latinoamericana, las politicas publicas de fomento deberian tener un papel
primordial en la nueva fase que, con algun retraso, se esté iniciando. Dado que la
capacidad productiva regional, en su mayor parte, es resultado de las acciones de
empresas trasnacionales, y que estas ya han mostrado la voluntad de transitar hacia
un nuevo modelo de negocio bajo en emisiones, las politicas publicas de fomento
deberian alinearse con estas directrices de alcance mundial y potenciarlas. Es muy
probable que los mismos patrones de especializacion ya establecidos para la fabricaciéon
de automdviles convencionales se repitan en relacién con los vehiculos eléctricos:
Meéxico integrado a la cadena de valor de América del Norte, y la Argentina y el Brasil
orientados a atender el mercado subregional. En este panorama, en una primera etapa,
las politicas publicas deberian crear incentivos para acelerar la adaptacion de las lineas
de produccién, y enviar senales respecto a la creacién de un mercado local estable y
creciente de vehiculos eléctricos.

Un segmento que resulta particularmente atractivo es el de la fabricacion de
autobuses eléctricos. El despliegue de la industria en América Latina supone la creacién
de un mercado que asegure una demanda previsible y una escala adecuada para la
produccion. Para ello, es fundamental avanzar en la planificacion de una transicion
gradual, progresiva y con plazos predefinidos hacia la electromovilidad.

Para los paises de la region, definir los objetivos, metas y estrategias, y mejorar
el disefo, la implementacién y la articulacion de las politicas aplicables al sector es
una tarea pendiente, en especial si se busca una insercion competitiva en el mercado
regional de autobuses eléctricos para el transporte publico.

1. Avanzar en la articulacion en los ambitos
publico-publico y publico-privado

La construccion de una estrategia de electrificacién de la produccion, coordinada y
consensuada entre los actores publicos y privados es clave para atraer y movilizar la
inversion. Con el fin de acordar las prioridades, asi como planificar, coordinar y legitimar
las politicas y medidas correspondientes, se requiere mejorar el didlogo y la interlocucion
en los ambitos publico-publico y publico-privado.

La articulacion de los actores del sector publico abarca tres dimensiones
complementarias. La primera esta relacionada con la necesidad de coordinacion entre
los distintos organismos gubernamentales y ministerios que inciden sobre la produccién
nacional de vehiculos y sus impactos ambientales. Por ejemplo, los ministerios
sectoriales dedicados al transporte, la energia, la industria, el comercio exterior, la
ciencia, la tecnologia y el medio ambiente, entre otros, podrian beneficiarse de una
instancia institucional de didlogo y coordinacién que les permitiera orientar y alinear
sus respectivas agendas. Resulta igualmente importante la articulacién de los actores
que componen los diferentes niveles de gobierno, por ejemplo, nacional o federal,
estatal, provincial y municipal. Esto permitiria lograr una mejor alineacioén de las agendas
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gubernamentales de las diferentes esferas administrativas y facilitaria y viabilizaria la
implementacion de los planes de electrificacion de las flotas de transporte publico.
Por ultimo, también es necesario promover alianzas y mecanismos de colaboracion
entre las universidades vy las redes de investigacion, de modo de potenciar y acelerar
la generacién de conocimientos en esferas clave para el avance de la electrificacién
en la producciéon de autobuses.

Ademads, la coordinacién del sector publico es crucial para impulsar y facilitar la
articulacién publico-privada, que resulta fundamental en la fase de transicion tecnoldgica
donde aun hay elevada incertidumbre. Por lo tanto, también se requiere la creacion de
espacios institucionales que favorezcan el didlogo entre ambos sectores. En la medida
en que puedan hacer explicitas sus necesidades, demandas y retos, los actores publicos
y privados tendrian mayor posibilidad de construir una vision comun sobre como avanzar,
cuales son las limitaciones y oportunidades que existen, y cudles acciones se deberian
llevar a cabo para fortalecer y desarrollar la cadena productiva.

2.  Impulsar mecanismos de planificacion
y articulacion de la demanda

El despliegue de la industria en la regién supone la creacion de un mercado que
asegure una demanda previsible para la produccién. La mayor articulacion del sector
publico a nivel intersectorial y de las distintas instancias de gobierno contribuiria a que
los paises de la region pudiesen avanzar en la planificacion de una transicion gradual,
progresiva y con plazos predefinidos hacia la electromovilidad. Dicha planificacion
servirfa como primer pardmetro para orientar las respuestas de la industria. Ademas,
la firma de contratos entre los productores vy las ciudades —por los que el gobierno se
comprometiera a adquirir ciertas cantidades de vehiculos en determinado periodo de
tiempo— permitiria programar la produccién y asegurar el financiamiento necesario.

La viabilidad de la produccién también depende de una escala adecuada. En ese
sentido, es crucial superar la actual fragmentacion y desarticulacién de la demanda
para lograr economias de escala que permitan a la industria latinoamericana competir
con los grandes proveedores globales, en particular los fabricantes chinos. La creacion
de consorcios municipales u otros instrumentos de compras conjuntas a nivel nacional
y regional permitiria promover la agregacion de la demanda y mejorar las condiciones
de negociacién de los precios por unidad. Al mismo tiempo, podria facilitar el acceso a
los municipios pequenos y medianos que no tendrian la capacidad financiera o técnica
para realizar estas compras por si mismos.

Definir requisitos minimos comunes para los productos es una condicién previa
si se desea lograr la articulaciéon de la demanda. Mientras no existan parametros de
rendimiento, capacidad, seguridad y configuracién comunes para los autobuses eléctricos,
serd muy dificil alcanzar una escala de produccién que permita reducir los costos por
unidad. Por lo tanto, la normalizacién de los requerimientos técnicos aplicables a la
electromovilidad es clave para impulsar la produccién.

3. Acelerar la renovacion de las flotas de autobuses

En la mayoria de los paises de la region, la flota de autobuses para el transporte publico
es altamente contaminante y estd compuesta por vehiculos que llevan varios anos en
circulacion. En este escenario, resulta conveniente su renovacion gradual y progresiva.
Con este fin se pueden utilizar diferentes instrumentos. Por un lado, se podrian revisar
las normas que establecen la vida Util de los autobuses de combustién interna en las
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ciudades. Por otro, los gobiernos municipales podrian establecer cronogramas y metas
claros, con una participacion creciente de los vehiculos eléctricos. En este escenario, es
fundamental apoyar modelos de negocio innovadores que permitan acelerar el despliegue
de los autobuses eléctricos y la infraestructura de recarga necesaria. El éxito de estas
iniciativas supone la participacién coordinada de diferentes actores relevantes, tanto
publicos como privados (fabricantes de vehiculos, autopartistas, operadores de transporte,
empresas proveedoras de energia, fondos de inversiones, instituciones financieras, entre
otros). En esta direccién, una experiencia interesante es la del Acelerador de Despliegue
Rapido de Autobuses Cero Emisiones (Zero Emission Bus Rapid-deployment Accelerator
(ZEBRA)), una colaboracion entre Ciudades C40y el Consejo Internacional de Transporte
Limpio (International Council on Clean Transportation (ICCT)). En el marco de la iniciativa
ZEBRA, se ha asegurado el compromiso de diversos inversionistas y fabricantes, con
lo que se han obtenido recursos por unos 1.000 millones de ddlares para acelerar el
despliegue de autobuses de emisién cero en las ciudades de la region (Energiminas, 2021).

4. Apoyar la creacion y consolidacion de
capacidades productivas para la fabricacion
de autobuses eléctricos

La creacién de una nueva industria requiere la combinacion de una variedad de politicas
e instrumentos que incentiven la fabricacion local y permitan el desarrollo de una cadena
productiva competitiva. Las economias que han asumido el liderazgo en la producciéon
mundial de vehiculos eléctricos lo han logrado mediante diversos subsidios, exenciones
fiscales e incentivos financieros orientados a la fabricacion local. Incluso los paises que
aspiran a convertirse en integradores de vehiculos con componentes y tecnologias
importados, como es el caso de los Paises Bajos, han recurrido a medidas de apoyo a
la produccién nacional (Cruz, 2022).

Para que los pafses de la region puedan acelerar la transicién hacia la produccion de
autobuses eléctricos, es necesario superar la falta de apoyo directo a la industria con
politicas publicas y un paquete de subsidios e incentivos que se refuercen mutuamente.
El monto de recursos publicos destinados a este propdsito es tan importante como
su uso eficiente. Si los incentivos fiscales para la importacién de los vehiculos finales
son mayores que los incentivos a la produccion local, es poco probable que esta Ultima
pueda desarrollarse. Por lo tanto, es importante que al menos se intente equiparar
las condiciones para los productos importados y los de produccién local, ademas de
diversificar los incentivos y subsidios que puedan proporcionar un marco inductor mas
adecuado para la fabricacion local.

Resulta oportuno, ademas, seguir el movimiento de los gobiernos de las economias
mas dinamicas del mundo y desarrollar incentivos que apunten a crear capacidades
productivas en areas estratégicas, a fin de reducir la dependencia externa. La elaboracion
de un plan de localizacién productiva podria favorecer la atracciéon de inversion extranjera
directa y ayudar a reducir las brechas relativas a las baterias y los semiconductores,
insumos esenciales para la transiciéon verde y digital.

El financiamiento publico de largo plazo, capaz de compartir con las empresas parte
de los riesgos y costos de capital asociados a la transicion hacia la electromovilidad,
desempena una funcion catalizadora en lo que respecta a las inversiones productivas.
La combinacion de un conjunto diverso de instrumentos financieros, incluidas las lineas
de crédito especiales para la compra de bienes de capital necesarios para la formacion
de la cadena de produccion de autobuses eléctricos, asi como los fondos de inversion
para proyectos de mayor riesgo, entre otros, podria ayudar a impulsar y movilizar las
inversiones en ese ambito.
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La creacion y consolidacion de capacidades productivas para la fabricacion de
autobuses eléctricos supone que los fabricantes de vehiculos terminados puedan contar
con redes de proveedores locales de componentes, partes y piezas. Los principales
polos de produccién automotriz convencional de la regién (Argentina, Brasil, Colombia
y México) cuentan con dicha red de proveedores, aunque con diferentes niveles de
desarrollo. Sin embargo, en la mayoria de los casos, estdn compuestas por empresas de
menor tamano y con alto grado de especializacidon en componentes de tipo mecanico.
La transicion a la electromovilidad ha supuesto una reduccion del nimero de partes
y piezas y un aumento de los componentes electrénicos y eléctricos en los vehiculos
terminados. Esta caracteristica hace necesario prestar una especial atencion a los
autopartistas en el momento de disefar politicas para la industria. La adopciéon de
medidas adecuadas podria ayudar a estas empresas a introducir nuevas capacidades
gue les permitan participar en el proceso de desarrollo de la emergente industria de
autobuses eléctricos en América Latina y, asi, mantenerse en el mercado.

Los instrumentos para fomentar la oferta de autobuses eléctricos deben articularse
con los incentivos del lado de la demanda. En ese sentido, la adopcién de normas de
contenido nacional de la produccién, asf como la adopcion de margenes preferenciales
para las compras publicas de vehiculos fabricados en los paises de la regién vy la
regulacién de la industria, podrian favorecer la necesaria articulacion entre oferta y
demanda, que se reforzarian mutuamente.

5. Promover la inversion en investigacion
y desarrollo

El desarrollo y despliegue de las tecnologias clave de los vehiculos eléctricos precisa
de una cooperacién y coordinacion publico-privada que permita explorar soluciones
innovadoras para reducir los costos. La creacién de laboratorios de |+D industrial
permitiria vincular las universidades, gobiernos y las propias empresas en torno a la
realizaciéon de proyectos de investigacion dedicados a las tecnologias de motorizacion y
baterias. Ademés, es importante definir dreas y temas estratégicos que sean prioritarios
y orienten el fomento a la I+D mediante distintos instrumentos, tales como becas,
subvenciones, créditos, subsidios fiscales, premios y compras publicas innovadoras.
La creaciéon de programas especificos de apoyo a la |+D en esferas estratégicas para
el desarrollo de la cadena productiva podria ayudar a desarrollar las capacidades locales
y contribuir al posicionamiento de la industria.

6. Medidas adicionales

La electrificacion de la produccion de autobuses, como reto con dimensiones tecnolégicas,
econdmicas, medioambientales y sociales, debe ir acompanada de un conjunto amplio
de medidas complementarias. Por un lado, es necesario promover el desarrollo de
energias renovables y procesos productivos sostenibles, lo que incluiria la creacién de
mecanismos para el desecho de baterfas, en sintonfa con los principios de la economia
circular (Quiroga, 2022). Asimismo, el despliegue de la industria supone la presencia
de una infraestructura de recarga que permita la operacién eficiente de los nuevos
autobuses urbanos. Por Ultimo, pero no menos importante, hay que asegurar la formacion
continua de mano de obra cualificada que permita la operacion y mantenimiento de
los autobuses eléctricos en los diferentes contextos de las ciudades latinoamericanas.

La electrificacion del transporte publico obliga a los paises de América Latina a
asegurar un suministro de energia estable para las estaciones de recarga y evitar la
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sobrecarga de los sistemas de energia eléctrica existentes. Algunos de estos sistemas
ya se encuentran bajo estrés debido al cambio climatico y la falta de inversién. En
ese sentido, el fomento y apoyo al despliegue de una red descentralizada de puntos
de recarga deberian ir acompanados de una estrategia de inversién para mejorar y
fortalecer los sistemas de generacién y distribucién de la energia eléctrica. También
se requiere lograr acuerdos entre las autoridades gubernamentales y los operadores
del sistema energético para garantizar el funcionamiento de las estaciones de recarga,
incluso en situaciones criticas, y asegurar de ese modo la continuidad de los servicios
de transporte. Asimismo, es clave aumentar la participacion de fuentes renovables en
la matriz energética. De lo contrario, los beneficios ambientales y de salud asociados
a la adopcion de la electromovilidad para el transporte se verian en duda.

Las estaciones de recarga son un componente indispensable para la puesta en
marcha de sistemas de transporte basados en vehiculos eléctricos. Dichas estaciones
deben localizarse en los terminales o a lo largo de la ruta. En este sentido, es necesario
garantizar su disponibilidad y acceso, con una cantidad y capilaridad suficientes a lo
largo del territorio relevante. La creacion de estaciones de recarga no suele depender de
los fabricantes de vehiculos, sino de empresas especializadas en sistemas eléctricos y
abastecimiento de energia. La complejidad del producto requiere capacidades productivas
gue aun son muy incipientes en América Latina. Sin embargo, el despliegue de redes
de recarga a mayor escala podria abrir una oportunidad para la fabricacién regional.

En el marco de los lineamientos propuestos, desempenan un papel muy importante
los flujos de inversion extranjera directa como expresion de las estrategias de los
fabricantes de equipos originales, las empresas especializadas y sus proveedores. El
panorama regional parece favorable, aunque desafiante. Por ejemplo, hay gobiernos que
despliegan acciones destinadas a acelerar el reemplazo de las actuales flotas de autobuses,
filiales de los lideres mundiales de la industria que desarrollan nuevos productos que
incorporan tecnologias de punta para favorecer la electromovilidad, companias locales
que compiten con éxito con empresas transnacionales, asi como iniciativas que permiten
completar y fortalecer la cadena de valor, sobre todo en materia de baterias, motores
eléctricos, semiconductores y otros componentes importantes. Sin embargo, estos
movimientos son aun insuficientes para dar a los actores clave la certeza necesaria para
que se canalicen los ingentes montos de inversion que esta transformacion requiere. La
predictibilidad de la demanda, en términos de unidades requeridas y especificaciones
técnicas, y el desarrollo de la oferta, requieren una voluntad politica explicita, creible y
clara que permita alinear los diversos intereses y necesidades.
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