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Resumen ejecutivo







En esta publicacion se presentan y analizan las principales tendencias de la inversion
extranjera directa (IED) en los paises de América Latina y el Caribe. La edicién de 2017
muestra a la region en una dificil coyuntura. Las entradas de IED disminuyeron un 7,8%
en 2016, a 167.180 millones de ddlares, cifra que representa una caida acumulada del
16,9% con respecto al nivel maximo de 2011". La caida de los precios de las materias
primas continlia afectando a las inversiones que buscan recursos naturales, el lento
crecimiento de la actividad econémica en varias economias ha frenado la llegada de
capitales en busqueda de mercados y el escenario global de sofisticaciéon tecnoldgica
y expansion de la economia digital tiende a una concentracion de las inversiones
transnacionales en las economias desarrolladas.

A. Lainversion extranjera directa
en América Latina y el Caribe

La vision sobre la globalizacion y sus efectos econdmicos y sociales alcanzé un punto
de inflexién en 2016. Fendmenos politicos como el referéndum por el que se aprobd
la salida del Reino Unido de la Unién Europea (brexit) y las elecciones presidenciales
de los Estados Unidos reflejan tendencias que se han gestado a largo plazo en la
produccion y el comercio mundiales. Las economias desarrolladas han mostrado una
mayor preocupacion por la localizacion nacional de la producciéon que, junto a la acelerada
transicién tecnolodgica y la intensificacién de las presiones competitivas, impulsan
una reestructuracion del universo empresarial hacia mercados més concentrados en
actividades con un alto componente tecnoldgico.

En 2016, los flujos mundiales de IED fueron de 1,7 billones de délares, un valor mayor
que el que se llegara a alcanzar en cualquier ano del periodo comprendido entre 2008 y
2014. Sin embargo, esa cifra implica una disminucion del 2% con respecto a 2015. Las
economias desarrolladas retomaron el protagonismo y recibieron el 59% de los flujos
de IED (que aumentaron un 5%), mientras que las economias en desarrollo recibieron
el 37% del total de la IED (que disminuyé un 14%). Todas las subregiones en desarrollo
recibieron menos inversiones, con caidas del 15% en Asia y del 3% en Africa. Las
fusiones y adquisiciones transfronterizas tuvieron un papel relevante y se concentraron
en las economias desarrolladas, impulsadas por la elevada liquidez internacional y por
dindmicas sectoriales que llevaron a operaciones de gran envergadura. Por otra parte,
con un aumento sostenido de sus inversiones en el exterior y en particular de las
adquisiciones en la Unién Europea y los Estados Unidos, China fue el segundo origen
de IED mundial (tras los Estados Unidos). La estrategia de salida al exterior iniciada
hace mas de un decenio ha consolidado a China como actor global que se inserta en
las dindmicas de sectores cada vez mas sofisticados, participando activamente en las
nuevas tendencias tecnoldgicas de la cuarta revolucion industrial.

Esta coyuntura ha dificultado el arribo de inversiones a América Latina y el Caribe.
Estas han caido por segundo afo consecutivo, llegando a niveles similares a los de
hace seis anos (véase el grafico 1). Pese a ello, el coeficiente entre los flujos de IED
y el producto interno bruto (PIB) llega al 3,6%, mientras que el promedio global ha
sido del 2,5%, lo que muestra la relevancia de las transnacionales en las economias
de la region.

' Enelcélculo de las variaciones no se incluye a Trinidad y Tabago ni a Venezuela (Repdblica Bolivariana de), ya que no se cuenta
con informacion disponible de 2016.
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Grafico 1
Ameérica Latina y el Caribe: entradas de inversion extranjera directa (IED), 1990-2016
(En millones de dolares y porcentajes del PIB)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15 de junio de 2017.

Nota:

En las cifras de IED no se incluyen las corrientes dirigidas a los principales centros financieros del Caribe. Los datos de |ED se refieren a las entradas de inversion

extranjera directa menos las desinversiones (repatriacion de capital) por parte de los inversionistas extranjeros. Esas cifras difieren de las incluidas en las ediciones
de 2017 del Estudio Econémico de América Latina y el Caribe'y del Balance Preliminar de las Economias de América Latina y el Caribe, ya que en ellas se presenta
el saldo neto de la inversion extranjera, es decir, de la inversion directa en la economia correspondiente menos la inversion de esa economia en el exterior. El dato
de 2016 no incluye a Trinidad y Tabago ni a Venezuela (Republica Bolivariana de) al no contar con informacion disponible, por lo que en el célculo de las variaciones
se excluye a estos paises. A partir de 2010, las cifras del Brasil incluyen la reinversién de utilidades en los ingresos de IED. Los datos anteriores a 2010 no son
directamente comparables con los de 2010 y posteriores, lo que se representa mediante una interrupcion de las lineas.

La realidad de paises y subregiones ha sido heterogénea, pero en cualquier caso
fueron pocas las economias donde crecio la IED. Pese a la recesion, el Brasil se mantuvo
como el principal receptor (47% del total) y las inversiones aumentaron un 5,7%,
aungue no por ingresos de nuevo capital, sino por un aumento de los préstamos entre
transnacionales. México no logré sostener el dinamismo de anos previos y la IED cay6 un
79%, aunque se mantuvo en niveles histéricos elevados y fue el segundo pais receptor
(19% del total). Las entradas en Colombia crecieron un 15,9% y se posiciond como
la tercera economia con mayores ingresos (8% del total). Una importante adquisicién
en el sector energético y mayores inversiones en servicios explicaron el resultado,
si bien aun no ha alcanzado los niveles del auge de precios de las materias primas.
Excepto en el Paraguay, en el resto de los paises de América del Sur ingresaron menos
inversiones. Chile fue el cuarto pais receptor de la region a pesar de haber caido un
40,3%. En Centroamérica, Panama concentro el 44% de las entradas de la subregiény
completd el cuarto afo consecutivo de aumento (crecio un 15,9%) mientras que Costa
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Rica recibié el 27% y aumenté levemente (1,1%). En el Caribe, la Republica Dominicana
recibié el 49% de la IED de la subregién y las entradas crecieron un 9,2%, mientras
gue Jamaica se ubicé en segundo lugar con el 16% vy una caida del 14,5%. Los paises
de la Organizacién de Estados del Caribe Oriental (OECO) recibieron un 5,8% menos
que en 2015y, en conjunto, concentraron el 11% de la IED en la subregion.

Finalizado el auge de precios de las materias primas, se desacelerd el flujo hacia
la extraccion de recursos naturales y a partir de 2010 la participacion de la IED en
este sector disminuyd, cayendo al 13% del total en 2016. En cambio, el peso de las
manufacturas y los servicios aumenté y llegd al 40% vy el 47%, respectivamente.
Las nuevas inversiones anunciadas se concentraron en las energias renovables, las
telecomunicaciones vy la industria automotriz, sectores en los que la regién participd
conel17%, el 21% y el 20% de lo anunciado para el mundo, respectivamente. Por otra
parte, por segundo ano consecutivo las energias renovables fueron el sector estrella;
estas recibieron el 18% del total anunciado: un tercio de esas inversiones se dirigi a
Chile y otro tercio, a México.

Los pafses inversionistas no se han diversificado. El 73% del total de la IED ingreso
desde los Estados Unidos (20%) y la Unién Europea (53%). El 12% provino de los
Paises Bajos y un 8% desde Luxemburgo; dadas las ventajas fiscales que ofrecen
ambos origenes, son utilizados por las transnacionales de otros paises para realizar
operaciones, por lo que no esta claro cuél es el origen mediato de estos fondos. Desde
Espana ingresd el 8%, del Canada y del Reino Unido el 5% cada uno, de Alemania,
Italia y Francia, el 4% cada uno y desde el Japon un 3%. China, que ha aumentado de
forma marcada su IED en el exterior, figura en las estadisticas oficiales Unicamente
conel 1,1% de las entradas en la regiéon. Este dato subestima la presencia de capitales
chinos en los paises de América Latina y el Caribe y, de hecho, si se observa el valor
de las fusiones y adquisiciones en 2016, China fue el cuarto origen de la inversién en
la region tras los Estados Unidos, la Unién Europea y el Canadd. Dadas las grandes
operaciones que ha realizado China en el primer semestre de 2017, es de esperar que
esta participacion aumente el préximo ano.

La disminuciéon de la rentabilidad del acervo de capital puede deteriorar las
expectativas de inversién en la region. El acervo de la IED crecié un 12,8% en 2016
y alcanzd un nuevo méaximo histérico, mientras que la rentabilidad media —calculada
como el cociente entre la renta de la IED y el acervo de capital— volvié a disminuir y
llegd a su valor mas bajo de los ultimos 15 anos (4,2%). Por otra parte, alrededor del
55% de esa renta fue repatriada a los paises de origen de la inversién, lo que implica un
aumento relativo de las utilidades reinvertidas en comparacion con las repatriaciones.
La caida de la rentabilidad media afectd a todos los paises menos a Panama, vy las
caldas més profundas se observaron en paises con recursos mineros.

Ademés de registrar menos inversiones, 2016 también fue un afo débil para las
empresas translatinas. Las salidas de |IED desde los paises de América Latina y el Caribe
disminuyeron un 47% hasta llegar a los 25.567 millones de délares. A diferencia del aho
anterior, cuando la mayor caida habia sido la del Brasil, en 2016 cayeron las inversiones
desde casi todos los origenes, con la excepcién de la Argentina y Colombia. La mayor
actividad de fusiones y adquisiciones en el exterior correspondié a empresas de México,
Colombia y Chile, en particular en el sector de la construcciéon y los materiales para
la construccion.

Finalmente, en 2016 los flujos mundiales de IED se estancaron, aunque se mantuvieron
en niveles elevados. Los paises desarrollados volvieron a cobrar un protagonismo que
en anos previos se habfa visto debilitado. Por el contrario, varios paises y regiones en
desarrollo que se habian beneficiado del periodo de auge de los precios de los recursos
naturales registraron caidas de sus entradas de IED.
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Es importante revisar

y mejorar las estrategias
de atraccion de IED de
los paises de la region
para que se orienten
mas hacia la
modernizacion de

la economiay la
diversificacion

de la produccion.
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En este escenario, cada vez es mas importante apostar por inversiones extranjeras
gue ayuden a cerrar las brechas productivas y sociales de la region. La IED puede ser un
factor clave para la transferencia de tecnologia y la incorporacion de nuevos sistemas
de gestién y modelos de negocios que aumenten la competitividad y la productividad.
Sin embargo, los efectos positivos de la IED no son autométicos. Los resultados en
términos de incorporacion de tecnologia, promocién de investigacion y desarrollo (I+D)
y creacion de empleo de calidad han sido, en la mayoria de los casos, inferiores a las
expectativas. Por ello, es importante revisar y mejorar las estrategias de atraccion de
IED de los paises de la region para que se orienten mas hacia la modernizacién de la
economia vy la diversificacion de la produccion.

B. Elcambio disruptivo en un sector lider:
relocalizacion, modelos de negocios y
revolucion tecnologica en la industria
automotriz mundial

En las décadas anteriores las actividades manufactureras fueron adquiriendo una fuerte
orientacion global, ya que muchas operaciones podian ser trasladadas de economias
avanzadas a paises en desarrollo para reducir costos. En el periodo reciente, este
paradigma ha comenzado a cuestionarse, tanto por las empresas como por las autoridades
nacionales, y se ha revalorizado la manufactura en la creacion de encadenamientos
productivos, capacidades cientifico-tecnoldgicas y el dinamismo de la innovacion en
las economias nacionales.

El sector automotor estd atravesando un profundo proceso de transformacion y
se esta convirtiendo en un catalizador e impulsor de grandes cambios tecnolégicos y
productivos. A pesar de que los fabricantes de vehiculos han liderado este proceso por
muchas décadas, en el periodo reciente los proveedores de partes, piezas y componentes
comienzan a adquirir una relevancia cada vez mayor en la cadena productiva, impulsando
el desarrollo tecnolégico.

En términos estilizados, la industria se concentra en tres macrorregiones: América
del Norte, la Unién Europea y Asia, donde un reducido grupo de paises (Estados Unidos,
Alemania, Japon, Republica de Corea y China) mantiene una fuerte hegemonia en términos
de produccioén, fabricantes de vehiculos, proveedores y desarrollo tecnoldgico. Los tres
primeros han dominado la industria por décadas; sin embargo, resulta particularmente
interesante el rdpido crecimiento de China, pais que se ha posicionado como principal
productor de vehiculos a nivel mundial (véase el gréafico 2).

En este marco, la fuerte competencia, la presiéon de los consumidores y los répidos
avances tecnoldgicos han favorecido la consolidacién de los fabricantes y proveedores,
el surgimiento de nuevas alianzas colaborativas tanto entre empresas de la cadena
productiva como con algunas de otras industrias y la necesidad de desplegar modelos
flexibles de produccién que permitan ofrecer multiples alternativas a los consumidores.

En el ambito productivo, comienzan a aparecer nuevas plataformas que permiten
combinar una gran escala de fabricacién con crecientes niveles de flexibilidad. En los
préximos anos, los principales fabricantes concentraran gran parte de su producciéon global
en un numero muy reducido de nuevas plataformas modulares, focalizdndose cada vez
mas en sus areas de especializacion y dandoles espacios crecientes de responsabilidad a
sus proveedores. De hecho, los fabricantes estan atrapados en una dinamica de exclusion
(crowding-out) por la que requieren mas y mejores prestaciones, con un alto contenido
de innovacion y tecnologia, para mantener su posicion en el mercado.
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Grafico 2
Produccion de vehiculos, por regiones y paises seleccionados, 1950-2016
(En porcentajes)

2016 El 45% de la produccion se localiza
en los paises en desarrollo de Asia,
lo que ubica a China como el
mayor fabricante de vehiculos
del mundo, con un 30% del total.

China alcanzo el 24% de la
produccion mundial,

y los paises en desarrollo, en
particular de Asia, aumentaron
su capacidad productiva.

1980 Alemania y el Japon surgieron
como dos nuevos actores
relevantes y comenzaron a
disputar el liderazgo de los
Estados Unidos.

Los Estados Unidos lideraban
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion de la Organizacion Internacional de Constructores de Automdviles (OICA).

Esta dinamica obliga a las empresas de la cadena productiva a incrementar los
recursos destinados a la investigacion, el desarrollo y la innovacién. De hecho, 5 de las
primeras 20 empresas que mas invierten en |+D del mundo son del sector automotor.
Mientras que los fabricantes de vehiculos invierten, en promedio, cerca del 5% de
sus ventas en |+D, los proveedores de partes, piezas y componentes tienen una
intensidad de 1+D cercana al 10%. Las empresas proveedoras procuran satisfacer
de este modo la exigente demanda de los fabricantes y asi darle sostenibilidad a los
contratos suscritos entre ellos.

Hoy la industria

A pesar de los buenos resultados registrados por la industria automotriz en el periodo  automotriz enfrenta
posterior a la crisis financiera internacional de 2008, en la actualidad enfrenta nuevos =~ Nuevos desafios
desafios potencialmente disruptivos que podrian suponer una profunda modificacion de Spte”?a[me”te »
la estructura del sector en el futuro cercano. Existen al menos tres grandes tendencias ~ ©'°'UPHVOS que podian

. S . . L. ~ . suponer una profunda

que determinaran la dinamica de esta industria en los préximos anos: la convergencia modificacion de la
con la economia <_j|g|tal_, los cambm_s en el concepto de movmd_ad y en los p_atrongs de  cctructura del sector
consumo y las exigencias regulatorias en el &mbito de la seguridad, el medioambiente  en el futuro cercano.

y la eficiencia energética.
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Frente a estos cambios, el mercado ampliado de la industria automotriz cambiara
de manera significativa. Entre 2015 y 2030, se estima que la venta de vehiculos caera
del 50% al 28% vy, al mismo tiempo, se prevé que los servicios de movilidad compartida
crezcan del 0% al 20%. Por otro lado, los proveedores tradicionales veran disminuir su
participacion de mercado del 10% al 3%, mientras que en el mismo periodo la participacion
de los proveedores de nuevas tecnologias, electronica y software incrementara del
1% al 10% (véase el gréfico 3).

En la actualidad se experimenta un colosal proceso de cambio en el que la
electronica, la digitalizacion y el software son elementos claves. Hoy en dia, un
automaovil medio posee unos 60 microprocesadores (4 veces mas que hace 10 anos).
En 2005, la electrénica y el software representaban cerca del 20% del costo total
de un vehiculo; en este momento esa cifra alcanza el 35%, y se espera que en 2030
llegue a mas del 50%, proporcion que puede aumentar hasta el 75% en el caso de
los vehiculos eléctricos.

Grafico 3
Industria automotriz mundial: ingresos y utilidades, 2015y 2030
(En porcentajes)

El origen de los ingresos de los
proveedores cambiara de motores,
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nuevas tecnologias y software aumentara,
en particular con el crecimiento de los
vehiculos eléctricos.

Asimismo, deberfan crecer rdpidamente
los ingresos asociados a la movilidad
compartida y los servicios estrictamente
digitales, como el entretenimiento a bordo
y los proveedores de informacion basados
en la localizacién.

La participacion de los fabricantes
de vehiculos y los proveedores
tradicionales en los ingresos totales
y en las utilidades disminuird.
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion de PwC, Connected Car Report 2016: Opportunities, Risk, and Turmoil
on the Road to Autonomous Vehicles, 28 de septiembre de 2016 [en linea] https://www.strategyand.pwc.com/media/file/Connected-car-report-2016.pdf.
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La incorporacién de las tecnologias digitales a los vehiculos esta permitiendo un
rapido avance de la conectividad y de la conducciéon auténoma. De hecho, se espera
que en 2020 cerca del 75% de la produccién corresponda a vehiculos conectados.
El rapido avance de estas prestaciones ayudara a que su costo disminuya y a que se
incorporen a la mayoria de los vehiculos, independientemente del precio de venta. Si
bien en la actualidad muchas de estas prestaciones estan limitadas a los modelos de
alta gama, que las utilizan como factor de diferenciacién, rdpidamente se masificaran
y extenderan hacia los vehiculos de consumo masivo. En este contexto, se espera
que la incorporacién de nuevas tecnologias a la industria del automaévil no se traduzca
en un incremento de precios.

Junto a la conectividad, también esta progresando de manera acelerada la conduccion
autonoma (véase el diagrama 1). La gran mayoria de los principales fabricantes estan
anunciando nuevos modelos con un alto grado de automatizacion para 2020. A pesar de
que las empresas alemanas y japonesas se sitlan a la vanguardia en este &mbito, los
fabricantes estadounidenses también apuestan por tener una participacion relevante.
Por otro lado, estos avances estan atrayendo a empresas del drea tecnoldgica que
nunca antes habian mostrado interés por la industria automotriz. Tal es el caso de Apple,
Google, Uber, Intel y Samsung, que estan incursionando en diferentes areas, desde
la fabricacion de vehiculos hasta el desarrollo de componentes y servicios vinculados
a la conectividad y la conduccién auténoma.

Diagrama 1
Industria automotriz: evolucion en la incorporacion de tecnologia
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La incorporacion

de las tecnologias
digitales a los vehiculos
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rapido avance de la
conectividad y de la
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Statista, Digital Market Outlook. Connected Car Market Report, Nueva York, marzo

de 2017.
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Estos avances, sumados a otras macrotendencias como la sobrepoblacion, la congestion
en las grandes urbes y la ingente contaminacién, estan modificando los patrones de consumo
y las exigencias regulatorias que enfrenta la industria automotriz. Por un lado, los fabricantes
ven como se desvanece la fidelidad de los consumidores, que ponen en duda la urgencia o
necesidad de adquirir un vehiculo. Ante este panorama, muchas empresas estan ampliando
las fronteras de la industria e incursionando en nuevos servicios de movilidad compartida y
de transporte privado. Por otro lado, el avance tecnolégico (principalmente en baterias) y las
politicas publicas que buscan mitigar los efectos del cambio climatico estan impulsando el
desarrollo de la electromovilidad. Ciertos paises, liderados por Noruega, Chinay los Estados
Unidos, han logrado generar una serie de incentivos que han ayudado a contrarrestar algunos
de los principales temores de los consumidores respecto a los vehiculos eléctricos: la baja
autonomia, los altos precios y la escasa infraestructura de recarga.

En sintesis, la industria automotriz estd pasando por la mayor revoluciéon de su
historia: sus fronteras se estan expandiendo y estén apareciendo nuevos productos y
modelos de negocio. La convergencia de la manufactura tradicional con la electrénica
y el software esta modificando la estructura de la cadena productiva y los liderazgos
que encierra en su interior. Aunque existen muchas expectativas respecto a las nuevas
formas de movilidad y el papel que tendra la industria automotriz, también aparecen
multiples interrogantes en el horizonte respecto a su futuro.

C. Laindustria automotriz de México:
un caso de éxito bajo tension

Sibien América del Norte sigue siendo uno de los tres focos principales de la industria
mundial, en las Ultimas décadas ha perdido relevancia. Entre los paises miembros del
Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN), no obstante, México ha
cobrado importancia: acoge un intenso proceso de inversion y se ha transformado
en uno de los principales proveedores de los Estados Unidos, el segundo mercado
automotriz del planeta (véase el grafico 4).

En la actualidad, la industria automotriz mexicana aporta méas del 3% del producto
interno bruto (PIB) y el 18% del PIB manufacturero del pais, logra un superavit comercial
superior a los 52.000 millones de ddlares al ano, cuenta con una inversién extranjera
directa acumulada de mas de 51.200 millones de délares (11% del total) y es responsable
de unos 900.000 empleos directos. Hoy en dia, el 80% de la produccion automotriz de
México esta destinada al mercado de exportacién, y un 86% de estas exportaciones
tienen como destino el Canadd y los Estados Unidos. Asi, México se ha convertido en
el séptimo productor mundial y el cuarto exportador de vehiculos del mundo.

En los Ultimos anos, particularmente tras la crisis financiera internacional, México ha
acelerado su proceso de transformacioén, pasando de ser una plataforma de bajo costo para
el ensamblaje de vehiculos de consumo masivo a una cadena productiva mejor integrada
y mas diversificada en términos de productos y sofisticacion tecnoldgica. Esto Ultimo
permitiria esperar una densificaciéon del tejido productivo de mayor contenido tecnoldgico,
lo que fortaleceria la posicion de México en una industria sometida a fuertes presiones
derivadas de las nuevas tendencias, que tienen un alto potencial desestabilizador.

Las perspectivas de futuro de la industria automotriz mexicana dependeran de,
al menos, dos conjuntos de factores independientes. Por un lado, la transformacion
impulsada por la revolucién tecnolégica que esta experimentando la industria automotriz
global, los cambios del concepto de movilidad y de los patrones de consumo 'y la presion
regulatoria en torno a la seguridad, el medio ambiente y la eficiencia energética. Por
otro lado, el clima de incertidumbre causado por los anuncios emitidos por la nueva
Administracion de los Estados Unidos.
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Grafico 4
America del Norte: produccion de vehiculos por pais, 1990-2016
(En unidades y porcentajes)
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Fuente: Comision Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion de Organizacion Internacional de Constructores de Automéviles (OICA).
= Tratado de Libre Comercio de América del Norte.

A pesar de los recientes resultados favorables, la industria mexicana no es inmune a
la evolucion global del sector. En primer término, si bien México ha sido capaz de atraer
a gran parte de los principales fabricantes mundiales y a un nimero muy significativo
de proveedores de primer y segundo nivel, el pais alin muestra cierto rezago respecto a
las empresas de tercery cuarto nivel. Esto revela la debilidad de la estructura productiva
local, particularmente en lo que se refiere a las pequenas y medianas empresas con un
alto componente de conocimiento y tecnologia, o que, ademas de ser una oportunidad
pérdida para incrementar el valor agregado local en los productos automotores, limita
la propagacién de los beneficios productivos y tecnolégicos indirectos al resto de la
economia local.
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Un segundo factor, vinculado al primero, es la creacion y optimizacién de capacidades
locales en materia de recursos humanos, ciencia, tecnologia e innovacién y desarrollo
empresarial. Si bien México ha progresado notablemente en estos dmbitos, los
avances siguen pareciendo insuficientes si se considera la dindmica de la industria y
el fortalecimiento de estas capacidades en otras partes del mundo, principalmente en
China. De contar con un tejido industrial mas denso y capacidades locales mas sélidas,
la industria automotriz mexicana enfrentaria menores riesgos frente a los cambios que
comienza a experimentar el sector.

Ademés, dado el acelerado avance tecnolégico de la industria automotriz, la diferencia
salarial de México con respecto a los Estados Unidos y el Canadé (una importante base
de competitividad para el pais) se erosionara rapidamente. El avance de la robdticay la
reduccion de los costos de los robots colocaran a los empleos de la industria automotriz
en una situacioén dificil en el mediano plazo, al menos para algunas de las funciones
mejor pagadas (véase el gréafico b).

Grafico 5
Estados Unidos y México: salario medio por hora de obreros y empleados no supervisados en la industria automotriz, 2007 a 2017
(En dodlares por hora)
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Finalmente, en lo que atane a la industria automotriz, la presion derivada de los
recientes cambios de politica de la nueva Administracion de los Estados Unidos se
concentra en las dreas de politica de comercio exterior y politica industrial. Durante
la campana electoral, la plataforma econémica del candidato ganador fue presentada
como una alternativa a la agenda de la globalizacién e incluyd, entre otros temas, la
retirada de los Estados Unidos del Acuerdo de Asociacion Transpacifico (TPP) y el TLCAN,
la imposiciéon de aranceles del 45% a las importaciones provenientes de México, la
reduccién del déficit comercial y la reforma de la legislacién impositiva que afecta a las
empresas, para estimular la repatriacion de las companias, los empleos y los capitales.
Colectivamente, esas propuestas se integraban bajo el lema vy la politica de “America
First” (los Estados Unidos ante todo), cuyo objetivo es reposicionar a los Estados Unidos
como lugar central de la manufactura mundial, en particular de la industria automotriz.

Los efectos del nuevo discurso en materia de politica comercial e industrial
comenzaron a sentirse inmediatamente después de las elecciones. En las diez semanas
que transcurrieron entre los comicios y su toma de posesion, el Presidente electo se
enfocd intensamente en la industria automotriz y concretd varios acuerdos publicos con
los mayores fabricantes estadounidenses del sector para que retiraran inversiones que
planeaban efectuar en México o se comprometieran a relocalizar plantas productivas
y empleos de vuelta en los Estados Unidos (reshoring).

Sobre la base de estas acciones iniciales, luego de iniciarse la nueva Administraciéon
en enero de 2017, el Presidente firmo decretos (executive orders) en una amplia diversidad
de temas para crear instituciones, simplificar procesos regulatorios y autorizaciones y
reforzar la aplicacién de mecanismos que pudieran impulsar la industria manufacturera
del pais. Asimismo, comenzaron a revisarse las regulaciones ambientales que afectaban
a la industria automotriz, incluidos los estandares empresariales de ahorro medio de
combustible (Corporate Average Fuel Economy (CAFE) Standards), recientemente
reforzados por la Administracién previa para combatir el cambio climético e impulsar
el desarrollo de vehiculos hibridos y eléctricos.

Tras esta secuencia inicial de reformas institucionales y desregulacion, la
Administracion cambié su foco hacia el TLCAN. Aunque en un primer momento se
pensd que los Estados Unidos se retirarian de ese tratado, el 18 de mayo de 2017
la Administracién solicité la aprobaciéon del Congreso para, transcurrido un plazo de
90 dias, iniciar negociaciones con México y el Canadé con la finalidad de actualizar el
TLCAN. El objetivo seria modernizar la normativa en materia de derechos de propiedad
intelectual, practicas regulatorias, empresas publicas, comercio digital, servicios,
trdmites aduaneros, medidas sanitarias y fitosanitarias, empleo, medio ambiente y
pequenas y medianas empresas.

Tanto México como el Canada han expresado su apoyo a la actualizacion del
TLCAN, cuya aprobacion tuvo lugar hace 23 anos, y han indicado su deseo de que las
negociaciones busquen preservar las cadenas automotrices regionales. A pesar de que,
hasta el presente, los Estados Unidos han hecho hincapié en los temas regulatorios,
las negociaciones sobre aranceles y reglas de origen seran cruciales para alcanzar un
nuevo acuerdo. En este marco, cualquier cambio importante de las actuales preferencias
comerciales podria perturbar de manera considerable las cadenas productivas y de
proveedores de América del Norte.

Aunqgue aun es pronto para medir el efecto de estas nuevas politicas —muchas de
ellas todavia no se han implementado, y se desconoce el alcance de las negociaciones
del TLCAN— la perturbacion de las cadenas productivas de la industria automotriz
tendria fuertes efectos negativos en términos de empleos y competitividad. En ese
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contexto, China podria ver reforzado su papel dominante como productor de partes,
componentes y maquinaria especializada, dado el tamano vy el bajo costo con que
opera su industria automotriz.

La conjunciéon entre las presiones de la revolucion tecnolégica y el cambio de enfoque
de las politicas comercial e industrial de los Estados Unidos se da en un momento
en que la industria automotriz mexicana se encuentra en una posicion fuerte, pero
plantea desafios relevantes para su continuidad como uno de los grandes productores
y exportadores mundiales. Mas alla de la negociacion comercial en curso, la respuesta
tendré que basarse en nuevos esfuerzos de politica sectorial y tecnolégica en el marco
de la actual realidad de la industria automotriz mundial.
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A. 2016: un punto de inflexidon
en la globalizacion

Los 12 meses transcurridos desde la publicacion de La Inversion Extranjera Directa
en América Latina y el Caribe 2016 han sido un punto de inflexion en la vision sobre
la globalizacion y sus efectos econémicos y sociales. Fenémenos politicos como el
referéndum por el que se aprobd la salida del Reino Unido de la Unidén Europea (brexit)
y las elecciones presidenciales de los Estados Unidos reflejan tendencias que se han
gestado a largo plazo en la produccién y el comercio mundiales. Asi, la disconformidad
de amplios sectores medios de los paises desarrollados es el resultado de anos de
lento crecimiento, fuerte desempleo —en particular juvenil—, estancamiento o deterioro
salarial y presiones derivadas de corrientes migratorias de una magnitud que no se
veia desde finales de la década de 1940.

A este conjunto de fendmenos se suma una percepcion generalizada de que la
revolucion tecnolégica se ha acelerado y de que su difusiéon se ha masificado. Hace
solo un par de anos, términos como robética e inteligencia artificial, que hoy estan en
todos los foros y debates sobre crecimiento econémico, empleo e igualdad, parecian
responder a realidades distantes. La divulgacion general del concepto de cuarta
revolucién industrial por el Foro Econémico Mundial ha llevado a incorporar la dimensién
tecnolégica en las preocupaciones de la politica, o al menos en su discurso.

Esta combinacién de determinantes politicos y econémicos ha generado cada
vez mas presion por relocalizar la produccion en los paises desarrollados, asi como
discursos de nacionalismo econdmico, imprevisibles hace menos de un bienio. El
avance productivo, tecnolégico y geopolitico de China, asi como su consolidacién como
la segunda economia mundial, ha fortalecido las resistencias a la globalizacién que ya
se percibian en el menor dinamismo de las cadenas globales de produccion, en parte
debido a la creciente percepcion de las ventajas derivadas de la localizacion cercana
de las actividades productivas y de investigacion, desarrollo e innovacion. Al mismo
tiempo, si bien la importancia cada vez mayor de las plataformas digitales mundiales
en la produccion y el consumo de bienes y servicios reduce las barreras de entrada a
terceros mercados y aumenta la competencia, también coexiste con diversos grados de
apertura de las economias nacionales en materia de produccién, comercio e inversion.

En un contexto de acelerada transicién tecnoldgica y mayor preocupacion por la
localizacion nacional de la produccion, la intensificacion de las presiones competitivas
empuja a reestructurar el universo empresarial hacia mercados mas concentrados
en actividades con un alto componente tecnolégico. A medida que se acentlan la
competenciay la presiéon por innovar, aumenta la inversion extranjera que busca activos
de calidad (patentes y recursos humanos altamente cualificados), que se encuentran en
mayor grado en la triada conformada por los Estados Unidos vy las regiones avanzadas
de Europa occidental y del este de Asia, donde se generan los productos y procesos
productivos y se establecen los estandares que luego se masifican. Como se muestra
en el grafico |.1, esta triada concentra la produccién manufacturera, los esfuerzos de
investigacion y desarrollo tecnoldgico v la capacitacion de recursos humanos altamente
cualificados en las 500 mejores universidades del mundo.

En un contexto de
acelerada transicion
tecnologica y mayor
preocupacion por la
localizacion nacional
de la produccion,

la intensificacion de las
presiones competitivas
empuja a reestructurar
el universo empresarial
hacia mercados mas
concentrados en
actividades con un
alto componente
tecnologico.
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Grafico .1

Africa, América Latina y el Caribe, China?, Estados Unidos y Europa: participacion en flujos de inversion extranjera
directa (IED) e indicadores seleccionados de activos estrategicos

(En porcentajes)
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Fuente: Comision 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, 2017: Investment and the Digital Economy (UNCTAD/WIR/2017), Ginebra; Division de Estadistica de las Naciones Unidas; Instituto de Estadistica
de la UNESCO (IEU) y Universidad Jiao Tong de Shanghéi, Ranking Académico de las Universidades del Mundo (ARWU), 2015.

= Los datos incluyen a China y Hong Kong (Regién Administrativa Especial de China).

o Paridad del poder adquisitivo.

Estas tendencias se han reforzado con el patron de recuperacién econdmica de
los Estados Unidos y la Unién Europea que se basa mas en politicas monetarias y
de oferta que en politicas de demanda. La generalizacién de mecanismos explicitos
0 no explicitos de apoyo a las manufacturas avanzadas y la incorporacion de la cuarta
revolucion industrial han sido manifiestas en programas como /ndustrie 4.0 de Alemania,
Made in China 2025 de China o los programas de modernizacién y automatizacién de
las industrias de defensa en los Estados Unidos.

Las otras razones para invertir en el exterior siguen siendo importantes, pero pierden
peso relativo. La busqueda de recursos naturales mantiene sus ciclos histéricos de
auge vy caida determinados por la dindmica de la demanda mundial y los largos periodos
de maduracion de las inversiones involucradas. La inversién orientada a aprovechar
mercados internos continla concentrada en los paises mas grandes o con mayor
dinamismo, al tiempo que la que busca eficiencia mediante plataformas de exportacion
es la que mas acusa el efecto negativo de las nuevas tendencias.
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Este contexto plantea problemas para el dinamismo de la inversion extranjera directa en
América Latinay el Caribe. MUltiples versiones de este informe han resaltado el poco peso de
las estrategias de busqueda de activos de calidad por parte de las empresas transnacionales
con filiales en la region. Predominan las estrategias de busqueda de mercados internos
(en los paises grandes y medianos), la extraccion o utilizacion de recursos naturales (en los
paises especializados en agricultura, minerfa y turismo) o la constitucién de plataformas de
exportacion hacia los Estados Unidos (en México, Centroamérica y el Caribe).

Enlaregion, las estrategias de |ED para el mercado interno se encuentran en un periodo
de lento crecimiento tras un trienio de estancamiento o caida del PIB por habitante, que
se redujo un 3,6% entre 2013 y 2016. Las estrategias basadas en los recursos naturales
se han aminorado una vez concluido el auge de los precios, y el desarrollo de plataformas
de exportacion, luego de superar los efectos de la crisis global de 2009, se enfrenta a un
panorama altamente incierto reflejado en la renegociacion del Tratado de Libre Comercio
de América del Norte (TLCAN), la cancelacion del Acuerdo de Asociacion Transpacifico
(TPP) y el posible desplazamiento desde las negociaciones multilaterales de comercio
hacia una visién mas bilateral impulsada por los Estados Unidos.

En este escenario, la IED hacia la region continta en un periodo de retracciéon y ha
acumulando una caida del 16,9% desde el maximo alcanzado en 2011.

B. Los flujos globales de IED retornan
a los paises avanzados

En 2016, los flujos mundiales de inversion extranjera directa (IED) fueron de 1,7 billones de
dolares, un valor mayor que el que se alcanzara en cualquier ano del periodo comprendido
entre 2008y 2014. Sin embargo, esa cifra implica una disminucién del 2% con respecto
a 2015, esencialmente debida a una reduccion del 14% de los ingresos de los paises en
desarrollo, que regresaron a valores cercanos a los de 2010. Por el contrario, los ingresos
en los paises desarrollados se incrementaron un 5%, y en las economias en transicion,
un 81%, después de dos anos de fuerte caida (véase el gréafico 1.2).

Grafico |.2

Corrientes mundiales de inversion extranjera directa, por grupos de economias, y proporcion
correspondiente a America Latina y el Caribe, 1990-2016
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Fuente: Comision Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales y Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD),
World Investment Report 2017, (UNCTAD/WIR/2017), Ginebra.
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Entre 2014 y 2016 los porcentajes de participacion en diferentes grupos de paises
se modificaron sensiblemente. Las economias desarrolladas retomaron su liderazgo
como receptores de IED con un 59% del total mundial, superando la participacion que
tenian en 2008 y 2009, mientras que la de los paises en desarrollo, que habia alcanzado
el 53% de los ingresos de IED en 2014, baj6 hasta llegar al 37% (véase el cuadro I.1).

Cuadro 1
Entradas mundiales de inversion extranjera directa, tasas de variacion y distribucion por regiones, 2007-2016

Flujos de inversion Tasas de variacion Distribucion por regiones

Regiones (en miles de millones de ddlares) (en porcentajes) (en porcentajes del total mundial)

NI a2 3 14 15 016 2012 213 1 W15 16 00, 2012 213 21 015 2016
Total mundial 1515 1593 1443 1324 1774 1746 0 -9 -8 34 -2 100 100 100 100 100 100
Economias desarrolladas 846 857 684 563 984 1032 4 -20 -18 75 5 56 54 47 43 55 59
Unién Europea 464 492 337 257 484 566 13 31 -24 89 17 31 31 23 19 27 32
Estados Unidos 219 199 201 172 348 391 -13 1 -15 103 12 14 12 14 13 20 22
Economias en transicion 82 65 84 57 38 68 -19 30 -3 -3 81 5 4 6 4 2 4
Economias en desarrollo® 587 671 675 704 752 646 -2 1 4 1 -14 39 42 47 53 42 37
América Latina y el Caribe® 151 201 196 199 183 167 -3 3 2 8 -8 10 13 14 15 10 10
Africa 65 78 75 il 61 59 17 -4 -4 -14 -3 4 9 9 ® 3 3
Paises en desarrollo de Asia 379 401 421 460 524 443 -6 5 9 14 -15 25 25 29 35 30 25

Fuente: Comision Econdmica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales para América Latina y el Caribe y Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), World Investment Report, 2017: Investment and the Digital Economy (UNCTAD/WIR/2017), Ginebra.

= Promedio simple.

© No coincide con la suma de las subregiones, ya que el dato de América Latina y el Caribe no se obtiene de UNCTAD (2017).

¢ El calculo de la variacién de 2016 excluye a Trinidad y Tabago y Venezuela (Republica Bolivariana de), dado que no se cuenta con informacion de 2016.

En América del Norte, las entradas de |IED crecieron un 9%, con un aumento del
12% en los Estados Unidos (alcanzando su nivel histérico mas alto). En los paises de la
Unioén Europea los ingresos se incrementaron un 17%; este crecimiento se explica por las
operaciones en el Reino Unido, donde los ingresos registraron un aumento, de 33.000 millones
de dolares en 2015 a 254.000 millones en 2016". Aungue aun no se perciben los efectos
negativos del brexit sobre los flujos de |IED, solo dos adquisiciones representaron el 67 %
de sus entradas y responden a dindmicas sectoriales y estrategias de consolidacion de
empresas transnacionales: la adquisiciéon de la productora de cerveza SABMiller PLC por
la belga AnheuserBusch InBev SA/NV por 101.500 millones de ddlares y la compra de la
empresa de gas y petréleo BG Group PLC por Royal Dutch Shell PLC en 69.400 millones.

En cuanto a los paises en desarrollo, la IED se redujo en Africa (3%), debido a los bajos
precios de los minerales, y en Asia (15%), donde destacan flujos relativamente estables
hacia China (con una disminucion del 1%) y una fuerte caida en Hong Kong (Regién
Administrativa Especial de China) (18%). En América Latina, las entradas cayeron un 7.8%

Entre 2014y 2016

los porcentajes de
participacion en
diferentes grupos de

paises se modificaron
sensiblemente. Las
economias desarrolladas
retomaron su liderazgo
como receptores

de IED con un 59%

del total mundial.

en promedio, aunque existen grandes diferencias entre los paises y subregiones, como
se verd mas adelante. En las economias en transicién, destaca el fuerte incremento de
los flujos hacia la Federacion de Rusia, que alcanzaron casi 38.000 millones de dolares, un
monto muy inferior al méximo obtenido en 2008 (118.000 millones de doélares), pero muy
superior al de 2015; esto supone un aumento del 2177 %, que responde a la privatizacion
de empresas estatales de petréleo y gas. Esos sectores también han cumplido una
funcién importante en el incremento de la IED hacia Kazajstén.

! EnEuropa en su conjunto, los ingresos se redujeron un 6% en 2016, pese a las grandes operaciones de fusiones y adquisiciones

que alcanzaron los 377.000 millones de ddlares, la cifra méas alta desde 2007. Si se considera la Unién Europea sin el Reino Unido,
las entradas de IED cayeron un 31% en 2016.
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1. Los Estados Unidos y la Union Europea,
lideres en la recepcion de inversiones

En 2016, los principales paises receptores de |IED fueron los Estados Unidos, el Reino
Unido vy el conjunto de China y Hong Kong (Region Administrativa Especial de China).
Esto, sumado al fuerte peso que tienen las fusiones y adquisiciones en los flujos de
inversion, es acorde con la busqueda de activos estratégicos de calidad planteada
anteriormente, ademaés de consolidar la triada de regiones lideres en la recepcién de IED
(véase el grafico |.3). En términos de la dinamica de la IED, destacan la disminucién de los
flujos hacia la RAE de Hong Kong y su incremento hacia Australia y la Federacion de RusiaZ.

Grafico 1.3
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Conferencia de las Naciones Unidas sobre el
Comercio y Desarrollo (UNCTAD), World Investment Report, 2017: Investment and the Digital Economy(UNCTAD/WIR/2017),
Ginebra, y cifras oficiales.

Las fusiones y adquisiciones tuvieron un peso importante en la dindmica de la
inversion en 2016 y se incrementaron un 18% respecto al ano anterior, alcanzando los
869.000 millones de doélares netos (un 49,7 % de los ingresos de IED). Se confirma asi
la tendencia al aumento de este tipo de operaciones, impulsadas por la gran liquidez
internacional. Al mismo tiempo, el valor relativamente bajo del euro respecto al dolar
favorecié un incremento de las fusiones y adquisiciones en la Unién Europea —crecieron
un 36,7 % en 2016— en el que incidieron dindmicas sectoriales que llevaron a operaciones
de gran envergadura. Histéricamente, las operaciones se han concentrado en las
economias desarrolladas, y en 2016 se recupero esta tendencia: pasaron de representar
el 75% del total en 2010 al 91% en 2016 (véase el cuadro 1.2)°.

2 EnAustralia, las mayores inversiones se dieron en el sector de los servicios: gestin de la informacion, seguros y servicios crediticios.
3 Enlos paises desarrollados, el monto de las fusiones y adquisiciones netas se increment6 un 24,2%, mientras que en las
economias en desarrollo se redujo un 17,8%. En la Unién Europea y los Estados Unidos, los montos aumentaron un 36,7% y
un 18,7%, respectivamente, mientras que en Asia disminuyeron un 19,7%. En América Latina, los valores crecieron un 62,2%,
aunque siguen por debajo de los niveles alcanzados entre 2010y 2014 y representaron apenas el 2% del total mundial en 2016.
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Cuadro 1.2

Valor de las fusiones

y adquisiciones
transfronterizas

netas y participacion
segun destino de las
operaciones, 2010-2016
(En millones de dolares
y porcentajes)

Cuadro 1.3

Valor de las fusiones

y adquisiciones

netas y participacion
segun origen de las
operaciones, 2010-2016
(En millones de dolares
y porcentajes)

Monto Participacion Variacion

2010 2015 2016 2010 2015 2016 2016
Mundo 347 094 735126 868 647 100 100 100 18
Economias desarrolladas 259 926 640 762 794 317 15 87 91 24
Unidn Europea 118187 265 256 362593 34 36 42 37
Estados Unidos 84 344 303 981 360 797 24 4 42 19
Jap6n 7114 3065 20088 2 0 2 555
Economias en transicion 4095 10 000 5014 1 1 1 -50
Economias en desarrollo 83072 84 364 69 315 24 1" 8 -18
América Latina y el Caribe 29013 10952 17762 8 1 2 62
Africa 7493 21259 9689 2 3 1 -54
Paises en desarrollo de Asia 37723 49919 41 861 " 7 5 -16
%QL”ga(mﬁ;de g 19443 13626 12436 6 2 1 9

Fuente: Comision Econdmica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio
y Desarrollo (UNCTAD), World Investment Report, 2017: Investment and the Digital Economy (UNCTAD/WIR/2017), Ginebra.

En lo que respecta al origen de las fusiones y adquisiciones (es decir, el pais al que
pertenece la empresa transnacional que adquiere los activos), en 2016 se dio un aumento
del 20% en los paises desarrollados, como resultado de un incremento del 45% en la
Uniodn Europea y una reduccion del 39% en los Estados Unidos (véase el cuadro 1.3). Estos
flujos crecieron también en las economias en desarrollo (14%), esencialmente producto de
adquisiciones realizadas por empresas chinas, que en 2016 aumentaron un 80% respecto al
ano anterior, alcanzando su nivel histérico més alto: 92.221 millones de ddlares. En efecto,
si se resta el valor de las adquisiciones de las empresas chinas, el monto de las operaciones
que se originaron en los paises en desarrollo disminuy por segundo ano consecutivo (un
28% en 2016 y un 31% en 2015). Esta tendencia esta asociada al nuevo papel que estan
adquiriendo las firmas chinas como inversoras internacionales, fenémeno que comenzé a
gestarse en 2000 con una politica en la que se promueve activamente la inversién directa
en el exterior (go global), presentada en el Informe del Presidente al Congreso Nacional
del Pueblo (CEPAL, 2011), y que influird no solo en la evolucién de la IED en los préximos
anos, sino también en la dindmica de la economia internacional.

Monto Participacion Variacion

2010 2015 2016 2010 2015 2016 2016

Mundo 347094 735126 868 647 100 100 100 18
Economias desarrolladas 224759 587 455 707 528 65 80 81 20
Union Europea 23108 270 224 391 042 7 37 45 45
Estados Unidos 85104 127 879 77 949 25 17 9 -39
Japon 31271 50 623 80 646 9 7 9 59
Economias en transicion 5378 4501 -809 2 1 0 -118
Economias en desarrollo 100 378 131153 149 857 29 18 17 14
América Latina y el Caribe 16 725 4953 686 5 1 0 -86
Africa 3792 3533 6 061 1 0 1 72
Paises en desarrollo de Asia 79 865 122 609 143 235 23 17 16 17
China 29828 51117 92 221 9 7 " 80

RAE de Hong Kong (China) 13318 19598 89 4 3 0 -100

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio
y Desarrollo (UNCTAD), World Investment Report, 2017: Investment and the Digital Economy(UNCTAD/WIR/2017), Ginebra.
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El numero de nuevos proyectos de inversién, que cayé de forma pronunciada
tras la crisis financiera internacional, aumenté en 2016 por segundo ano consecutivo
(7%) (véase el grafico 1.4). A diferencia del caso de las fusiones y adquisiciones, las
economias en desarrollo han sido el principal destino de los nuevos proyectos (un 62%
del total en 2016). El dinamismo de los proyectos, junto a las expectativas de mayor
crecimiento econémico en varias regiones, permite esperar una ligera recuperacion
de la IED mundial en 2017 (UNCTAD, 2017).
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets.
2. Lacreciente importancia del papel de China
consolida la triada de la globalizacion
En 2016, las inversiones de China en el exterior alcanzaron un nuevo maximo histérico:
183.100 millones de ddlares, que representaron un incremento del 43,5% respecto
al ano previo. Ademas, por primera vez los flujos de salida de IED superaron los flujos
de entrada (véase el grafico 1.5).
200 o Grafico 1.5
180 4 China: flujos de inversion
extranjera directa (IED),
160 - 2000-2016
140 - (En miles de millones
de ddlares)
120 -
100 -
80 4
60 -
40 -
20 4 === Entradas de IED
0 = Salidas de IED

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: Comision Econdmica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio
y Desarrollo (UNCTAD), World Investment Report, 2017: Investment and the Digital Economy(UNCTAD/WIR/2017), Ginebra.
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Los ingresos de IED en China han aumentado de forma notoria en el Ultimo decenio
hasta representar casi el 10% de los flujos mundiales en 2014. No obstante, en los Ultimos
dos anos su participacién en el total mundial se ha reducido, si bien continta creciendo
la importancia relativa y absoluta de las inversiones de sus empresas transnacionales
fuera del pais. Mientras que en 2006 estas representaban apenas el 1,3% de los flujos
de IED mundiales frente al 16,5% de los Estados Unidos (el mayor inversor), en 2016 la
participaciéon de China habia subido al 12,6%, y el pais se ubicaba como segundo inversor
del mundo por detras de los Estados Unidos (20,6 %) (véase el gréfico 1.6).

Grafico .6
Estados Unidos y China: participacion en los flujos mundiales de entrada y salida de inversion extranjera directa (IED),
2006-2016
(En porcentajes)
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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, 2017: Investment and the Digital Economy (UNCTAD/WIR/2017), Ginebra.

La posicion de China se consolida asi en la economia mundial como un gran mercado
para las materias primas y bienes manufacturados de los paises desarrollados y en desarrollo,
pero también como un actor mundial que, por medio de sus empresas transnacionales,
se inserta con éxito en las dindmicas de sectores cada vez mas sofisticados y participa
activamente en las nuevas tendencias tecnolégicas de la cuarta revolucion industrial.

El mercado interno de China sigue siendo muy atractivo, tanto para las economias
en desarrollo como para las desarrolladas, pero desde hace ya varios anos las iniciativas
de las grandes firmas de ese pais estdn modificando la geografia de la produccién
mundial en muchos sectores.

La CEPAL ha analizado el caso de algunos productos mineros cuyas cadenas de
En 2016 la participacion  valor mundiales han visto su funcionamiento profundamente modificado por efecto
de China habia subido de las estrategias de las firmas chinas. En los Ultimos 15 anos, estas empresas han
al12,6%, y el pais se incrementado la extraccion de minerales y han demandado méas minerales en el mercado
ubicaba como segundo  internacional, impulsando el auge de los precios de los minerales metélicos, al mismo
inversor del mundo tiempo que han invertido en la refinacion y fundicion de metales, avanzando en la cadena
por detras de 05 de valor minero-metalUrgica. De esta manera, han asumido un papel protagénico en las
Estados Unidos. . . . .

manufacturas de hierro, acero y aluminio, desplazando a Alemania, los Estados Unidos,
el Japdn vy la Federacién de Rusia, entre otros, y compitiendo seriamente con la industria
de los paises de América Latina (CEPAL 2016a). Si bien esto responde al proyecto de
industrializacion de China, hay sefhales que indican que se podria estar desarrollando una
dindmica parecida también en el caso de productos mucho mas sofisticados.
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Considerando el tamano que han adquirido muchas firmas chinas, es inevitable que su
peso en la economia mundial aumente cada vez mas. A este respecto, The Economist (2017)
no considera que el aumento de la IED desde China y de las operaciones de fusiones y
adquisiciones realizadas por firmas de ese pais sea solo parte de una légica de industrializacion.
En efecto, las fusiones y adquisiciones de las empresas transnacionales chinas se dirigen
hacia una gran variedad de sectores, desde equipos de futbol hasta cadenas de hoteles,
y en muchos de estos casos es dificil encontrar una légica de desarrollo industrial.

El aumento de tamano de muchas firmas chinas, la posibilidad de recibir crédito
con bajas tasas de interés por parte de los bancos publicos y la dificultad para mantener
tasas de ganancia elevadas Unicamente a través del mercado interno son suficientes
razones para entender buena parte del crecimiento del flujo de inversiones desde
China; sin embargo, las fusiones y adquisiciones mas recientes de las empresas
transnacionales de ese pais muestran un cuadro mas complejo.

Sibien la IED de China en los Estados Unidos y Europa viene creciendo desde 2011,
en 2016 experimentd un aumento del 130%: pasoé de 41.000 millones de dolares en 2015
a94.000 millones ese ano, lo que supone cerca del 51% del total de los flujos de salida
de IED de la economia china®. El monto total hubiera sido atin méas elevado de no haber
sido por el bloqueo por parte de las autoridades antimonopolio de los Estados Unidos
y de la Unién Europea de la compra de la empresa suiza de agroquimicos y semillas
Syngenta® por ChemChina en 2016. En junio de 2017 la transaccién fue aprobada por
un valor de 44.000 millones de dolares.

La gran mayoria de los flujos de China hacia esas dos regiones se realizd6 mediante
fusiones y adquisiciones, una herramienta importante para poder adquirir rapidamente
conocimientos, capacidades tecnolégicas, marcas, una base de clientes y acceso a
mercados, lo que implicaria méas tiempo y dificultad si las firmas compradoras tuvieran
que desarrollarlos internamente.

En efecto, en los ultimos cinco anos se ha incrementado el interés de las firmas
chinas hacia los Estados Unidos. En el grafico I.7 se muestra el peso relativo de los
Estados Unidos como destino de las fusiones y adquisiciones de las firmas chinas
y la importancia relativa de China para la realizacion de fusiones y adquisiciones por
parte de empresas de los Estados Unidos. Entre 2010 y 2016, la compra de firmas
estadounidenses aumenté del 5,4% al 28,6 % del total de las adquisiciones realizadas por
transnacionales chinas; ese Ultimo ano, las empresas estadounidenses solo realizaron
el 4,9% de sus fusiones y adquisiciones en China.

En 2016, las firmas chinas realizaron importantes adquisiciones en los sectores de
hardware y electrénica de consumo, bienes raices y la industria del espectéculo de los
Estados Unidos. Los dos primeros casos corresponden a la compra del fabricante de
impresoras Lexmark International por parte de Apex Technology por 3.600 millones de délares
y de la empresa de electrodomésticos GE Appliances (histéricamente una de las marcas
mas importantes de los Estados Unidos) por parte de Haier por valor de 5.600 millones.

Al mismo tiempo, se registraron operaciones importantes en el sector hotelero:
Anbang Insurance Group (empresa financiera china) compré la cadena de hoteles de
lujo Strategic Hotels & Resorts por 5.500 millones de dolares; HNA Group Co., un
conglomerado que opera en distintos sectores (aviacién, bienes raices, turismo, logistica
y servicios financieros) adquirié la cadena de hoteles Carlson por 2.000 millones; China
Life Insurance Company Limited compré una participacion en Starwood Capital Group
por 2.000 millones de délares. En el sector de la industria del espectéculo, Wanda Group,
duefo de la cadena de cines mas grande del mundo (que incluye Wanda Cinemas y Hoyts
Group), adquirié la productora de peliculas de Hollywood Legendary Entertainment por
3.500 millones de ddlares (Baker McKenzie, 2017).

4 Antes de 2008, ambas regiones recibian menos de 1.000 millones de ddlares en inversiones desde China (Baker McKenzie, 2017).
5 Syngenta es una de las empresas mas importantes del mundo en el sector, y en 2015 habia rechazado una oferta de compra
por parte de Monsanto.
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Grafico .7
Importancia relativa de las adquisiciones de China en los Estados Unidos y de los Estados Unidos en China, 2010-2016
(En porcentajes)
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Fuente: Comision Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Bloomberg.

En Europa las inversiones de China se orientaron mayoritariamente hacia las tecnologias
de la informacioén y las comunicaciones (TIC), con un valor de 13.700 millones de ddlares;
el transporte, la energia y la infraestructura, por 12.200 millones, y la maquinaria industrial,
por 6.200 millones (Baker McKenzie, 2017). Entre las mayores operaciones destacan la
compra de Supercell (empresa finlandesa especializada en juegos para teléfonos celulares)
porTencent Holdings Limited (servicios para Internet y teléfonos celulares, desde comercio
electrénico hasta entretenimiento interactivo) por 7800 millones de ddlares; la adquisicion
del sitio web y motor de busqueda para viajes Skyscanner por parte de Ctrip, la mayor
empresa de viajes de China, por un valor de 1.700 millones de ddlares, y la compra de
Global Switch (empresa inglesa especializada en operar y desarrollar centros de datos
de gran escala) por un consorcio de inversores chinos.

En el sector de la maquinaria industrial, la transnacional china Midea Group, fabricante
de electrodomésticos, comprd KUKA AG, uno de los principales fabricantes mundiales
de robots industriales y sistemas de soluciones automatizadas de producciéon, por
4.700 millones de ddlares, y ChemChina adquirié KraussMaffei, productora de equipos
industriales y sistemas de producciéon automatizada, por 1.000 millones de doélares. En
ambos casos se trata de firmas alemanas de alta tecnologia.

Al mismo tiempo, distintas transnacionales chinas han invertido en el sector del
transporte aéreo y en el de la energia: la firma irlandesa de /easing aéreo Avolon fue
comprada por HNA Group Co. por 2.500 millones de ddlares; Swissport International
fue también adquirida por HNA Group Co., por 2.800 millones, y EEW Energy, empresa
alemana especializada en la produccion de energia a partir de desechos, fue comprada
por Beijing Enterprise por valor de 1.600 millones.

Varias de esas operaciones, en particular las de los Estados Unidos, muestran una
gran diversificacién de los sectores de destino vy la presencia de firmas compradoras
gue pertenecen a rubros financieros. Hay un conjunto importante de inversiones cuya
motivacion no esta relacionada con la modernizaciéon tecnolégica o la construccion de



La Inversion Extranjera Directa en America Latina y el Caribe - 2017 Capitulol 35

capacidades en segmentos estratégicos para el desarrollo industrial. En esos casos,
la motivacion reside en la necesidad de mantener tasas elevadas de rentabilidad, a lo
que favorecen la alta liquidez internacional y la facilidad de acceso a créditos publicos.

Los esfuerzos por
adquirir activos
industriales estrategicos

Esta tendencia es relevante y tiene visos de mantenerse, aunque probablemente para que China se
sin la magnitud de los ultimos dos afnos, habida cuenta del aumento de los controles nserte en las nuevas

. . . . . dinamicas industriales

por parte de las autoridades monetarias de China (dado el impacto negativo de los y tecnologicas
flujos de salida de la IED sobre la balanza de pagos y las presiones sobre la moneda  yndiales han generado
nacional) (Hanemann y Huotari, 2017) y de la preocupacion por el gran endeudamiento  preocupaciones
de algunas empresas transnacionales chinas. Aunque las autoridades de ese pais nohan ~ en Europay en los
modificado las regulaciones sobre inversiones en el extranjero, fuertemente liberalizadas ~ Estados Unidos,
en los ultimos anos, desde 2016 han incrementado los controles administrativos. Este
cambio puede reducir las operaciones que no responden a una légica de desarrollo

industrial, en particular las realizadas por fondos de inversion.

Al mismo tiempo, los esfuerzos por adquirir activos industriales estratégicos para
que el pais se inserte en las nuevas dinamicas industriales y tecnolégicas mundiales
han generado preocupaciones en Europa y en los Estados Unidos (Hanemann vy
Huotari, 2017). El caso de Aixtron, una empresa alemana de semiconductores que
también tiene activos en los Estados Unidos, es emblematico: en 2016 los Gobiernos
de Alemania y de los Estados Unidos bloquearon la compra de esta empresa por
el fondo de inversion chino Grand Chip a causa de los riesgos que implicaba para la
seguridad nacional, dado que los componentes que produce pueden ser utilizados por
la industria electronica militar.

La nueva Administracion de los Estados Unidos ha manifestado de forma explicita
su preocupaciéon por la debilidad de los mecanismos de restriccion de la inversion
extranjera en sectores y tecnologias estratégicos. En particular, se ha mencionado el
sector de los semiconductores, en el que los Estados Unidos son lideres mundiales y
China es el principal consumidor y el mayor competidor (Skadden, 2017).

En resumen, si bien algunos factores impulsan la reduccién de los flujos de salida
de IED desde China, otros empujan a sus grandes empresas a continuar su expansion
internacional. El tamano alcanzado por muchas firmas chinas, el nivel tecnolégico y
de desarrollo industrial del pais y la necesidad de continuar y fortalecer su proceso de
desarrollo econémico son elementos que seguirdn influyendo cada vez mas en muchas
dindmicas sectoriales internacionales y, en general, en la dindmica de la economia mundial.

C. Ladificil coyuntura de la region

1. En 2016, la IED disminuyé un 7,8% en
America Latina y el Caribe

Las entradas de IED en América Latina y el Caribe disminuyeron un 78% en 2016 y
llegaron a 167.180 millones de ddlares. Esto supone un nivel ligeramente inferior al
registrado en 2010 y un 16,9% inferior al maximo de 2011 (véase el gréafico 1.8). En
este resultado influyé la reduccion de la inversién en recursos naturales, en particular
en mineria metalica, y el lento crecimiento de la actividad econémica en la regién.
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Grafico 1.8
America Latinay el Caribe: entradas de inversion extranjera directa (IED), 1090-2016
(En 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 15 de junio de 2017.

Nota: Enlas cifras de IED no se incluyen las corrientes dirigidas a los principales centros financieros del Caribe. Los datos de IED se refieren a las entradas de inversion
extranjera directa menos las desinversiones (repatriacion de capital) por parte de los inversionistas extranjeros. Esas cifras difieren de las incluidas en las ediciones
del Estudio Econémico de América Latina y el Caribey del Balance Preliminar de las Economias de América Latina y el Caribe de 2017, ya que en ellas se presenta el
saldo neto de la inversién extranjera, es decir, de la inversion directa en la economia correspondiente menos la inversion de esa economia en el exterior. El dato de
2016 no incluye a Trinidad y Tabago ni a Venezuela (Republica Bolivariana de) al no contar con informacién disponible, por lo que en el célculo de las variaciones
se excluye a estos paises. A partir de 2010, las cifras del Brasil incluyen la reinversion de utilidades en los ingresos de IED. Los datos anteriores a 2010 no son
directamente comparables con los de 2010 y posteriores, lo que se representa mediante una interrupcion de las lineas.

Las economias més grandes han sido las mas atractivas para las empresas transnacionales.
En 2016 el Brasil se mantuvo como el principal receptor de IED de la region (un 47% del
total), en segundo lugar se ubicé México, con el 19%, vy a cierta distancia Colombia y Chile,
con el 8% y el 7% (véase el cuadro |.4). El comportamiento ha sido heterogéneo entre
los paises, y se constata una elevada variacion interanual de la IED: el hecho de que se
produzcan grandes operaciones en un ano determinado pueden modificar sustancialmente
la variacion de corto plazo sin que eso refleje una tendencia.



La Inversion Extranjera Directa en America Latina y el Caribe - 2017 Capitulo!l 37

Cuadro 1.4
America Latina y el Caribe: entradas de inversion extranjera directa, por paises receptores y subregiones, 2005-2016
(En millones de dolares y porcentajes de variacion)

Diferencia Diferencia
Subregiones y paises  2005-2009° 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016  absoluta 2016-2015 relativa 2016-2015
(millones de ddlares) (porcentajes)

América del Sur® 68400 135957 168689 170153 134545 150895 131724 118219 12122 93
Argentina 6204 11333 10840 15324 9822 5065 11759 4229 7530 64,0
Ef’d:}ﬂgéﬁfﬁgﬁge) 259 643 859 1060 1750 657 555 410 145 26,1
Brasil 32331 88452 101158 86607 69181 96895 74694 78929 4235 57
Chile 12268 16153 24374 30562 21092 24011 20469 12225 8243 403
Colombia 8894 6430 14648 15039 16209 16163 11732 13593 1860 159
Fcuador 465 166 644 568 727 M 132 744 578 437
Paraguay 137 462 581 697 252 382 260 274 13 5.1
Peri 4978 8455 7341 11788 9800 4441 8272 6863 1409 170
Uruguay 1461 2289 2504 253 3032 2188 1279 953 326 255
\égﬂsézifi‘;'ﬁa(ﬁeeg’ﬁb'ica 1403 1574 5740 5973 2680 320 1383

México 26276 21035 23792 17101 46597 29296 34878 32113 -2766 79
Centroamérica 5815 6309 9061 9230 10495 11655 11412 11971 559 49
Costa Rica 1584 1907 2733 2696 3205 3195 3145 3180 35 11
El Salvador 662 226 218 484 176 311 399 374 25 62
Guatemala 640 806 1026 1245 1295 1389 1221 1181 49 33
Honduras 742 9%9 1014 1058 1060 1417 1204 1139 64 53
Nicaragua 394 490 936 768 816 834 950 888 ) %5
Panamé 1792 233 3132 2980 3943 4453 4494 5209 715 159
El Caribe® 6598 5121 5393 4635 3880 6843 5129 4878 155 33
Antigua y Barbuda 237 101 68 138 101 155 154 146 8 52
Bahamas 1265 1097 1409 1034 1133 1599 408 522 13 278
Barbados 416 446 458 548 56 559 69 228 159 2285
Belice 131 97 95 189 95 153 65 33 ) 497
Dominica 45 43 35 59 25 35 % 33 2 69
Granada 17 64 45 34 114 38 61 63 3 46
Guyana 135 198 247 294 214 255 122 58 64 523
Haitf 69 178 119 156 161 99 106 105 1 07
Jamaica 882 228 218 413 545 582 925 790 135 145
Repiiblica Dominicana 1782 2024 2277 3142 1991 2209 2205 2407 202 92
Saint Kitts y Nevis 136 119 12 110 139 120 78 69 9 17
San Vicente y las 108 97 86 115 160 110 121 104 7 140
Santa Lucia 183 127 100 78 95 93 95 97 2 2.2
Suriname -141 -248 70 174 188 164 279 222 -57 -20,4
Trinidad y Tabago 1232 549 55 -1849 -1134 672 406

Total® 107088 168421 206935 201118 195518 198687 183144 167180 14175 78

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras preliminares y estimaciones oficiales al 15 de junio de 2017.

Nota: Informacion acorde al Manual de Balanza de Pagos y Posicion de Inversion Internacional, sexta edicion (MBP6) del Fondo Monetario Internacional (FMI, 2009),
excepto en el caso de la Argentina, las Bahamas, Barbados, Belice, Bolivia (Estado Plurinacional de), el Ecuador, Guyana, Haiti, Honduras, Jamaica, Nicaragua,
Panamé, el Paraguay, el Perd, Suriname y el Uruguay.

= Promedios simples. Por cambios metodoldgicos, los datos anteriores a 2010 no son directamente comparables con los datos de 2010 y posteriores.

> El célculo de las variaciones del total y los subtotales regionales excluye a Trinidad y Tabago y a Venezuela (Reptiblica Bolivariana de).

¢ Datos de los tres primeros trimestres de 2015.
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Grafico .9

A nivel de las subregiones, la IED en América del Sur se redujo un 9,3%, mientras
que los ingresos de Centroamérica aumentaron un 4,9% vy los del Caribe crecieron un
3,3%. Dentro de América del Sur, el mayor incremento de la inversion tuvo lugar en
Colombia (15,9%); en el Brasil la inversién crecié un 5,7%. Las caidas mas acentuadas
de la IED en América del Sur se dieron en la Argentina (64,0%), el Ecuador (43,7%) vy
Chile (40,3%). La inversion hacia México disminuyd un 79%, si bien alin se mantiene
en niveles elevados con respecto a la Ultima década. La participacion de Centroamérica
en la recepcion de |IED aumentd, pasando del 3,7% del total en 2010 al 72% en 2016.
En esta subregién sobresale el caso de Panamé, que registré su nivel mas alto con
un crecimiento del 15,9% hasta llegar a los 5.209 millones de dolares. En el Caribe
destaco el crecimiento del 9,2% de la inversion en la Republica Dominicana, por un
valor de 2.407 millones de ddlares.

Si se consideran los componentes de la IED, la mayor caida se registrd en los
aportes de capital (10%), seguidos por las reinversiones de utilidades (6%). Esto podria
indicar una postura defensiva y de espera por parte de las transnacionales que operan
en la region ante los precios aun no tan atractivos de algunos recursos naturales y
como respuesta a la contraccion del mercado interno en varios paises; al mismo
tiempo, podria obedecer al desplome de la rentabilidad de los acervos que mas se
incrementaron en el periodo de auge de los precios de los minerales metadlicos y de
otras materias primas. Cabe destacar la disminuciéon por segundo ano consecutivo de
la reinversion de utilidades: su valor en 2016 fue de 40.807 millones de ddlares, lo que
corresponde apenas al 59,2% del nivel logrado en 2011, cuando la regién alcanzé su
maximo histérico de entradas de IED (véase el grafico 1.9).

America Latinay el Caribe: entradas de inversion extranjera directa, por componentes, 2000-2016
(En miles de millones de dolares)
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I Reinversion de utilidades Préstamos entre compafiias I Aportesde capital

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15 de junio de 2017.
Los datos anteriores a 2010y posteriores a ese afio no son directamente comparables, ya que se refieren a una seleccion de paises diferente. En los datos anteriores
a 2010 se excluye al Brasil. En ambos casos se excluyen los datos de Suriname, Trinidad y Tabago y Venezuela (Republica Bolivariana de).
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2. Elsector estrella: las energias no convencionales

Finalizado el auge de los precios de las materias primas, se desaceleré el flujo de capitales
dirigido hacia la extracciéon de recursos naturales en América Latina y el Caribe, lo que
se reflejo en la composicion sectorial de las entradas de inversion extranjera directa.
La participacion de la IED en el sector de los recursos naturales mostré una tendencia
decreciente a partir de 2010 y cayé del 18% del total en el periodo 2010-2015 al 13%
en 20168, En cambio, el peso de las manufacturas y los servicios aument6 y en 2016
representaron el 40% vy el 47% del total, respectivamente.

En paises donde las industrias extractivas tradicionalmente han atraido capitales
extranjeros, el cambio en la estructura por sectores fue mayor. En Colombia, por ejemplo,
la IED en recursos naturales disminuyo del 48% del total a solo el 17% entre el periodo
2010-2015 y el ano 2016 (véase el grafico 1.10). La participacion de los recursos naturales
en el Brasil alcanzé un méaximo del 31% en 2010 y luego disminuyd sostenidamente,
llegando al 16% en 2016. En México, los recursos naturales representaron Unicamente
un 5% en 2016, al mismo tiempo que aumentd la importancia de la manufactura, que
atrajo el 61% de la IED. El crecimiento de largo plazo de la IED en manufactura, que se
produjo principalmente en México y el Brasil, esta vinculado al desarrollo de la industria
automotriz y a los cambios tecnoldgicos disruptivos en el sector (que se analizan en
los capitulos Il y lll de este documento). Por otra parte, tanto en Colombia como en
Centroamérica vy la Republica Dominicana, los servicios se han transformado en el
principal receptor de |ED, de la que representan el 69% vy el 65%, respectivamente.

Gréfico 110

Ameérica Latina
(subregiones y paises
16 04| 16 9 5 seleccionados):
distribucion sectorial de
la inversion extranjera
directa, 2010-2016

Brasil Meéxico

(En porcentajes)
2010-2015 2016 2010-2015 2016
Colombia Centroaméricay Rep. Dominicana
17 % 12 ‘ 8
48 n
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Servicios Bl Manufacturas Recursos naturales B Qtros sectores

Fuente: Comisién Econdmica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15 de junio
de 2017.
= Las cifras de Centroamérica no incluyen a Panaméd y Costa Rica, debido a que no se dispone de datos de 2016.

6 No todos los paises de la region publican las estadisticas de IED desagregadas por sector de destino.
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En la categoria de servicios se agrupan actividades econémicas diversas y el peso
de la IED en cada subsector varia entre un pais y otro e incluso de un aho a otro, ya
gue en muchos casos se trata de operaciones que requieren grandes inversiones, por
ejemplo, en infraestructura o electricidad. Pese a esto, cuatro areas destacan como
las mayores receptoras: servicios financieros, comercio, servicios de electricidad, gas
y agua, y telecomunicaciones.

Debido a las limitaciones de cobertura y nivel de detalle de las estadisticas de IED
por actividad econémica, el andlisis se complementaré con los datos de la base fDi
Markets, compilada por el Financial Times (véase el grafico 1.11)7. La composicion sectorial
de los montos de inversiéon de los anuncios de proyectos tuvo un punto de inflexién
al finalizar el auge de las materias primas, cuando se inicié una caida sostenida de los
proyectos anunciados en industrias extractivas, que fue contrarrestada por el aumento
de los anuncios de inversion en otros sectores, principalmente energias renovables,
telecomunicaciones e industria automotriz, en los que la regiéon concentré en 2016 un
17%, un 21% y un 20% de los montos de los anuncios mundiales, respectivamente.

Grafico .11

America Latinay el Caribe: distribucion sectorial de los montos de los proyectos de inversion extranjera directa
anunciados, 2005-2016
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets.
Nota: En este anélisis se excluye el anuncio del canal de Nicaragua, realizado en 2013, con un valor de 40.000 millones de délares.

En relacién con la informacion presentada en el grafico, se pueden destacar las
siguientes tendencias generales:

e |asnuevas inversiones anunciadas en industrias extractivas pasaron de representar
el 38% del total como promedio en el periodo 2005-2010 al 14% en 2016. Tanto
en 2015 como en 2016, los montos de esos anuncios se ubicaron en los niveles
minimos de los ultimos diez anos, lo que es consistente con la estrategia de
concentracién en los activos esenciales y el freno a las nuevas inversiones de las
empresas transnacionales del sector.

7 Esta base incluye las cifras de anuncios de nuevos proyectos de inversion (greenfield investment), datos que no son estrictamente
comparables con las estadisticas de entradas de IED, ya que se refieren a una intencion de inversion, que puede materializarse en un
periodo largo de tiempo, incluso varios afios después de realizado el anuncio, y cuyo monto final puede diferir del que fue declarado
al anunciarse la inversion. Las estadisticas de IED, en cambio, corresponden a entradas de divisas que se utilizaron para financiar
actividades de empresas transnacionales durante un afio en una economia receptora. La informacién de los anuncios de proyectos
permite visualizar los movimientos de mediano y largo plazo de las transnacionales con una mayor desagregacion sectorial.
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e Losanuncios en el sector de las energias renovables aumentaron sostenidamente
durante el ultimo decenio. En 2016 este fue el sector que presentd el mayor
monto de inversién en proyectos anunciados; su participacion en el total pasé del
6% como promedio en el periodo 2005-2010 al 18% en 2016, lo que posiciona
a esta actividad como la méas dindmica del periodo.

e E|14% del total de los montos anunciados en 2016 correspondié al sector de
telecomunicaciones, que se ubicé como el segundo mayor receptor de las
inversiones anunciadas en la region. El desarrollo de infraestructura, la velocidad
de los cambios tecnoldgicos vy la fuerte competencia obliga a los operadores,
mayoritariamente transnacionales, a invertir para mantener su posicién competitiva.

e Las plataformas digitales globales también han invertido en la regién,
fundamentalmente en centros de datos para prestar servicios en la nube y
relacionados. Los 16 proyectos anunciados implicarian una inversion del orden
de los 2.700 millones de dolares (4% del total).

La composicion por sectores de los montos de los proyectos de inversiéon anunciados '
para la region en los dltimos tres afos muestra que los montos dirigidos a la industria ~ Los anuncios en e!
automotriz son los mas concentrados geograficamente, con el 76% del monto total ~ Sector de las energias
en México, el 11% en el Brasil y el 9% en la Argentina. Ademés, es el sector mas ~ '©€Novables aumentaron

. . s . Lo o sostenidamente durante
relevante dentro de los anuncios de inversion referidos a México (31% del total). Por -~ .
te, en el sector de las telecomunicaciones el 59% del monto de los proyectos se elultimo decenio £
suparte, € _ > ik 7ok > Proy ) 2016 este fue el sector
concentro en el Brasil y Mexico, si bien este fue el principal sector en diversos paises  que presento el mayor
de la regién, entre los que destacan Colombia y la Argentina (donde representé el monto de inversion en
19% vy el 16% de los montos de inversion anunciados para el pais, respectivamente). proyectos anunciados.

Las energias renovables se desarrollaron fuertemente en la regiéon en los Ultimos
dos anos. Mediante licitaciones y subastas realizadas en numerosos paises, este
sector se ha consolidado en la matriz energética; por ejemplo, en Honduras el 9,8%
de la electricidad se provee con energia solar fotovoltaica y en el Uruguay el 22,8% del
consumo de electricidad en 2016 provino de energia edlica (REN21, 2017). Gran parte
de esos desarrollos se llevaron adelante con inversiones de empresas transnacionales,
lideradas por firmas espanolas entre las que destacaron Abengoa, |berdrola y Acciona,
la italiana Enel, la irlandesa Mainstream Renewable Power y la francesa Engie, asi
como empresas de los Estados Unidos y el Canada. Entre las empresas de la regién,
dos firmas brasilenas anunciaron inversiones en los ultimos anos, Eletrobras, con
proyectos en Panama, el Perl y el Uruguay, y Latin America Power, con proyectos en
Chile, el Perti y Panamad, mientras que en 2016 ingresaron en el mercado mexicano
dos empresas chinas, Jinko Solar y Envision Energy.

Chile es el pais de la regién donde se anunciaron mas inversiones en energias
renovables, que representaron el 33% del monto total anunciado para este sector en
2016, ano en que también destacd México, donde la implementacion de las reformas en el
mercado energético y las consecuentes licitaciones de energias renovables se tradujeron
en que el pais concentrara un 32% del monto total anunciado (véase el grafico 1.12).

Es necesario tener presente que en 2016 disminuyeron las inversiones en energias
renovables en el mundo debido al menor costo de generacion —el gasto promedio
por megavatio (MV) cayd mas del 10% en el caso de la energia solar fotovoltaica vy
eodlica—, que permitié ampliar la oferta con menores inversiones, y a la desaceleracion
de las inversiones en mercados relevantes como China y el Japén. Se espera que las
inversiones en energias renovables se mantengan, aunque probablemente con un menor
dinamismo, sobre todo en mercados pequenos como el Uruguay, cuyo mercado de
energia edlica estaria cerca de la saturacién, o Chile, donde los bajos precios ofrecidos
en las licitaciones de energia solar pueden dificultar la obtencién de financiamiento
(Centro de Colaboracion Frankfurt School-PNUMA para el Financiamiento de Energias
Sostenibles y Clima, 2017).
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Grafico .12
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets.

3. Escasa diversificacion de paises inversionistas

Aligual que en 2015, los Estados Unidos fueron el principal pals inversor en la regién
en 2016 (concentré un 20% del monto total), pese a que, como bloque, Europa liderd las
inversiones en América Latina y el Caribe, con un 53% del total; la mayor participacion
correspondio a los Paises Bajos, que alcanzaron un 12% del total®.

El perfil de origen de los inversores difiere dentro de la regién. Los paises de América
del Sur tienen una mayor presencia de inversores europeos, mientras que en México,
Centroamérica y el Caribe prevalecen las empresas de los Estados Unidos. En el Brasil,
la participacion de las inversiones europeas representd en 2016 el 71 %, del total, un
porcentaje similar al que se registrd en el Ecuador, mientras que en Centroamérica y
la Republica Dominicana las inversiones de esa region representaron Unicamente el 12%.
Por su parte, México fue el pais con mayor presencia de inversiones desde los Estados
Unidos (39%) (véase el grafico 1.13).

I Otros origenes/sin identificar
I Europa
I Japon

Canadd
I América Latinay el Caribe
I Estados Unidos

México Colombia Ecuador Centroamérica y
Rep. Dominicana

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15 de junio de 2017.

8 Larelevancia de los Pafses Bajos en las estadisticas no refleja estrictamente la presencia de transnacionales neerlandesas en

la region, ya que por ventajas fiscales muchas transnacionales establecen sus filiales alli y los flujos quedan registrados como
provenientes desde ese pafs (CEPAL, 2016a).
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Considerando las fusiones y adquisiciones transfronterizas de empresas localizadas
en laregion, los Estados Unidos y la Unidn Europea concentraron en conjunto la mitad
del valor total de las operaciones en 2016 (un 29% y un 24%, respectivamente), mientras
que el Canada y China representaron el 15% vy el 12%, respectivamente. En cantidad
de operaciones, los Estados Unidos siguen liderando (23% del total), seguidos por el
Canada (15%), Espana (10%) y el Reino Unido (8%). Entre las 20 mayores operaciones,
destacaron las adquisiciones en el sector energético realizadas por empresas de los
Estados Unidos, paises de Europa, China y el Canadéa (véase el cuadro 1.5).

En 2016 se registraron operaciones de gran magnitud entre empresas estadounidenses;
por ejemplo, la adquisicién de los activos petroleros en el golfo de México de Freeport-
McMoRan por parte de Anadarko Petroleum Corp. por 2.000 millones de ddlares vy
la compra por parte de | Squared Capital Advisors de los activos de Duke Energy en
Ameérica Latina por 1.200 millones de ddlares. Por otra parte, firmas de los Estados
Unidos y de Europa se mostraron interesadas en la adquisicién de concesiones viales
o servicios asociados al pago de peajes en autopistas: el grupo francés Vinci SA, que
adquirié la Via Expresa Linea Amarilla por 1.660 millones de délares en el Pery; el grupo
estadounidense FleetCor Technologies Inc., que compré la mayor compania de pagos
electrénicos en peajes carreteros del Brasil, Servicos e Tecnologia de Pagamentos S.A,,
por 1.089 millones de ddlares, y la espanola Abertis, que compré la concesién de la
Autopista Central en Chile por 1.028 millones de ddlares.

El Canada realizo la mayor operacion del ano, la compra de la hidroeléctrica ISAGEN
en Colombia por el grupo Brookfield Renewable Partners, en una operacién valuada
en 3.500 millones de dodlares, que incluyé la compra al Estado colombiano de su
participacion accionaria (67.6%). El Canada realizd un nimero de operaciones similar
al de los Estados Unidos, pero en gran parte fueron operaciones pequenas en mineria,
por lo que ese pals Unicamente figura con una operacién dentro de las 20 mayores.

Las empresas chinas, en cambio, realizaron 3 de las mayores 20 operaciones; los
negocios de mayor monto también se concentraron en energia 0 mineria y tuvieron
como foco el Brasil: China Molybdenum Co. adquirié los negocios de niobio y fosfatos
de la britanica Anglo American por 1.500 millones de dolares y China Three Gorges
Corporation compro las plantas hidroeléctricas de la estadounidense Duke Energy Corp.
por 1.200 millones de doélares. Una operacién que incursiond en un sector novedoso
dentro del perfil de inversién de China fue la adquisicion del 23,7% de la aerolinea
brasilena Azul S.A. por parte de Hainan Airlines Co. Ltd. por 450 millones de délares.
De esta manera, China se ha consolidado en los Ultimos anos dentro de los paises
con mayores operaciones en América Latina y el Caribe, y si bien su participacion
en sectores mas alla de las industrias extractivas es aun incipiente, las operaciones
identificadas pueden ser un indicio de una ampliacién del perfil sectorial de los capitales
chinos en la region, como ha ocurrido durante los Ultimos dos anos en Europa vy los
Estados Unidos (véase la seccion B).

En 2016 figuraron dentro de las 20 mayores operaciones dos realizadas por empresas
translatinas: la franquicia mexicana de Coca-Cola y la colombiana Sura, que ampliaron
su alcance en el mercado regional (véase la seccién D). Por otra parte, la venta del
laboratorio Representaciones e Investigaciones Médicas, de capitales mexicanos, a
la israeli Teva Pharmaceutical Industries fue la segunda mayor operacion del ano. Esta
transaccion generd una confrontacion legal entre las partes vendedora y compradora,
que determind el cierre de la planta®. Por Gltimo, a diferencia de afnos anteriores, no
destacaron las operaciones en el sector de las telecomunicaciones, de las cuales solo
una figuré dentro de las 20 principales.

9 Ala fecha de elaboracion de este documento, no habfa informacion de que ese problema se hubiera solucionado, si bien en
abril de 2017 trascendié que la compafifa volveria a operar dentro de algunos meses (véase Reuters, 2017).
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Cuadro I.5
Ameérica Latina y el Caribe: 20 mayores fusiones y adquisiciones transfronterizas, 2016

=

. L Monto :
Empresa/ Activos adquiridos/ : Pais del
pais de procedencia pais de los activos Sector (52 L'}Z;';’:/;i;s vendedor
Brookfield Renewable Partners ISAGEN S.A., E.S.P. (99,6%) - )
Canada Colombia @ 3528 Colombia
Energfa
Statoil ASA Bloque exploratorio cuenca de Santos (66%) m 2500 Brasil
Noruega Brasil i
Gas natural y petréleo
»
Teva Pharmaceutical Industries Ltd.  Representaciones e Investigaciones Médicas [ +] .
Israel México — 2300 Msxico
Farmacéutico
Anadarko Petroleum Corp. Freeport-McMoRan- golfo de México ;
Estados Unidos México m ) 2000 Estados Unidos
Gas natural y petréleo
Vinci SA Concesién Linea Amarilla @ ;
Francia Pert 1661 Biasik
Servicios
y_
China Molybdenum Co. Ltd. Anglo American - niobio y fosfatos - -
China Brasil ' 1500 Reino Unido
Mineria
- q Duke Energy América Latina m
Ilfi'?;ggesdl?r?izl?sl Advisors US LLC Argentina, Chile, Ecuador, @ 1200 Estados Unidos
El Salvador, Guatemala y Pert Energfa
China Three Gorges Corporation Duke Energy International Brasil o ;
China Brasil i 1200 Estados Unidos
Energia
FleetCor Technologies Inc. Servigos e Tecnologia de Pagamentos S.A. @ ;
Estados Unidos Brasil 1089 Brasil
Servicios
Coca-Cola Femsa S.A.B. de C.V. Vonpar S.A. ;
México Brasil é@ 1029 Brasil
Bebidas
Abertis Infraestructuras S.A. Concesién Autopista Central (50% restante) @ .
Espafia Chile 1028 Canada
Servicios
Hypermarcas, segmento belleza ”
Cotylnc. y cuidado personal il 985 Brasil
Estados Unidos . ]
Brasil Manufactura y comercio
Infraestructura Energética Nova, - . m
subsidiara de Sempra Energy PMaréli(l:SZ eflicos Ventika |y I @ 852 Estados Unidos
Estados Unidos Energfa
Fintech Telecom LLC Telecom Argentina S.A. (46,31%) G )
Estados Unidos/México Argentina A : 849 Argentina
Telecomunicaciones
Enel Sp.A. Celg Distribuigdo S.A. (94,8%) & -
Italia Brasil @ 647 EIEEL
Energia
e Administradora de Fondos de
el [ g s Pensiones Habitat S.A. (40,23%) 625 Chile
Estados Unidos ; —
Chile Financiero
Grupo de Inversiones RSA Insurance Group América Latina
Suramericana S.A. Argentina, Brasil, Chile, Colombia, 619 Reino Unido
Colombia México y Uruguay Financiero
- - Dos plantas edlicas de Casa dos Ventos =
Cubico Sustainable Investments Ltd. Energias Renovaveis (total 392 MW) @ 494 Brasil
Reino Unido )
Brasil Energia
n n Produguimica Indistria e Comércio S.A. -
Compass Minerals International Inc. (65% restante) UA 480 Brasil
Estados Unidos . —
Brasil Quimicos
Hainan Airlines Co. Ltd. Azul S.A. (23,7%) L’ :
China Brasil g 450 Brasil
Transporte

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Bloomberg.
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Una de las mayores operaciones de desinversion en 2016 se realizé en el sector
financiero. El banco britanico HSBC Holdings vendio¢ la totalidad de sus operaciones en
el Brasil al brasileno Banco Bradesco S.A. por 5.186 millones de doélares, transaccion
que fue parte de la estrategia del primero de desprenderse de activos en mercados
emergentes (véase el cuadro 1.6).

Cuadro 1.6

Ameérica Latinay el Caribe: las mayores desinversiones, 2016

o

Empresa vendedora/ Activos vendidos/ S Monto Pais del
pais del vendedor comprador (en millones de ddlares) =~ comprador
. HSBC Bank Brasil S.A-Banco Multiplo,
EziBn%HUOrll(ijclinogs AL HSBC Servigos e Participagdes Ltda. = 5186 Brasil
Banco Bradesco S.A. Financiero
Petr6leo Brasileiro S.A. Petrobras Argentina S.A. (67,19%) m 892 e,
Brasil Pampa Energia S.A. p g
Petréleo y gas
AES Corp. AES Sul Distribuidora Gaticha de Energia S.A. ® 264 .
Estados Unidos CPFL Energia S.A. -
Energia
T Empresa Distribuidora de Energfa Norte S.A., ®
wgﬁ;szlzrgf;azéqzﬂgjg'82?&%88 Empresa Distribuidora de Energfa Sur S.A. @ 220 Argentina
' Desarrolladora Energetica S.A. Energia
Lyondell Basell Industries Petroken Petroquimica Ensenada S.A. E‘ 184 AGETE
Holanda Grupo Inversor Petroquimica g
Manufacturas
EDP - Energias s m
Pantanal Energética Ltda. @ .
de Portugal S.A. ; : 124 Brasil
Portugal Cachoeira Escura Energetica S.A. o
: Sears Operadora México S.A.
Ezgz(l;lsolﬂwigdso(slorp. de C.V. (14% restante) M 106 México
Grupo Sanborns S.A.B. de CV Comercio
=
KLS Ltd. Marcobre S.A.C. (30% restante) .
Republica de Corea Minsur S.A. — & T
Mineria
X X Kok
Host Hotels & Resorts Inc. Hotel Sheraton Santiago y San Cristébal Tower 76 Chile
Estados Unidos Larrain Vial S.A. g
Hoteleria
] Inversionistas en Restaurantes
oA Co o Canesy G 2 ST e
Brasil g oAl Restaurantes

(compaiiia de Nexxus Capital)

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Bloomberg.
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La estrategia de desinversion que comenzo a implementar Petrobras se reflej¢ en la

En 2016, las entradas d . | Brasil | . ‘| del

de IED, aunque venta de activos en el Brasil y en el exterior; en este contexto se enmarcé la venta de
‘ o : . . .

disminuyeron un 7,8%, 67,19% de Petrobras Argentina S.A. a la argentina Pampa Energia S.A. por 892 millones

representaron el 71% de dolares. Por otra parte, si bien el sector energético recibié cuantiosas inversiones de
de las entradas de empresas transnacionales, también se registraron operaciones de adquisicion por parte
capital extranjero. de empresas locales; por ejemplo, CPFL Energia del Brasil compro6 a la estadounidense

AES Corporation la Distribuidora Gaucha de Energia S.A. por 464 millones de délares,
mientras que el grupo argentino Desarrolladora Energética S.A. expandid su presencia
en la provincia de Buenos Aires adquiriendo el control de las concesiones otorgadas a las
Empresa Distribuidora de Energia Norte S.A. y Empresa Distribuidora de Energia Sur S.A.

4. LalED sigue siendo el componente mas estable
de las entradas de capital

Los efectos de la IED sobre las cuentas externas pueden ser evaluados considerando
distintos elementos. En primer lugar, la inversién extranjera sigue siendo el componente
maés importante y estable de la cuenta financiera. En 2016, las entradas de IED, aunque
disminuyeron un 78%, representaron el 71% de las entradas de capital extranjero.
Los otros dos componentes muestran una volatilidad mayor y montos menores: las
inversiones de cartera se incrementaron un 4,5%, pero se mantuvieron en niveles muy
inferiores a los que habian alcanzado entre 2010 y 2014, en tanto que los ingresos de
otra inversion se redujeron drasticamente (véase el grafico 1.14).

Grafico .14
America Latinay el Caribe: entradas de capital transfronterizas, 2005-2016
(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15 de junio de 2017.
Nota: Los datos de inversion extranjera directa anteriores a 2010 no son directamente comparables con los de 2010 y posteriores, lo que se representa mediante un
espacio en blanco.
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En segundo lugar, hay que considerar el impacto de la renta de la IED sobre la cuenta
corriente de la balanza de pagos, que mostré un deterioro progresivo desde 2006, hasta
alcanzar un valor negativo equivalente al -3,3% del PIB en 2015, sobre todo debido al
deterioro de la balanza de bienes. Sin embargo, en 2016 el déficit se redujo, llegando a un
valor que equivale al-1,9% del PIB. Este resultado se debio a la marcada disminucion del
déficit de la balanza de bienes, principalmente como resultado de la caida de la actividad
econdémica, que generd una contraccion de las importaciones superior a la reducciéon de
las exportaciones; disminuy6 también, aunque en menor medida, el déficit de la balanza
de servicios y se incrementaron las transferencias corrientes (véase el grafico 1.15).

Grafico l.15
Ameérica Latinay el Caribe: cuenta corriente de la balanza de pagos segun componentes, 2010-2016

(En porcentajes del PIB)
e

Bl Balanza de
transferencias
corrientes

Balanza de bienes
Il Balanza de servicios
Balanza de renta

=o- Saldo en cuenta
corriente

2010 201 2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Estudio Econdmico de América Latina y el Caribe, 2017. Documento informativo, Santiago.

La balanza de renta es el componente mas deficitario de la cuenta corriente de la
balanza de pagos y determina las mayores salidas de fondos netos hacia el exterior.
En esta partida, el componente méas importante son las salidas de fondos por remision
de utilidades de la inversion extranjera directa de las transnacionales a sus matrices 'y,
pese a que la renta de la IED cayd en 2016, el déficit de la balanza de renta continta
siendo equivalente al -2,5% del PIB.

Al combinar los flujos de entrada de inversién extranjera directa con las salidas
de la renta que genero6 el acervo de IED en cada pals, se puede visualizar el resultado
final que tienen estos flujos en la balanza de pagos. Si bien, de forma general, la IED
mantiene un impacto positivo sobre la balanza de pagos, cuando se consideran los
distintos paises de la region se observa que la situaciéon es mas compleja.

En Nicaragua, Costa Rica, Chile, el Brasil, el Uruguay, Panama, México y Colombia,
el impacto de la IED en la balanza de pagos fue positivo en el periodo comprendido
entre 2010 y 2016, mientras que en la Republica Dominicana, la Argentina, el Ecuador,
Honduras y Guatemala, el saldo neto fue cercano a cero. En contraste, en el Perd, el
Estado Plurinacional de Bolivia y el Paraguay la renta que generé el acervo de |ED fue
mayor que las nuevas entradas de capital (véase el grafico 1.16). En la medida en que
las entradas de inversion extranjera directa se estanquen o se reduzcan, el aumento
del acervo de capital y de la renta que genera (incluso con caidas de la rentabilidad)
podré traducirse en resultados mas negativos en la balanza de pagos.
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Grafico .16 A e e e
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15 de
junio de 2017.

5. Ladisminucion de la rentabilidad de la IED
deteriora las expectativas de inversion

Grafico .1 ., . ~
América Lgtina yel Aunque el acervo de IED crecié un 12,8% en 2016 y con ello alcanzd un nuevo maximo
Caribe® acervoy historico, la rentabilidad media del acervo de capital extranjero'© volvié a disminuir y llegd
rentabilidad media de a su valor mas bajo de los ultimos 15 afos (4,2%) (véase el grafico 1.17). Alrededor del
ﬁrlgggfllgg)ezgggir&(s 55% de esa renta fue repatriada a los paises de origen de la inversion, lo que implica un
(En miles de millones de aumento relativo de’Ia_s utilidades reinvertidas en comparacién con las repatriaciones,
ddlares y porcentajes) que llegaron a un maximo del 70% en 2013.
2500 ~12
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15 de junio de 2017.
Nota: La rentabilidad media se calcula como el cociente entre la renta y el acervo de IED.
= No se incluyen los datos de Jamaica, Trinidad y Tabago, Venezuela (Republica Bolivariana de) y los paises miembros de la Organizacién de Estados del Caribe Oriental (OECO).

10 Calculada como el cociente entre la renta de la IED y el acervo de capital segan datos de la balanza de pagos.
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La rentabilidad media de la IED difiere segun la especializacién de los paises. En 2016,
en las economias donde la inversion se dirigié a la mineria y los hidrocarburos, la disminucién
fue méas acentuada; este es el caso de Bolivia (Estado Plurinacional de), Colombia, el Peru
y, en menor medida, Chile. Pese a ello, la rentabilidad disminuyd en 2016 en todos los
paises considerados en la muestra, con la excepcion de Panama (véase el grafico 1.18).

Grafico 1.18
Ameérica Latinay el Caribe (paises seleccionados): rentabilidad media de la inversion extranjera directa, 2010-2016

(En porcentajes)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre |a base de cifras y estimaciones oficiales al 15 de junio de 2017.
Nota: La rentabilidad media se calcula como el cociente entre la renta y el acervo de IED.

Por otra parte, a nivel empresarial, los datos disponibles sobre las 500 mayores
empresas de la region, tanto nacionales como extranjeras, muestran que su rentabilidad
sobre activos ha venido disminuyendo desde 2010". En ese afio la rentabilidad habia
llegado al 74% (5,9% excluidos los recursos naturales) y de ahi en adelante se redujo
hasta alcanzar el 0,9% (1,9% excluidos los recursos naturales) en 2015.

Pese a que en la reduccién de la rentabilidad media ha influido fuertemente la caida
de los precios de los productos mineros, el retroceso se ha dado en casi todos los
sectores de la economia (véase el grafico 1.19). Al comparar el promedio del periodo
2011-2014 con 2015, se observa que petréleo y gas y mineria han sido los sectores
mas afectados, pero las caidas en telecomunicaciones fueron también muy relevantes.

Hay sectores més orientados al mercado interno (como el de bebidas) o que cuentan
con ventajas naturales fortalecidas por procesos de innovacion (como los alimentos y las
agroindustrias) que han mantenido tasas de rentabilidad relativamente estables, por lo
menos en el caso de las grandes firmas. Una dinamica similar se muestra en actividades
de servicios como el comercio minorista o la energia eléctrica, que pese a registrar una
pequena caida siguen manteniendo tasas de rentabilidad superiores al promedio.

Sibien la reduccién de la rentabilidad de las empresas transnacionales y de la repatriacion
de utilidades pueden ser considerados fenémenos positivos para la balanza de pagos,
esta dindmica genera preocupacién, porque afecta negativamente las expectativas de
inversion de esas empresas y, por consiguiente, de importantes sectores productivos.

" Adiferencia de la rentabilidad media de la IED, la rentabilidad sobre activos se calcula a partir de los datos de las mayores
500 empresas de América Latina segin América Economia, como el cociente entre las utilidades y el valor de activos publicado
para el afio correspondiente.
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Grafico l.19
América Latina y el Caribe: rentabilidad sobre activos, media y por sector
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre |a base de datos de América Economia.

Nota: Los datos representan los resultados de las 500 mayores empresas de América Latina y el Caribe, segln ventas anuales, excluidas las empresas que no publican
datos sobre sus sedes en el extranjero. Se incluyen datos de empresas transnacionales y nacionales y se excluyen las empresas estatales. Los sectores incluidos
en el gréfico B son los ocho sectores con mayores ventas segin el informe de América Economia(2015). La rentabilidad media sectorial se calculé como el cociente
entre utilidades y activos.

D. Un ano débil para las empresas translatinas

En 2016, la salida de IED desde los paises de América Latina y el Caribe disminuyd un
47% hasta llegar a un monto de 25.567 millones de ddlares. El ano anterior, la mayor
caida se habia registrado en los capitales que se invertian desde el Brasil, mientras
que las salidas desde los restantes paises habian crecido; en 2016, las salidas desde
los demas paises también se vieron fuertemente afectadas y los montos de inversion
regresaron a los niveles de mediados de la década de 2000 (véase el gréafico 1.20)'2.

12 Es posible que las operaciones de expansion de firmas translatinas en terceros mercados, en nuevos proyectos o en filiales ya
establecidas no se registren en las salidas de flujos de IED del pafs si utilizan mecanismos de financiamiento provenientes de
otras plazas.
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70 Grafico .20

America Latinay

el Caribe: flujos de
inversion extranjera
directa hacia el exterior,
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15 de
junio de 2017.

Tres paises han destacado como los principales emisores de capital hacia el exterior:
el Brasil, Chile y México, que acumularon el 82% de la IED originada en la regién en el
promedio del periodo 2010-2016. No obstante, los tres paises registraron una importante
reduccién de las salidas de IED en 2016 y su participacién acumulada cayé a un 73%. El
Brasil fue el pais con mayores inversiones hacia el exterior (31%), seguido de Chile (28%),
mientras que México se ubicé en cuarto lugar con el 14% del total. Este cambio de
posicién relativa se debid a la fuerte caida de las inversiones realizadas desde México y
al crecimiento de las originadas en Colombia, pais que se ubicé en el tercer lugar con el
18% del total de las salidas de IED en 2016 (véase el cuadro 1.7).

Cuadro 1.7
America Latinay el Caribe (paises seleccionados): flujos de inversion extranjera directa hacia el exterior, 2005-2016
(En millones de dolares y porcentajes de variacion)

Variacion absoluta Variacion relativa

20052009° 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2016-2015 2016-2015
(millones de ddlares) (porcentajes)

Argentina 1471 95 1488 1085 890 1921 875 1787 911 104

Brasil’ 14067 26763 16067 5208 14942 26040 13518 7815 5703 ¥y,

Chile 5117 9461 20252 2055 9888 12800 16742 7125 9617 57

Colombia 2786 5483 8420 606 7652 3899 4218 4516 299 7

México 7097 8910 11856 18908 11609 8530 12301 3657 8644 70

Venezuela (Republica

el 1227 2492 370 429 752 1024 1112

América Latina 33036 55279 59532 51091 46824 55756 47818 25567 -22251 47

y el Caribe!

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15 de junio de 2017.

2 Promedio simple.

b La cifra del perfodo 2005-2009 no incluye la reinversion de utilidades, de modo que no es directamente comparable con las cifras de 2010 en adelante.
¢ Datos de los primeros tres trimestres de 2015.

d Para el total de la regidn, la variacion entre 2016 y 2015 se calcula excluyendo a la Reptblica Bolivariana de Venezuela.
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Grafico l.21

En 2016 el Brasil tenia el mayor acervo de inversion extranjera directa originada en
la region, seguido por México (véase el grafico 1.21). En ambos, los acervos crecieron
fuertemente hasta 2013 vy, a partir de entonces, no se incrementaron de manera
significativa. En el total del periodo 2005-2016, el Brasil cuadruplicé su acervo y México
lo triplicé. El acervo de IED en el exterior de Chile y Colombia ha continuado creciendo:
el primero lo multiplicé por cinco y el segundo, por seis. El acervo de la Republica
Bolivariana de Venezuela, en cambio, se estancé en 2012 en un nivel tres veces superior
al que tenia en 2005 y no se cuenta con informacién de 2016.

America Latina (paises seleccionados): acervo de inversion extranjera directa en el exterior, 2005-2016
(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15 de junio de 2017.

El andlisis de variables complementarias, como fusiones y adquisiciones o anuncios
de proyectos, permite identificar con mas detalle la evolucién de la IED originada en la
region. La compleja situacion que atravesaron las principales transnacionales brasilenas
en 2016 explica que, dentro de las principales fusiones y adquisiciones de 2016, no
figure ninguna empresa de ese pals, cuando en afnos previos eran las principales
inversionistas en el exterior. Las empresas mexicanas realizaron grandes adquisiciones en
el exterior, al igual que firmas de Colombia y Chile (véase el cuadro 1.8). El grupo Carso,
de México, realizd la mayor operacién del ano, al adquirir un 25,66 % adicional del capital
accionario de la constructora espanola Fomento de Construcciones y Contratas S.A. por
6.919 millones de délares y convertirse en accionista mayoritario. La otra operacién de
mas de 1.000 millones de ddlares fue la adquisicién de la embotelladora y distribuidora
de bebidas brasilena Vonpar S.A. por la embotelladora mexicana Coca-Cola FEMSA.
Por otra parte, tres firmas de México y una de Colombia adquirieron operaciones de
materiales para la construccion en los Estados Unidos, mercado que, de concretarse las
inversiones en infraestructura propuestas por la nueva Administracién, podria mostrar
un gran dinamismo en los proximos anos.
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Cuadro 1.8
América Latinay el Caribe: principales adquisiciones transfronterizas por parte de empresas translatinas, 2016

= o

Empresa/ Activos adquiridos/

Monto

pais de procedencia pais de los activos Sector (en millones de ddlares) S UAITEI
A Fomento de Construcciones y Contratas S.A. A
:\r}lrgiibél(ljana Carso S.A. de C.V. (25,66%, hasta un total de un 51,3%) 3 6919 Espafia
Espafia Construccion
Coca-Cola FEMSA S.A.B.de C.V.  Vonpar S.A. )
México Brasil é@ 1023 sl
Bebidas
Vitro S.A.B. de C.V PPG industries ( idrio plano) %
itro S.A.B. de C.V. industries (segmento vidrio plano o n
Meéxico Estados Unidos y Canadé Materiales de 750 Sotsiiors s
construccion
Planta y activos de Heidelberg Cement =
giﬂemng)iz Argos S.A. Group en los Estados Unidos E 660 Alemania
Estados Unidos Materiales de
construccion
Grupo de Inversiones RSA Insurance Group (en América Latina) @
Suramericana S.A. Argentina, Brasil, Chile, Colombia, J 619 Reino Unido
Colombia México y Uruguay Financiero
Empresas COPEC S.A. Cadena MAPCO Express Inc. @ ]
Chile Estados Unidos —J 935 S LIRS
Comercio
&
Elementia S.A.B. de C.V. Giant Cement Holding Inc. (55%) ) 525 R
Meéxico Estados Unidos Materiales de P
construccion
Grupo Cementos de Plantas de cemento de CEMEX S.A.B. =
Chihuahua S.A.B. de C.V. de C.V. en los Estados Unidos a 306 Estados Unidos
México Estados Unidos Materiales de
construccion
Errr]]ﬁ;esas COPEC S.A. |S)(()Blrgﬂas m 302 Espafia
Gas natural y petréleo
Grupo Industrial Saltillo
SAB.deC.V. EsfggﬁGz;O;%liﬁa ﬁ 296 Espafia
México Automotriz

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Bloomberg.
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Grafico l.22

Segun los anuncios de inversion extranjera compilados en fDi Markets, las empresas
de la region mostraron elevadas perspectivas de expansién hasta 2013, pero los montos
promedio anuales se redujeron a partir de 2014, de manera especialmente profunda en
el Brasil, Colombia y México (véase el grafico |.22). Tras esa gran caida, en los Ultimos
tres anos las empresas brasilenas han anunciado un mayor nimero de proyectos de
inversion, aungue con montos inferiores a los registrados previamente.

America Latinay el Caribe: anuncios de inversion extranjera por parte de empresas de la region en el mundo, 2005-2016
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets.

Segun los anuncios
de inversion extranjera
compilados en fDi
Markets, las empresas
de la regidon mostraron
elevadas perspectivas
de expansion hasta
2013, pero los montos
promedio anuales

se redujeron a partir
de 2014.

En el conjunto de la region, el 21% del monto anunciado en los Ultimos tres anos
se concentrd en las telecomunicaciones, debido a las operaciones de América Movil,
de México, y Digicel, de Jamaica, que concentraron respectivamente el 83% vy el
15% del total anunciado en el sector durante el periodo 2014-2016. En segundo lugar,
la mayor parte de los anuncios (14% del total) se realizaron en alimentos y tabaco y
fueron empresas del Brasil, Chile y México las responsables del 83% de los proyectos
anunciados en este sector. También destacaron el comercio minorista y los materiales
para la construccion, con participaciones del 8% y el 7% del total, respectivamente. En
el comercio minorista, los lideres fueron las empresas chilenas Cencosud y Falabella,
mientras que, en materiales para la construccion, mas de la mitad del monto anunciado
provino de México, principalmente debido a la actividad de CEMEX.

Entre 2014 y 2016, diez empresas concentraron el 48% del monto total de inversiones
anunciadas en la regién, la mayor parte de las cuales estaban destinadas a paises de
América Latina y el Caribe (véase el cuadro 1.9). Chile y México son los pafses con mas
empresas en ese grupo, mientras que el Brasil figura Uinicamente con dos empresas.
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Cuadro l.9
America Latinay el Caribe: empresas con mayores montos de inversion extranjera anunciados, 2014-2016
Porcentaje del monto Principal destino de los
Empresa total anunciado de  Pais de origen Sector proyectos (porcentaje del
la region, 2014-2016 monto total de la empresa)
América Mévil 17 México Telecomunicaciones Brasil (43), Argentina (11),
Repdblica Dominicana (11)
CEMEX 5 México Materiales de construccion  Filipinas (53), Reptblica Dominicana (22)
Cencosud 4 Chile Alimentos y tabaco Brasil (59), Colombia (22)
Natura 4 Brasil Productos de belleza Argentina (51), México (12), Francia (12)
GMR Empreendimentos e Participagdes 3 Brasil Energfas renovables Chile (100)
LATAM Airlines 3 Chile Transporte Brasil (98)
Petréleos de Venezuela (PDVSA) 3 Venezuela (Reptiblica  Petréleo y gas Alemania (52), Bolivia (Estado Plurinacional
Bolivariana de) de) (24), Estados Unidos (16)
Digicel 3 Jamaica Telecomunicaciones Trinidad y Tabago (63), El Salvador (27)
Falabella 3 Chile Comercio minorista Colombia (64), Perti (18)
Grupo Posadas 2 México Hoteles y turismo Estados Unidos (100)

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

E. Esindispensable repensar las estrategias
para atraer IED

En 2016 los flujos mundiales de |IED se estancaron, aunque se mantuvieron en niveles
elevados. Los paises desarrollados volvieron a tener un rol protagénico que en anos
previos se habia visto debilitado. Por el contrario, varios paises y regiones en desarrollo
que se habian beneficiado del periodo de auge de los precios de los recursos naturales
registraron caidas en sus entradas de IED.

Uno de los aspectos novedosos de esta situacion es el nuevo papel que esta adquiriendo
China como inversor en el extranjero. Las transnacionales de ese pais habian contribuido
notablemente al incremento de los flujos de IED hacia las economias en desarrollo. En la
actualidad, los flujos de salida de IED desde China han adquirido otras caracteristicas. Su
nivel de desarrollo industrial hace que el control de las fuentes de recursos naturales (en
particular, los recursos mineros) sea menos relevante que la incorporacion de tecnologia.
Por otra parte, el veloz desplazamiento de la frontera tecnolégica internacional a raiz de
la cuarta revolucién industrial hace necesario, para un pais que quiere trazar un sendero
de desarrollo econémico estable y duradero, actuar rapidamente y a gran escala para
incorporar las nuevas tecnologias a los procesos productivos.

La consolidacién de la triada de &reas avanzadas (Estados Unidos, Europa Occidental
y este de Asia) ha influido en los flujos hacia América Latina y el Caribe. El monto de la
IED que ingreso en la region en 2016 fue, en términos nominales, similar al registrado
en 2010, al tiempo que varios paises han experimentado fuertes disminuciones. Los
malos resultados macroeconémicos de la regién en el Ultimo trienio tuvieron un efecto
importante en las inversiones para aprovechar el crecimiento del mercado interno o
cofinanciar proyectos publicos de infraestructura. Por su parte, el ritmo de recuperacién
de los paises de Europa y de los Estados Unidos, asi como el resurgimiento en este
pais de fuerzas proteccionistas, generaron contextos externos menos favorables para la
IED que llega a la regiéon destinada a plataformas de exportacién (véase el recuadro 1.1).
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Recuadro 1.1
Estados Unidos: la nueva Administracion y la inversion extranjera directa

La nueva Administracion de los Estados Unidos ha manifestado que entre sus prioridades se encuentra la reforma de los
impuestos corporativos, con el objetivo de impulsar la economia y aumentar la inversion extranjera directa?. El pais cuenta
con una legislacion tributaria que no se ha modificado en los ultimos 30 afnos, un sistema de alcance mundial y una tasa
corporativa mayor que la de otras economias de la Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE), si bien
la tasa efectiva puede ser menor.

El regimen actual de los Estados Unidos ha provocado que muchas transnacionales establezcan sus casas matrices
en jurisdicciones mas favorables, como Irlanda o los Paises Bajos. Por otra parte, debido al alto costo de repatriar las
utilidades, las firmas mantienen en el exterior sus ganancias, que se estiman en 2,1 billones de délares (Bloomberg, 2015).
Muchas de estas utilidades pertenecen a empresas de tecnologias digitales y farmaceuticas como Apple, Microsoft o
Pfizer, que generan ganancias internacionales sustantivas gracias a los derechos de propiedad intelectual.

Impuesto a la renta corporativa, 2016

Pais Tasa
Suiza 8,5
Irlanda 12,5
Canada 15,0
Alemania 15,8
Reino Unido 20,0
Japén 234
Pafses Bajos 25,0
México 30,0
Francia 34,4
Estados Unidos 35,0

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Organizacion de
Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OECD), “Corporate and capital income taxes”, OECD Tax
Database, 2016.

Si bien aun no se ha presentado una reforma oficial, las propuestas realizadas hasta la fecha indican que podria incluir
una conversion hacia un sistema territorial y una reduccion de la tasa corporativa del 35% a entre el 15% y el 20%.

De implementarse una reforma tributaria de magnitud, podrian generarse cambios disruptivos en el panorama global
de inversiones, todavia mas si se considera la posicion predominante que ya tienen los Estados Unidos. Este hecho, sumado
a politicas para incentivar la innovacion, la investigacion y el desarrollo, podria tener un impacto positivo en los flujos de IED
hacia el pais, en particular en las tecnologias digitales, la industria farmaceutica (que ya es el principal receptor de IED), los
servicios y el sector financiero (Ernst and Young, 2017).

Sin embargo, los futuros ingresos de IED podrian estar sujetos a una mayor revision por parte de las autoridades, en
particular las inversiones provenientes de China. EL Comité de Inversion Extranjera de los Estados Unidos (CFIUS) permite al
Gobierno examinar y, en ultima instancia, bloquear las fusiones y adquisiciones que amenazan la seguridad nacional. Este
Comite se establecio en 1975 como respuesta a las preocupaciones sobre el crecimiento de las inversiones de los paises de
la Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo (OPEP), dado que se consideraba que eran impulsadas principalmente
por razones politicas y no economicas. En la actualidad, al igual que en Europa, el aumento de las inversiones chinas genera
preocupaciones en este sentido, por lo que es de esperar que el CFIUS adquiera un rol mas preponderante.

Fuente: Bloomberg , “U.S. Companies are Stashing $2.1 Trillion Overseas to Avoid Taxes", 4 de marzo de 2015 [en linea] https://www.bloomberg.com/news/
articles/2015-03-04/u-s-companies-are-stashing-2-1-trillion-overseas-to-avoid-taxes; Ernst and Young, The Outlook for Global Tax Policy In 2017: United
States Tax Reform, Washington, D.C., 2017 [en linea] http://www.ey.com/Publication/vwLUAssets/ey-the-outlook-for-global-tax-policy-in-2017-us-tax-
reform/$FILE/ey-the-outlook-for-global-tax-policy-in-2017-us-tax-reform. pdf.

a \/éase “A Better Way: Our Vision for a Confident America” [en linea] https://abetterway.speaker.gov/_assets/pdf/ABetterWay-Tax-PolicyPaper.pdf.

Desde un punto de vista estructural, la especializacion productiva de América Latina
y el Caribe, sobre todo de los paises de América del Sur, con una mayor orientacion
hacia los recursos naturales, dificulta la salida de esta situacién de estancamiento en
que se encuentra la IED destinada a la regién.
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La CEPAL ha estimado una débil recuperacién del 1,1% de la actividad econémica
en la region en 2017 que dificiimente se traducira en un incremento de la IED orientada 0N base en estos
hacia el mercado interno y al desarrollo de infraestructura. Mas aun, en algunos sectores etementos, o CEPAL
clave como las telecomunicaciones, la caida de la rentabilidad de las inversiones puede estima que las entradas

. dismi linterés de los i trani de IED en la region
Oocaslionar que disminuya el Interes ae I0S Inversores extranjeros. podrian volver a caer

Las economias de América del Sur, especializadas en la produccién de bienes  hastaun 5% en 2017
primarios, en particular petréleo y minerales, y con una fuerte integracion comercial
con China, se veran afectadas por el contexto internacional, asi como por sus muy
bajas tasas de crecimiento (la CEPAL estima un crecimiento del 0,6% para 2017). Si
bien Centroamérica y México presentan expectativas de crecimiento mas favorables,
con tasas estimadas del 3,6% vy el 2,2%, respectivamente, la incertidumbre derivada
de la renegociacion del TLCAN puede afectar el flujo de inversiones hacia esos paises.

Con base en estos elementos, la CEPAL estima que las entradas de IED en la
region podrian volver a caer hasta un 5% en 2017

En este escenario, es cada vez mas importante apostar por inversiones extranjeras
que ayuden a cerrar las brechas productivas y sociales en la region. La IED puede
ser un factor clave para la transferencia de tecnologia y la incorporaciéon de nuevos
sistemas de gestiéon y modelos de negocios que aumenten la competitividad y la
productividad. Asimismo, puede desempenar un importante papel en el desarrollo de
la infraestructura vial, portuaria, de energia y de telecomunicaciones, mas aun en un
contexto de espacios fiscales méas reducidos que en el pasado reciente, durante el
auge de precios de los productos bésicos.

Sin embargo, los efectos positivos de la IED no son automéaticos. Los resultados
en términos de incorporaciéon de tecnologia, promocién de investigacion y desarrollo
y creacion de empleo de calidad han sido, en la mayoria de los casos, inferiores a las
expectativas (CEPAL, 2016a). Por ello, es importante revisar y mejorar las estrategias
de atraccion de IED de los paises de la region para que se orienten mas hacia la
modernizacién de la economia vy la diversificacion de la produccion.

La IED ha sido crucial para la expansién de actividades exportadoras, para el crecimiento
(industria automotriz) y para la creacion de nuevos sectores (economia digital), pero las
elevadas brechas de productividad y tecnologia y los rezagos tecnolégicos muestran
que sus efectos positivos no han sido suficientes. La cuarta revolucién industrial trae
aparejadas amenazas y oportunidades para la region; entre ellas, una mayor probabilidad
de que se intensifique la diferencia entre ganadores y perdedores. Algunos paises
desarrollados donde la produccién es intensiva en manufacturas y, probablemente,
China se hardn mas competitivos y concentraran las etapas de mayor valor agregado
de las cadenas productivas globales.

Dado que los beneficios de la IED no dependen solo del tipo de inversion, sino
también de las caracteristicas de los sistemas productivos de los paises receptores,
la capacidad de los paises de apropiarse de estos beneficios esta fuertemente ligada
a condiciones como el nivel de formacion de la fuerza laboral, la competitividad de la
industria local y su capacidad de generar vinculos como proveedores de las empresas
extranjeras o la existencia de un cllster asociado. La realidad productiva y empresarial
de laregion, que presenta grandes brechas de productividad entre sectores y agentes,
hace indispensable implementar politicas para la creacion de capacidades locales
que, en colaboracion con los aportes de la |IED, apoyen la construccion de sistemas
productivos mas dindmicos y capaces de generar bienes de mayor valor agregado.

En definitiva, se requieren politicas de atraccion de IED integradas y coordinadas con
el desarrollo de capacidades en los paises receptores. Esto es fundamental para, por un
lado, crear un contexto que haga que el pais resulte atractivo para los inversionistas vy,
por otro, generar las condiciones necesarias para que los sistemas productivos locales
absorban los beneficios potenciales de la IED.
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F. Analisis por pais: en pocos se dinamiza la IED

Las entradas de IED en América del Sur cayeron un 9,3%, totalizando 118.219 millones

Mapali _ de ddlares. Solo tres paises recibieron méas IED que en 2015: Colombia, que registro el
America Latinay elCaribe  mayor crecimiento, el Brasil y el Paraguay (véase el mapa I.1). En Centroamérica, cuya
(subregiones y paises IED aumentd un 4,9%, a 11.971 millones de ddlares, Panamé y Costa Rica fueron los

seleccionados): inversion

extranjera directa recibida,  Unicos paises con un desempeno favorable. En el Caribe, la IED alcanzo los 4.878 millones
2015y 2016 de dolares y fueron cinco los paises que recibieron entradas mayores que en 2015:
(En millones de dolares) Bahamas, Barbados, Granada, Republica Dominicana y Santa Lucia.

México
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@ El Carlbe. Venezuela
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Colombia
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Ecuador
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras preliminares y estimaciones oficiales al 15 de junio de 2017.
Nota: El subtotal regional del Caribe excluye a Trinidad y Tabago en 2016, ya que no se cuenta con informacién disponible. Los datos de Venezuela (Repiblica Bolivariana de)
corresponden a los tres primeros trimestres de 2015.
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América Latinay el Caribe ha recibido una proporcion de IED relativamente mayor en
relacion con el PIB, lo que da cuenta de la importancia relativa que han tenido las empresas
transnacionales para las economias de la regién. Los flujos de IED recibidos representaron
el 3,6% del PIB, mientras que en el promedio mundial este porcentaje ascendié al 2,5%
(UNCTAD, 2015). En general, el peso de la IED sobre el PIB es mayor en las economias
maés pequenas de la regién; en Antigua y Barbuda, Barbados o Suriname, por ejemplo,
los ingresos son de pequena magnitud, pero tienen un peso relevante en la economia
(véase el grafico 1.23). De igual manera, en algunas economias que han impulsado el
ingreso de la IED en su estrategia de desarrollo —como Chile y Panaméa—, esta alcanzd
un peso relativo mayor sobre el PIB (un 4,9% vy un 9,4%, respectivamente). Con un
4,4%, el Brasil tuvo una participacion de la IED en el PIB mayor que otras economias
emergentes que son importantes receptoras de este tipo de inversion, como China o la
India, donde la proporcion de IED sobre el PIB fue del 1,2% vy el 2%, respectivamente.

Grafico .23
Ameérica Latina y el Caribe: flujos de inversion extranjera directa, 2016

(En porcentajes del PIB)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras preliminares y estimaciones oficiales
al 15 de junio de 2017.

1. Las inversiones no bajan en el Brasil pese
a la recesion

En 2016 ingresaron 78.929 millones de ddlares por concepto de IED al Brasil, lo que
supone un crecimiento del 5,7% con respecto al ano previo. Desde mediados de la
década de 2000, el Brasil se ha destacado como el mercado mas atractivo para la IED
en laregién, ademas de ser un importante destino para las empresas transnacionales
a nivel mundial. De hecho, en 2015 y 2016 se ubicé como el octavo receptor de IED
del mundo vy fue la tercera economia emergente dentro de las diez principales (lo
antecedieron China y Singapur).

Los ingresos de capital, excepto la reinversion de utilidades, constituyeron el
componente mas importante de la IED (57%) y se redujeron un 9,3% en 2016. De
esta forma, la recuperacion adn no se explica por el ingreso de nuevos capitales a la
economia, sino principalmente por el mantenimiento y aumento de las inversiones
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La recuperacion aun

no se explica por el
ingreso de nuevos
capitales a la economia,
sino principalmente

por el mantenimiento

y aumento de las
inversiones de empresas
transnacionales
instaladas en el pais.

de empresas transnacionales instaladas en el pafs. Aumentaron los préstamos entre
empresas y la reinversién de utilidades. Los préstamos entre empresas representaron
el 32% de los ingresos totales de IED y crecieron un 38% en 2016. Este incremento se
produce tras una estrepitosa caida en 2015, y, pese a que los valores aun no alcanzaron
las cifras de 2013 0 2014, en 2016 las transnacionales aumentaron el financiamiento que
obtienen desde el exterior. La reinversion de utilidades tuvo una participacion menor en
el total de ingresos (12%), pero registré un crecimiento sustancial (28%), lo que podria
deberse a una mayor confianza de las empresas extranjeras en el mercado brasileno.

La mayoria de los ingresos de capital (excluida la reinversion de utilidades) se
dirigieron hacia el sector de los servicios (46%), constatandose la importancia que
tiene el tamano del mercado. El mayor volumen de |IED se destiné al area comercial
(un 11% del total) y a servicios de electricidad, gas y agua (6%), mientras que bajaron
las inversiones en telecomunicaciones que habian liderado en anos previos. Por otra
parte, en 2016 la industria manufacturera recibié una mayor proporcién de los ingresos
y alcanzé una participacion del 38%. La industria automotriz ha mostrado una tendencia
creciente en los ultimos anos y fue el sector manufacturero con mayores inversiones
en 2016 (crecié un 45% con respecto a 2015). La industria quimica atrajo una parte
sustantiva de las inversiones manufactureras, asi como maquinas y equipos, mientras
que las inversiones en la industria metallrgica registraron una leve recuperacion (pese a
ello, el valor de 2016 es un 70% de lo que ingresé anualmente en el periodo 2007-2012).
La extraccion de petréleo y gas natural recibié la mayoria de las inversiones en el sector
primario, mientras que la mineria metalica registré una suba de los ingresos.

Como ocurrié en anos anteriores, una tercera parte del capital extranjero que ingresé
en 2016 (sin considerar la reinversion de utilidades ni los préstamos) provino de los
Paises Bajos (20%) y Luxemburgo (14%), lo que dificulta la identificacion del origen
inicial de estos inversionistas, ya que son mercados utilizados por las transnacionales
para triangular inversiones. Més alla de esta dificultad, el 50% de la IED provino de la
Unién Europea, con mayores inversiones de ltalia y el Reino Unido, y una retraccion
de las inversiones provenientes de Alemania, Espana y Francia. Fuera de Europa, los
Estados Unidos han sido el mayor inversionista en el Brasil (un 12% del total), pese a
que en 2016 las inversiones desde dicho pais cayeron por cuarto ano consecutivo. Al
igual que en 2015, también bajaron las inversiones desde el Japdn. Por el contrario, las
inversiones que llegaron de China se recuperaron tras la caida del ano previo y asi el
pais se ubico entre los principales inversionistas de 2016, pese a que las estadisticas
oficiales no logran capturar la totalidad de las inversiones desde este origen.

De hecho, dos de las mayores adquisiciones transfronterizas en 2016 fueron
realizadas por empresas chinas: China Molybdenum Co. Ltd. adquirié por 1.500 millones
de doélares los negocios de niobio y fosfatos de la britanica Anglo American, con lo que
se convirtié en el segundo proveedor mundial de niobio y en el segundo proveedor
de fosfatos del Brasil, mientras que China Three Gorges Corporation compré por
1.200 millones de délares plantas hidroeléctricas que pertenecian a la estadounidense
Duke Energy Corporation, que se desprendié de sus unidades de negocios en América
Latina en 2016. Cabe destacar que el Brasil es un mercado prioritario para la expansién
internacional de China Three Gorges Corporation, que en 2015 obtuvo la concesién
por 30 anos de las plantas hidroeléctricas de Jupia e llha Solteira y se consolidé como
el segundo generador de energia de capitales privados del Brasil. En otras areas se
realizaron operaciones de menor magnitud, pero que muestran cierta diversificacion
de intereses de las empresas Chinas en el pais: la china Hainan Airlines adquirié
por 450 millones de ddlares el 23,7% de la aerolinea brasilefa Azul; Hunan Dakang
International Food and Agriculture Co. Ltd. compré el 57.6% de la comercializadora de
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granos del Brasil Friagril, en una operacion valuada en 200 millones de dolares; vy el
grupo China Communications Construction Co. Ltd. adquirié la empresa de servicios de
consultorfa para la construccién Concremat Engenharia e Tecnologia, en una transaccién
valuada en 106 millones de ddélares. Ademés, en linea con la estrategia de China de
expandir su presencia en el extranjero para prestar servicios a las empresas nacionales
qgue operan en dichos mercados, el Bank of Communications de China compré el 80%
del Banco BMM del Brasil por 155 millones de délares. Esta es la primera adquisicion
transatlantica del quinto banco comercial de China y se suma a las operaciones en
el Brasil del China Construction Bank, que opera desde 2014, tras la adquisiciéon del
brasileno BicBanco.

La magnitud del mercado brasileno hace que diversas areas de negocios continden
resultando atractivas pese a la recesion. Por ejemplo, el grupo estadounidense
FLEETCOR, LCC comprdé la mayor compania de pagos electronicos en peajes
carreteros, Servicos e Tecnologia de Pagamentos S.A. (conocida como Sem Parar),
por 1.089 millones de ddlares. En el mercado de bebidas, la mexicana Coca-Cola
FEMSA adquirié la embotelladora y distribuidora de bebidas Vonpar Refrescos S.A.
por 1.029 millones de ddlares, consolidando asi su posicion en el Brasil, mientras que
la estadounidense Coty Inc. compré el segmento de productos de belleza y cuidado
personal de la farmacéutica brasilena Hypermarcas S.A. en 985 millones de ddlares. En
el sector financiero, la mayor operacion correspondié a la compra por parte del grupo
colombiano Suramericana S.A. de las operaciones de la britanica Royal & Sun Alliance
Insurance Group (RSA) por 619 millones de dolares, adquisicién que forma parte de
la venta de las operaciones de RSA en América Latina (que incluye a las filiales en la
Argentina, el Brasil, Chile, Colombia, México y el Uruguay). En el sector de la energia,
la italiana Enel, a través de su subsidiaria en el Brasil, se adjudicé la privatizacion de la
distribuidora de electricidad Celg Distribuicdo por 647 millones de doélares. Con esta
adquisicion, el Brasil se transformé en el tercer mercado con mas usuarios de Enel
después de ltalia y la peninsula ibérica.

La estrategia de desinversion implementada por Petrobras y la apertura a los capitales
extranjeros de la explotacién de hidrocarburos en aguas profundas dinamizaron este D¢ acuerdo con los
mercado. Al cierre de 2016, Petrobras tenia acuerdos de venta de activos, en el Brasil ~ 2NUNcios de nuevos

. . , o . proyectos de [Di Markets,
y en el exterior, por 13.600 millones de dolares (un 90% de la meta prevista en su plan parece poco probable
estratégico para el bienio 2015-2016). Una de las operaciones mas destacadas fue la que se registre un
venta por 2.500 millones de dolares (de los cuales en 2016 se recibieron 1.250 millones  crecimiento elevado de
de dolares) del 66 % de un blogque exploratorio en los yacimientos de presal de lacuenca  los flujos de IED hacia

de Santos, a la estatal noruega Statoil. el Brasilen 2017.

De acuerdo con los anuncios de nuevos proyectos de fDi Markets, parece poco
probable que se registre un crecimiento elevado de los flujos de |IED hacia el Brasil en
2017 Enla Ultima década, la inversion anunciada para el Brasil tuvo dos claros periodos
con tendencias divergentes: crecié de manera sostenida hasta 2011, cuando alcanzé
un maximo estimado en 48.000 millones de délares, y posteriormente comenzd a
descender, hasta totalizar 13.000 millones de ddélares en 2016. Si se consideran los
proyectos de gran magnitud (inversion estimada superior a 100 millones de dolares),
en 2016 solo se anunciaron 36 proyectos de esta indole, cifra similar a la de 2015
(37 anuncios). Entre 2011 y 2013, en tanto, se anunciaban alrededor de 87 proyectos
por afo. Se constata, ademas, que la inversion anunciada también se redujo para los
sectores mas relevantes, aunque en 2016 se registré una recuperaciéon de los anuncios
de inversion en telecomunicaciones, energias renovables, industria automotriz e
industria quimica, cuatro sectores que en conjunto representaron cerca del 65% del
total (véase el grafico 1.24).
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Grafico l.24

El Brasil: proyectos de inversion extranjera directa anunciados, por sector, 2013-2016
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de Financial Times, fDi Markets.

En el sector de las telecomunicaciones se anunciaron expansiones de servicios y
centros de datos por parte de empresas de los Estados Unidos, como Equinix, Alphabet
Inc. (Google), Level 3 Communications y 8x8, Inc., asi como inversiones de la espanola
Telefonica S.A. y la mexicana América Movil. Enel de Italia anuncié inversiones en energia
edlica, mientras que Elecnor de Espanay Scatec Solar de Noruega anunciaron proyectos
en energifa solar. En la industria automotriz, el dinamismo se generd principalmente por
proyectos de expansién de General Motors, Volkswagen, Toyota Motor y Fiat Chrysler
Automobiles, y el anuncio de una nueva fébrica para 2018 por parte de la china Zotye
International Automobile Trading Co. Ltd. En la industria quimica, los proyectos de mayor
magnitud se refieren al segmento de agroquimicos. La empresa india United Phosphorus
Limited (UPL) anuncié la construccion de una planta con una inversion de 310 millones
de délares, mientras que la filial de la estadounidense Albaugh, LCC expandiria sus
operaciones en el pals en un proyecto valuado en 300 millones de ddlares.

De esta forma, estos sectores contintan siendo atractivos para la IED en un contexto
donde otras areas no lograron recuperarse, ya sea por factores externos, como en el
caso de los proyectos en mineria metdlica, que se vieron muy afectados por la caida de
precios de las materias primas, o por factores coyunturales propios del pais y la regién,
como la contraccion del PIB o la incertidumbre generada por los casos de corrupcion
que involucraron a importantes empresas del pais.

Por otra parte, las estadisticas oficiales a mayo de 2017 mostraron un crecimiento
de los flujos de IED y continuaron registrandose grandes adquisiciones desde China,
particularmente en el mercado energético. En los primeros cinco meses del ano
ingresaron 32.456 millones de ddlares, lo que supone un alza del 8,5% con respecto
a igual periodo del ano anterior. A diferencia de lo sucedido en 2016, este crecimiento
se explicd por el aumento en los ingresos de capitales. Debido a que los flujos de IED
son muy influenciables por operaciones de magnitud, con este dato parcial no se puede
afirmar que se registrara un crecimiento de la IED en 2017
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2. Elresto de América del Sur no se recupera

Con un crecimiento del 15,9% en 2016, la tercera economia latinoamericana con mayores
ingresos de IED fue Colombia, con flujos por 13.593 millones de ddélares. Esta mejora
se explicé principalmente por una importante adquisicién en el sector energético y
mayores inversiones en servicios, pese a lo cual la inversion total se mantuvo en niveles
inferiores a los registrados durante el auge de precios de las materias primas (entre
2011 y 2014 ingresaron, en promedio, 15.500 millones de ddlares anuales de IED a
Colombia). Los aportes de capital representaron cerca de la mitad de los ingresos de IED
(46%) y los ingresos en energia no lograron compensar las caidas en otras actividades,
sobre todo en petréleo y mineria, por lo que bajaron un 15% con relacién a 2015. Por
otra parte, aumentaron los préstamos entre empresas (133%), que representaron el
34% del total de IED, mientras que la reinversién de utilidades se mantuvo en niveles
similares a los de 2015 (se redujo un 2%), representando el 20% del total.

La caida del precio de las materias primas modifico la composicién sectorial de la
inversion en Colombia. Las industrias extractivas registraron un notable descenso, al
tiempo que se dinamizaron las inversiones en servicios. Entre 2006 y 2014, una tercera
parte de los capitales extranjeros que ingresaron a Colombia se invirtieron en el sector
petrolero (33%) y cerca del 20% se destiné a mineria (principalmente carbén). En los
Ultimos dos anos, las inversiones en industrias extractivas se contrajeron notablemente.
Tal es asi que en 2016 la IED en petroleo representd el 16% del total, con una caida
del 14% en relacion con 2015, mientras que ese ano no hubo inversion en mineria (de
hecho, hubo una pequena desinversién). Por el contrario, se registraron inversiones
de magnitud en electricidad, gas y agua, que representaron el 27% del total en 2016.
La privatizacion de la empresa de energia ISAGEN fue la mayor operacién del sector
energético en 2016. El fondo de inversion de origen canadiense Brookfield Asset
Management compré el porcentaje accionario del Estado de Colombia (57.61%) y
en otras operaciones adquirié el 42% restante, con una inversion total en torno a los
3.500 millones de dolares. También crecié la IED en servicios financieros y empresariales
(22%), que supero a la del sector petrolero (19% en el total de inversiones), asi como
la IED en transporte y comunicaciones (un 37%, que representd el 8% del total de
inversiones). El sector manufacturero se mantuvo como uno de los principales receptores
de IED de Colombia (un 14% del total), pese a que no logré sostener la tendencia
creciente que habia mostrado hasta 2014 y cayd un 23%.

Los principales paises inversionistas aumentaron los flujos de IED hacia Colombia.
Con la adquisicién de ISAGEN, el Canada se posiciond entre los dos mayores
inversionistas en 2016 y, con un 16% del total, iguald la participacién de los Estados
Unidos. La Unién Europea represento el 29% del total, destacdndose las inversiones
desde Alemania, Espafna, Francia y el Reino Unido. Solo se registré un descenso de
las inversiones desde Alemania. Las inversiones desde América Latina, en cambio,
declinaron un 9% en 2016, representando el 18% del total (Panama se destacd como
el principal origen, con el 10% del total).

De acuerdo con datos de fDi Markets, la inversion anunciada se mantuvo en un nivel
similar al de 2015. Los proyectos de magnitud son pocos y solo en 5 de los 97 proyectos
anunciados en 2016 se estim una inversion superior a 100 millones de délares. Estos
correspondieron a una expansion de 660 millones de ddélares en explotacion de petréleo
por parte de GeoPark, la empresa basada en las Bermudas que opera en varios paises
de América Latina; inversiones en centros comerciales de las chilenas Parque Arauco
y Cencosud, por 226 millones de ddélares y 150 millones de doélares, respectivamente;
e inversiones en telecomunicaciones de las estadounidenses Level 3 Communications
y MVS USA, con un proyecto de centro de datos y otro de telefonia satelital, ambos
con inversiones estimadas en torno a los 150 millones de ddlares.
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La evolucién reciente de la IED muestra sehales positivas. Sin tener en cuenta la
venta de Isagen, que se contabilizé en el primer trimestre de 2016, a marzo de 2017
las entradas de |ED crecieron un 8,1% con respecto a igual periodo del ano anterior. La
recuperacion de las entradas en el sector de manufacturas lo convirtié en el principal
receptor en el primer trimestre (28% del total), superando asi al sector petrolero, que
se ubico en segundo lugar (24%).

En 2016, la IED en Chile bajo por segundo ano consecutivo y, con una disminucion
del 40,3%, totalizd 12.225 millones de ddlares, el valor mas bajo de los ultimos diez
anos. Este desempeno se explicd principalmente por una caida de los préstamos
entre empresas, que constituyen uno de los componentes mas volatiles de la |IED.
Estos préstamos bajaron un 72% y pasaron a representar el 23% del total, mientras
que la reinversiéon de utilidades tuvo una caida leve (5%) y alcanzd al 29% del total
de ingresos. Los aportes de capital también disminuyeron, aungque en menor medida
(10%), y representaron cerca de la mitad del total de los flujos de IED.

A la fecha de publicacion de este documento no esté disponible la informacion
desagregada por sector econémico. Sin embargo, segun se adelanta en el informe
Balanza de Pagos, Posicion de Inversion Internacional y Deuda Externa Resultados al
primer trimestre 2017 del Banco Central de Chile (2017), los sectores donde ingresaron
mayores montos de IED fueron los de mineria, transporte y electricidad, gas y agua.

La evolucion del mercado de fusiones y adquisiciones transfronterizas confirma la
relevancia del sector de servicios y finanzas en un mercado que se dinamizé en 2016,
cuando se completaron operaciones por 5.400 millones de ddlares. La operacion de
mayor magnitud fue la compra de la concesion de la Autopista Central por parte de la
espanola Abertis a la canadiense Alberta Investment Management Corporation (AIMCo),
por 1.028 millones de ddlares. De esta forma, la empresa espanola obtuvo el control de
las seis concesiones que posee en Chile, el tercer mercado mas importante para sus
ingresos después de Espanay Francia. La venta del 40,2% de la administradora de fondos
de pensiones chilena AFP Habitat a la empresa de seguros estadounidense Prudential
Financial, Inc. constituyd la segunda operacién méas grande, por un total de 625 millones
de ddlares. Similar fue la cifra que pagd Qatar Airways por una participacion del 10% en
la aerolinea chileno-brasilena Latam Airlines Group S.A. (613 millones de dolares).

Las inversiones anunciadas durante 2016 disminuyeron un 36%, segun datos de
fDi Markets, aunque superaron el valor de 2014. Cabe destacar que cerca de una cuarta
parte de los proyectos anunciados para Chile tienen una inversién estimada superior
a 100 millones de dolares, y este tipo de anuncios se ha mantenido relativamente
estable en torno a 18 proyectos por ano en la Ultima década (en 2016 se anunciaron
16 proyectos de esta magnitud). Al igual que en 2015, el de energias renovables fue
el sector més atractivo para el desarrollo de nuevos proyectos y acumulé el 70% del
monto anunciado. En el sector energético se destacd la inversion por 1.650 millones
de dolares que realizara la empresa de origen irlandés Mainstream Renewable Power,
correspondiente a la adjudicacién de una licitacion de suministro de 3.366 GWh en
contratos a 20 anos, que comenzaran a inyectar energia edlica al sistema a partir de
2021 y 2022. El crecimiento de las energias renovables en el pais ha sido impulsado
por la inversion extranjera, principalmente por parte de empresas europeas (en la Ultima
década, un 73% del valor anunciado en energias renovables en Chile correspondié a
empresas de la Unién Europea). En 2016, EDF Energies Nouvelles de Francia anuncio
proyectos en energia edlica y solar estimados en 600 millones de dolares, mientras
la alemana Anumar anunci6 2 proyectos de energia solar valuados en 515 millones de
dolares. En el mismo ano también se destaca el anuncio de una empresa de origen
brasileno, Latin America Power (LAP), que invertird 587 millones de ddlares en proyectos
de energia edlica en el sur de Chile.
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La actividad minera, que hasta 2012 representaba cerca de la mitad de las inversiones ‘
anunciadas en Chile, registré un marcado descenso en los ltimos afos y los proyectos 105 r€CUrsos mineros
de mineria representaron el 11% del total en 2016. No obstante, los recursos mineros ~ C/€N0s siguen
chilenos siguen atrayendo capitales extranjeros, aunque la mineria de cobre ha perdido atrtayehdo capitales
dinamismo y ha ido aumentando el interés en el litio. En 2016, Rockwood Holdings Inc., Exnzﬁgjeingjtéggfs
subsidiaria del grupo estadounidense Albemarle Corporation, anuncié una expansion perdido dinamismo
de sus actividades de extraccion de litio en el desierto de Atacama por 500 millones 13 ido aumentando
de ddlares, mientras que en el area del cobre, BHP Billiton informé que expandiria sus  clinteres en el litio.

operaciones en 200 millones de ddlares.

En el érea de telecomunicaciones, en 2016 se anunciaron diversos proyectos para
el desarrollo de centros de datos y servicios en la nube. Las inversiones en este tipo
de proyectos pueden ser de menor magnitud, pero son relevantes por las capacidades
requeridas para su operativa y en cuanto a las posibilidades que brindan al ampliar la
oferta de servicios a las empresas. El proyecto mas grande fue el anunciado por la
empresa espanola Telefénica S.A., que instalard un centro de datos estratégico en el
pais, con una inversion estimada en 344 millones de dolares, que le permite ofrecer
soluciones Open Cloud locales. Otros hitos de 2016 fueron la instalacién de la empresa
Amazon Web Services, un proyecto estimado en cuatro millones de délares mediante
el cual se ofrecen servicios para alojar sitios y contenido en la red, y la apertura de
la empresa espafnola Gigas Hosting S.A., proyecto anunciado en 1 milléon de dolares.

La expansién de este tipo de proyectos puede no reflejarse en la balanza de pagos,
ya que en general no requieren grandes movimientos de capitales transfronterizos. No
obstante, son proyectos de gran valor para la diversificacién productiva y la incursién
del pais en las nuevas modalidades de produccién, donde las plataformas digitales y
los servicios asociados tienen un papel cada vez mas preponderante.

La IED hacia el Pera cayé un 17% vy totalizé 6.863 millones de ddélares en 2016. El
pais no ha logrado recuperar los niveles méaximos de inversion que registrdé en 2012,
cuando ingresaron cerca de 12.000 millones de doélares impulsados principalmente por
el atractivo de la mineria. El mayor componente de la inversion en 2016 fue la reinversion
de utilidades, que representd el 61% del total y aumentd un 39% con respecto al aho
anterior. Esta suba no logré compensar el deterioro de los deméas componentes, y, de
esta forma, la caida de 2016 se explicé fundamentalmente por un menor ingreso de
capitales, que descendieron un 47% vy pasaron a representar el 32% de la IED, y en
menor medida por los préstamos entre empresas, que también disminuyeron un 57%
(y representaron el 7% de la IED).

El volumen de IED que ingreso a través de fusiones o adquisiciones transfronterizas
se mantuvo similar al de 2015, en torno a los 1.800 millones de ddlares. La concesion
de carreteras en el Pert fue donde se registré la mayor operacién, con la compra por
parte del grupo francés VINCI de la Via Expresa Linea Amarilla por 1.660 millones de
dolares. Por otra parte, tras alcanzar el monto mas bajo de los Ultimos diez anos en 2015,
los anuncios de proyectos de inversién se recuperaron en 2016 y los mayores montos
correspondieron a transporte y logistica y energias renovables (un 33% y un 25% del
monto total anunciado en proyectos, respectivamente). La operadora de terminales
maritimos Dubai World, originaria de los Emiratos Arabes Unidos, contintia con su
plan de inversiones en el puerto del Callao y anuncié inversiones en nuevos centros
logisticos, mientras que empresas europeas se adjudicaron licitaciones en energias
renovables, edlica y solar, con inversiones por parte de la italiana Enel, la espanola
Grenergy Renovables vy la francesa EnerSur (ENGIE Energia Pert).

La ausencia de grandes proyectos nuevos en mineria, sector que en los Ultimos
afhos atrajo los mayores montos de IED, ha afectado negativamente el ingreso de
nuevos capitales al Perd. Sin embargo, en el primer trimestre de 2017 los ingresos
de IED aumentaron un 61%, crecimiento que obedecié a una mayor reinversion de
utilidades y no al ingreso de nuevos capitales.
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En 2016 ingresaron 4.229 millones de dolares de IED a la Argentina, un 64%
menos que en 2015. De todos modos, este descenso debe relativizarse, dados los
cambios regulatorios introducidos en 2016. Hasta fines de 2015 existian distintas
restricciones a la repatriacién de fondos que tendian a sobredimensionar los flujos
de IED asociados a la reinversion de utilidades. La eliminacién de esas restricciones
por parte del nuevo Gobierno redundd en una caida de la reinversion de utilidades en
2016. En el marco de esa flexibilizacién también disminuyeron las deudas contraidas
con casas matrices vy filiales. La caida de la reinversiéon de utilidades y la cancelacién
de deudas con casas matrices vy filiales compensaron con creces la entrada de nuevos
capitales, que experimentd un notable aumento respecto del ano anterior (un 177 %,
con un total de 3.649 millones de délares).

El volumen de fusiones y adquisiciones transfronterizas, en cambio, aumentd
de forma sustancial al pasar de un total inferior a 200 millones de ddélares en 2015 a
2.000 millones de doélares en 2016. Después de varias instancias conflictivas acerca
de la composicion accionaria de Telecom Argentina, en 2016 el grupo mexicano Fintech
Telecom LLC adquirié una participaciéon por 849 millones de ddlares y pasé a controlar
el 68% del capital. Otra operaciéon de magnitud en el drea de las telecomunicaciones
fue la adquisicién del canal de televisién abierta Television Federal S.A. (Telefe) por
parte de la empresa estadounidense Viacom Inc. a la espanola Telefénica S.A., un
negocio valuado en 345 millones de ddlares. Con esta compra, Viacom Inc. busca
seguir desarrollando el mercado de contenidos, expandiéndose en la Argentina y otros
mercados hispanoparlantes. Teleféonica S.A., por su parte, mantiene el compromiso
de invertir en el pais y busca concentrarse en avanzar en materia de conectividad
para la sociedad digital.

El panorama de IED podria comenzar a arrojar resultados positivos si las inversiones
anunciadas durante 2016 efectivamente se concretan. En 2016 se rompi6 la tendencia
decreciente del numero y monto de inversiones anunciadas que habia comenzado
en 2012 y se alcanzoé un récord estimado en 12.000 millones de ddlares. La industria
automotriz, las centrales eléctricas, la produccion de litio y las telecomunicaciones
lideraron los anuncios con un 58% del monto total. Cerca de 2.000 millones de ddlares
se anunciaron en la industria automotriz, con proyectos de expansién de General
Motors, Fiat Chrysler, Nissan Motor Company y Grupo PSA por un valor de entre
320 millones de ddlares y 740 millones de dolares. La apertura de licitaciones en el
sector eléctrico para fuentes tradicionales (combustibles fésiles) determiné anuncios
por 1.500 millones de dolares. Las empresas estadounidenses Stoneway Energy y APR
Energy invertirian 580 millones de ddélares y 450 millones de ddlares, respectivamente,
en tanto que la inversion de la alemana Siemens AG ascenderia a 270 millones de
dolares. La infraestructura energética del pais requiere mayores inversiones, con lo
que se espera que se mantenga el dinamismo del ingreso de capitales al sector. Por
otra parte, la producciéon de litio continla atrayendo capitales: el grupo canadiense
Enirgi Group expandird sus operaciones en Salta, con una inversion de 720 millones
de doélares, mientras que una empresa conjunta entre la canadiense Lithium Americas
y la chilena Sociedad Quimica y Minera de Chile S.A. (SQM) anunci6 inversiones en
Jujuy por 550 millones de délares (en 2017 se conocié la adquisicidon de una cuota
de esta empresa conjunta por parte del grupo chino Ganfeng Lithium Co. Ltd., el
mayor productor integrado de litio en China). Por su parte, la siderurgica surcoreana
POSCO comenzd la construccién de una planta de produccién de litio en Salta, con un
proyecto de 300 millones de ddlares. El avance tecnoldgico en telecomunicaciones y
los nuevos requerimientos de conectividad impulsaron inversiones en todos los paises
de laregiéon. En la Argentina, los mayores proyectos para el desarrollo de banda ancha
fueron anunciados por Telefénica S.A. y América Movil, por 644 millones de ddlares y
500 millones de ddlares, respectivamente, con un total de inversiones para el sector de
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1.100 millones de ddlares. En el mercado de bienes de consumo, la empresa brasilefa
de productos de cosmética Natura prevé expandir sus operaciones con un proyecto de
460 millones de dolares, la inglesa Unilever busca aumentar su capacidad instalada en
el pais con un proyecto de 316 millones de ddlares y la holandesa Heineken, a través
de su subsidiaria Compania Cervecerias Unidas (CCU), invertird 300 millones de ddélares
en una expansion de planta.

En lo que fue el tercer ano consecutivo de caida, en 2016 ingresaron al Uruguay
953 millones de ddlares de IED, un 25,5% menos que en 2015 y el valor minimo
alcanzado desde 2005. La reinversién de utilidades crecid, pero no logré compensar
los menores ingresos de capitales y los préstamos entre empresas, que alcanzaron
valores negativos. Si se consideran Unicamente el ingreso de capitales y la reinversion
de utilidades, la IED en 2016 fue similar a la de 2015 (con un descenso del 2%).

El sector de los servicios ha recibido la mayoria de los ingresos de IED (un promedio
del 61% en el periodo 2014-2015, segun los ultimos datos disponibles por sector),
mientras que el de las energias renovables ha sido un sector atractivo para los capitales
extranjeros. De hecho, el monto de anuncios de inversion bajé en 2016 y el Unico proyecto
que superd los 100 millones de dolares fue el anuncio de la construccion de un parque
eolico por parte de la alemana ENERCON (estimado en 110 millones de ddlares). La
construccién de un hotel de la cadena Hyatt por 65 millones de délares fue el segundo
anuncio mas importante, mientras que el grupo francés Virbac adquirié la totalidad de
Laboratorios Santa Elena, lider en la fabricacién de vacunas, en particular para bovinos,
y anuncié la ampliacion de su capacidad en un proyecto estimado en 51 millones de
dolares. La venta de Tienda Inglesa, una tradicional cadena nacional de supermercados,
a los grupos de inversiéon estadounidenses Goldman Sachs Group, Inc. y Klaff Realty,
por 140 millones de doélares, constituyd la mayor operacion registrada en el ano. En los
sectores de energias renovables y casinos se realizaron otras operaciones menores.

Tras alcanzar un valor récord en 2015, en 2016 la IED hacia el Ecuador descendio
un 44% y retomo valores similares a los de anos previos, con ingresos por 744 millones
de délares. Todos los componentes de la IED disminuyeron, pero la mayor caida se
registrd en los préstamos entre empresas, que incluso alcanzaron valores negativos.

La industria petrolera sigue siendo el principal receptor de capitales extranjeros
(un 64% del total en 2016) y la disminucion de la IED fue menor en este sector (14 %).
Las manufacturas y los servicios se vieron mas afectados, con rebajas del 86% v el
57%, respectivamente. La Unién Europea fue el principal bloque inversionista en el
pals, mientras que los 4 principales paises fueron China, Espana, los Estados Unidos
y los Paises Bajos, que acumularon cerca del 80% del total. Las inversiones desde los
Paises Bajos se elevaron un 30% y representaron cerca de la mitad del total, pero, como
ya se menciond, no es posible identificar el origen de gran parte de los capitales que
ingresan a través de este pais. El flujo de IED desde Espana también crecid, mientras
que las inversiones originadas en China y los Estados Unidos bajaron, y los tres paises
alcanzaron representaciones en torno al 10% del ingreso total.

El desarrollo de infraestructura atrajo los proyectos de mayor magnitud. La operadora
de terminales maritimos Dubai World, originaria de los Emiratos Arabes Unidos, se
hizo acreedora de la concesion del primer puerto de aguas profundas del Ecuador en
Posorja, que supondra 1.000 millones de délares de inversién y que se espera que
le permita al pafs recibir los barcos pospanamax. Otros proyectos mas pequenos en
manufactura invertirdn conjuntamente alrededor de 200 millones de ddlares. Entre ellos
se destacan la expansion de la empresa de neumaticos alemana Continental AG, por
74 millones de dolares, y una nueva fabrica de la empresa suiza de materiales para la
construccién Sika AG, estimada en 64 millones de ddlares.
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La IED en el Estado Plurinacional de Bolivia se redujo un 26% vy llegé a 410
millones de délares, el nivel méas bajo desde 2007 Pese al enlentecimiento de las
inversiones en industrias extractivas, la riqueza mineral continlia atrayendo capitales
extranjeros. El proyecto de mayor envergadura correspondié a un plan de exploracion y
desarrollo de gas y petroleo operado por la espanola Repsol S.A. en un consorcio con
la holandesa-britanica Shell, con una inversion prevista de 500 millones de ddlares para
los préximos cinco anos. En segundo lugar, se anuncié la construccion de una planta
siderurgica por parte de la empresa china Sinosteel Corporation, con una inversion
prevista en 450 millones de délares. En este momento, el proyecto se encuentra en
el Ultimo paso del proceso de aprobaciéon requerido por el Banco de Exportaciones e
Importaciones de China (Exim Bank) para otorgar el financiamiento.

Algunas empresas chilenas que operan en el pais también anunciaron expansiones
en 2016. La franquicia Coca-Cola Embonor S.A. ampliarad su capacidad productiva y la
infraestructura en sus operaciones en el Estado Plurinacional de Bolivia, con un proyecto
estimado en 35 millones de délares. En el sector de las telecomunicaciones, la Empresa
Nacional de Telecomunicaciones S.A. (Entel) anuncié un proyecto por 20 millones de
délares para la ampliacion de la red de fibra dptica.

El Paraguay recibié 274 millones de ddlares de IED en 2016, lo que representa un
aumento del 5% con respecto al ano anterior. EI 90% de la IED ingresé como nuevo
capital, componente que cayé un 10%, mientras que el aumento del total se explicd
por la reinversion de utilidades, que se incrementé un 65%. Los préstamos entre
empresas registraron valores negativos y menores que los del aho pasado.

Los datos por sector no estan disponibles para 2016. En los Ultimos anos, sin
embargo, el sector de los servicios financieros recibi¢ la mayorfa de las inversiones
en el pafs (un 54% entre 2013 y 2015), seguido de comercio, hoteles y restaurantes
(un 25% en el mismo periodo), mientras que la mayoria de las inversiones provino del
Brasil y los Estados Unidos.

Los anuncios de inversion aumentaron durante 2016 y uno de los mayores
proyectos fue una nueva planta cementera de la italiana Financo, con su subsidiaria
Colacem, de 220 millones de dolares, que busca abastecer al pais y a la zona central
de América del Sur. En el drea de las telecomunicaciones se destacé la apertura de un
centro de datos Tier Il por parte de la empresa de origen sueco Millicom, operadora
de Tigo, que requirié 12 millones de dolares de inversiéon y permitira brindar servicios
maéas avanzados para las empresas. En el sector manufacturero, en tanto, el frigorifico
brasileno JBS S.A. inaugurd una tercera planta de faena, considerada una de las méas
modernas del continente, con una inversion de 80 millones de délares.

3.  Meéxico: ¢el final del dinamismo?

La IED hacia México en 2016 se mantuvo en niveles historicos elevados y totalizd
32.113 millones de dodlares, pese a que cayd un 79% con respecto a 2015’3, De esta
forma, el pais se posiciond como el segundo mercado més importante para los capitales
extranjeros en la regién, después del Brasil. En relacion con los componentes de la
IED, los préstamos entre empresas han crecido de forma sostenida en los ultimos
cinco anos (en 2016 aumentaron un 21,6%) y concentraron el 42% total. Los ingresos
de capital, por su parte, bajaron un 19,8% en 2016 y representaron el 33% de la IED,
mientras que la reinversion de utilidades disminuyd por tercer ano consecutivo (23,9%),
representando una cuarta parte del total de ingresos.

13 Datos conformes al Manual de Balanza de Pagos y Posicion de Inversion Internacional, sexta edicién (MBP6)del Fondo Monetario
Internacional (FMI, 2009).
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La manufactura es el principal receptor de capitales extranjeros en México. Entre
1999 y 2015 el 48% de la IED se destind a manufacturas, mientras que en 2016 ese
porcentaje alcanzé un 61%. La industria automotriz es el sector mas atractivo y en
2016 concentré el 19% de la IED, mientras que la industria quimica (14%) y bebidas y
tabaco (7%) le siguieron en importancia'®. Los Estados Unidos fueron nuevamente el
mayor inversionista en México, con el 39% del total, si bien su participacién cayé con
respecto al ano anterior y en relacion con el promedio del periodo 1999-2016 (46%).
Las inversiones desde la Unién Europea representaron el 31% del total, un porcentaje
similar al de 2015. Espana se mantuvo como el principal inversionista europeo (11%)
pese a la caida de la IED desde este origen, mientras que ingresaron mas capitales
desde Alemania, que representé el 9%. Otros inversionistas de relevancia fueron el
Canada y el Japén, ambos con una participacion del 6%, mientras que el Brasil fue el
pals méas destacado de América Latina y el Caribe (3%).

En la reforma del mercado energético realizada en 2013 se establecieron las bases
para la creacién de un mercado eléctrico mayorista, con lo que se permite a los privados
participar en la generaciéon de electricidad y en el desarrollo de infraestructura de
transmisioén y distribucidon mediante contratos con la Comisién Federal de Electricidad
(CFE). Ademas, se establece como objetivo generar un 35% de la electricidad con
fuentes limpias para 2025 (Reyes, 2014). La concrecion de las inversiones asociadas a
esta reforma supondra un ingreso de capitales extranjeros, principalmente durante los
préoximos anos. En 2016 se adjudicaron las 2 primeras subastas eléctricas en las que se
firmaron contratos con empresas mexicanas y extranjeras: la primera con 18 contratos
a 11 empresas y la segunda con 56 contratos a 23 empresas, en su mayoria en el
area de energia solar fotovoltaica y también en energia edlica. Ya en 2016 ingresaron
1.131 millones de dolares en energia eléctrica, lo que duplicd con creces el monto de
2015 (en el promedio del periodo 1999-2016 ingresaron 440 millones de délares anuales
al sector). En telecomunicaciones, en cambio, si bien las reformas recientes habilitaron
la participacion de nuevos operadores y en 2015 se registraron grandes inversiones,
en 2016 la IED disminuyé con relacién al ano previo y totalizé 7563 millones de ddlares,
valor que se encuentra por debajo de la IED media de anos anteriores (el promedio
anual en el periodo 1999-2016 fue de 1.030 millones de ddlares).

Las operaciones de fusion y adquisicion transfronterizas no se mostraron muy
dindmicas en 2016, aunque 2 adquisiciones superaron los 2.000 millones de délares.
Por una parte, Teva Pharmaceutical Industries Ltd., la empresa israeli lider en genéricos,
adquirio el laboratorio mexicano Representaciones e Investigaciones Médicas, S.A. de C.V.
por 2.300 millones de délares. Esta transaccion generd una confrontacion legal entre las
partes vendedora y compradora que determiné el cierre de la planta y, si bien a la fecha
no se cuenta con informacion de que el problema se haya solucionado, en abril de 2017
trascendié que la empresa podria comenzar a operar en los proximos meses (Reuters,
2017). Por otra parte, Freeport-McMoRan Inc. vendioé sus activos petroleros en el Golfo de
Meéxico a la también estadounidense Anadarko Petroleum Corporation por 2.000 millones
de ddlares como parte de su estrategia de reducciéon de deuda y concentracion en mineria
metalica, principalmente en cobre. De esta forma, en América Latina la empresa solo
continla operando en Chile y el Perd. Otra transacciéon relevante, aunque de menor
magnitud, fue la adquisicion del Grupo Productos Internacionales Mabe, un grupo
mexicano lider en soluciones higiénicas desechables para bebés, mujeres y adultos, por
parte de Ontex Group N.V. de Bélgica, por 315 millones de ddlares. Con esta operacion,
la empresa belga busca consolidar su presencia mundial con una divisién para América.

4 Los datos por sector y pafs de origen solo estan publicados conformes a la quinta edicion del Manual de Balanza de Pagos y
Posicicn de Inversion Internacional, quinta edicion (MBP5) (FMI, 1993). La posterior actualizacion de la informacion sectorial
al MBP6 puede modificar los resultados.
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Los anuncios de inversion publicados por fDi Markets mantuvieron su dinamismo
en 2016. En el ano se anunciaron 50 proyectos con una inversion estimada superior
a 100 millones de délares, numero que se ubica dentro del promedio anual de los
Ultimos diez anos y es un 14% superior a 2015. Pese a que cay6 el monto total de
inversiones anunciado para la industria automotriz, esta concentré cerca del 20% del
total (en nimero y monto) y, a diferencia de anos anteriores, no se realizaron grandes
anuncios, aunque las empresas instaladas en México anunciaron expansiones y nuevas
instalaciones de menor magnitud (inferiores a 500 millones de doélares). En manufacturas,
el mayor proyecto fue la construccién de una nueva planta cervecera por parte de la
estadounidense Constellation Brands en Mexicali, que requerird una inversiéon en torno
a los 1.500 millones de ddlares y se espera que comience a producir en 2019.

El mercado energético se mostro particularmente agil y una cuarta parte del monto
total de inversiones anunciado en 2016 correspondié a proyectos energéticos. Las
energias renovables (principalmente la energia solar) concentraron la mayor parte del
monto. La empresa italiana Enel y las espanolas ACCIONA, Fisterra Energy, Grenergy
Renovables e Iberdrola concentraron el 61% del total anunciado, y fueron seguidas por
las chinas Envision Energy y Jinko Solar, con el 15%. Entre los proyectos anunciados
en hidrocarburos se destacaron la construccion de una planta de gas natural licuado en
Yucatén por parte de la surcoreana Korea Gas Corporation (KOGAS), que requerird una
inversion estimada entre 1.000 millones de délares y 1.500 millones de ddlares, vy la
expansion del portafolio de inversiones que tiene en el pais la canadiense TransCanada.
En 2016 se adjudicaron dos contratos a 25 anos para la construcciéon y operacion de
gasoductos, uno en forma individual con una inversién de 550 millones de dolares
(Tula-Villa de Reyes) y otro en sociedad con la mexicana IEnova (Sur de Texas-Tuxpan)
por 2.100 millones de ddlares.

Los operadores de telecomunicaciones manifestaron su interés en continuar invirtiendo
durante 2016, lo que posiciond al sector como el quinto con mayores inversiones
anunciadas, pese a que el valor total cayd con relacion a 2015. La estadounidense
AT&T expresd que continuard con su plan de inversiones para consolidarse en el
mercado mexicano, lo mismo que la espanola Telefénica S.A., que anuncié que
seguira adelante con sus inversiones en telefonia moévil. Dada la adjudicacion en 2017
del proyecto Red Compartida, una asociacion publico-privada que busca aumentar la
cobertura de servicios avanzados 4G LTE y que se espera que genere una inversion
de mas de 7000 millones de ddlares en los préximos 20 anos de concesion, se podria
esperar una mayor dinamizacion de las inversiones en el sector en los proximos anos.
La adjudicataria, Altdn Redes, es un consorcio multinacional cuyo socio estratégico
es el grupo espanol Multitel y su principal inversionista es el fondo de infraestructura
North Haven Infrastructure Partners I, administrado por Morgan Stanley Infrastructure.
Ademés, cuenta con otros fondos de inversién internacionales y socios mexicanos. En
abril de 2017, este consorcio completd el proceso de financiamiento de 2.300 millones
de dolares: un 33% en forma de capital de los socios, un 37% en forma de préstamos
de los suministradores tecnoldgicos (la empresa china Huawei y la finlandesa Nokia) y
el restante 30% serd provisto por la banca mexicana de desarrollo (Banco Nacional de
Obras y Servicios Publicos, Nacional Financiera y Banco Nacional de Comercio Exterior).

4. Centroamérica: el buen desempeno de Panama

La IED hacia Centroamérica crecié un 4,9% en 2016 y totalizd 11.971 millones de
dolares. El aumento de las inversiones hacia los dos principales receptores de la
subregion —Panamad, que concentré el 44%, y Costa Rica, con el 27%— compensd
la caida de la IED hacia los demas paises centroamericanos.
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Mapa l.2
Centroamerica (paises seleccionados): inversion extranjera directa recibida, 2015y 2016
(En millones de dolares)

Honduras
Guatemala
Nicaragua
El Salvador
@ Panama

Costa Rica

O

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras preliminares y estimaciones oficiales al 15 de junio de 2017.

Con un crecimiento del 15,9%, Panama recibio inversiones por 5.209 millones de
ddlares en 2016, cifra récord que se alcanzé tras cuatro anos consecutivos de aumentos
y que se enmarca en una trayectoria ascendente que comenzd a mediados de la década
de 2000. Con este valor, el pais se ubicd sexto en América Latina y el Caribe, detras
del Perd. El mayor componente de la IED que ingresé en Panama correspondio a la
reinversién de utilidades (un 66% del total) y el monto se mantuvo en niveles similares
a los de 2015 (crecié un 2%). Los préstamos entre filiales representaron el 19% del
total de IED y cayeron un 7%, mientras que los ingresos de capital representaron
el 15% y se mantuvieron como el menor componente de la IED al igual que en los
ultimos cuatro anos.

Los datos sectoriales no estan disponibles para 2016, pero, considerando lo
ocurrido en anos previos, Panama tiene una clara orientacion hacia el sector de los
servicios, donde ingreso el 91% del total de IED en el promedio 2013-2015, sobre
todo en comercio, actividades financieras, informacién y comunicacién y transporte.
Los principales inversionistas en el pafs han sido los Estados Unidos y Colombia, con
participaciones del 23% y el 19% del total en 2015 (Ultimo ano con datos disponibles
por origen). En tanto, la Unién Europea representd el 13% del total y Sudéafrica un 7%.

Segun los datos recabados por fDi Markets, en 2016 no se mantuvo el dinamismo
de los proyectos de energias renovables y se anuncié Unicamente un proyecto de una
planta fotovoltaica por parte de la taiwanesa General Energy Solutions. En la generacion
de electricidad con gas natural, en cambio, la multinacional de origen estadounidense
AES Corporation, operador establecido hace casi dos décadas en Panama a través de
dos filiales, inicié la construccion de una central de generacion con gas natural, lo que
supone una inversion de 1.150 millones de dolares que realizara con Inversiones Bahia,
de origen panameno, y que sera la primera de estas caracteristicas en Centroamérica.
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En 2016 concluyo la expansién del Canal y el pais esté llevando adelante una estrategia
para buscar un mejor posicionamiento logistico, aprovechando las oportunidades
que brinda el area portuaria. En concordancia con la Estrategia Maritima Nacional, la
Autoridad Maritima de Panama ha impulsado un plan de desarrollo estratégico del
sector hacia 2040, que tiene entre sus ejes la implantacién de una terminal de cruceros
en el area del Pacifico y el establecimiento de un muelle de industrias maritimas
auxiliares, primero en el area del Pacifico y posteriormente en el area atlantica. Estas
licitaciones atraen empresas transnacionales, lo que tiene el potencial de impulsar el
ingreso de IED al pais. Un elemento a destacar es la participacién de empresas de
China en estas grandes licitaciones, con lo que estas comienzan a posicionarse con
mas fuerza en Centroamérica. En junio de 2017 comenzé la construccion del puerto
de contenedores Panama Colén Container Port, el primero con capacidad para atender
buques neopanamax y que fue adjudicado al grupo chino Shanghai Gorgeous Investment
Development Co. Ltd. La inversién asociada es de 900 millones de dolares y la obra
estarad a cargo de la empresa constructora China Communications Construction Co.
Ltd. Ademas del puerto, Shanghai Gorgeous Investment Development Co. Ltd. anuncié
un proyecto de generacién de electricidad con gas natural, de 900 millones de doélares,
cuya implementacién esta a la espera de la autorizacion ambiental.

El segundo pais con mayores inversiones en la subregién en 2016 fue Costa Rica, con
ingresos por 3.180 millones de ddélares y un alza del 1,1%. La IED mostré una tendencia
claramente creciente hasta 2013 y después se estabilizd en torno a los 3.000 millones
de délares. Los préstamos entre empresas y la reinversion de utilidades representaron
el 80% de la IED (un 42% y un 38%, respectivamente) y aumentaron con relacion a
2015, mientras que los ingresos de capital cayeron por cuarto ano consecutivo (esta
vez un 4%) y concentraron el 20%.

La informacién sectorial esta disponible solo para 2015 y muestra que los sectores
de servicios, manufacturas y actividad inmobiliaria son los que atrajeron méas |IED
hacia Costa Rica, con participaciones del 29%, el 28% y el 11 %, respectivamente.
En manufacturas y servicios la participacién es similar a la del promedio de la ultima
década, mientras que la actividad inmobiliaria bajé con relacién a su participacion
histérica (un 23% de la IED en el periodo 2005-2015)"®. Los Estados Unidos se han
mantenido como el principal inversionista en Costa Rica, concentrando la mitad de los
ingresos de IED en 2015. Los paises de la Unidn Europea representaron el 28%, con
una participacién elevada de los Paises Bajos (17%), o que, como ya se menciond,
dificulta la identificacion del origen inicial de los fondos, y una menor participacién de
Alemania y Espana (ambos con un 4% del total). Un 17% de la inversion se origind en
América Latina, principalmente en Colombia (5%) y México (4%).

En el érea de energia, la empresa Globeleq Mesoamerica Energy, que comenzd
sus operaciones en Costa Rica en 1996 con un parque edlico de 23 MW vy a fines de
2016 tenia una capacidad operativa de 394 MW en energia edlica y solar, y cuenta
con proyectos en Costa Rica, Honduras y Nicaragua, fue adquirida en su totalidad
por la corporacién de origen guatemalteco Corporacion Multi Inversiones (CMI). Con
esta adquisicién, CMI consolida su posicién en el mercado de energfas renovables en
Centroameérica, en un area de negocios en la que incursioné a mediados de la década
de 2000 y una regién actualmente cuenta con una capacidad instalada de 711 MW
de energia hidraulica, edlica y solar, asi como 135 MW en construccién. En el sector
financiero, una operacion de magnitud fue la venta del 70% de Instacredit (empresa
de créditos focalizada en los segmentos de renta baja y media-baja, que cuenta con
52 sucursales en Costa Rica, 8 en Panama y 1 en Nicaragua) a la mexicana Crédito
Real, en una operacion valuada en 70 millones de dolares.

15 |os datos por sector y pafs de origen solo estan publicados conformes a la quinta edicion del Manual de Balanza de Pagos y
Posicion de Inversion Internacional (MBP5) (FMI, 1993). La posterior actualizacion de la informacién sectorial al MBP6 puede
modificar los resultados.
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La dindmica de anuncios de inversién se mantuvo en 2016, aunque son proyectos
de menor magnitud, (ningun proyecto anunciado alcanza los 100 millones de ddlares), lo
que tiene sentido dada la orientacién hacia los servicios de las inversiones en el pais y la
menor intensidad relativa de capital de este tipo de proyectos. La mayoria de los anuncios
publicados por fDi Markets en 2016 fueron de software y servicios informaticos y de la
industria médica. Uno de los mayores proyectos es la apertura de una nueva planta para
manufactura de dispositivos ortopédicos para medicina deportiva en la zona franca Coyol
por parte de la britanica Smith & Nephew, en una inversion estimada en 55 millones
de ddlares. También dentro del area de servicios médicos, la estadounidense Precision
Coating, proveedora de soluciones en revestimientos plasticos para dispositivos médicos,
se instalara con un proyecto de 21 millones de dolares en Coyol para abastecer el mercado
local, mientras que Edwards Lifesciences, también de origen estadounidense, instalara
una planta para producir componentes de valvulas cardiacas para exportacion, con una
inversioén inicial de 10 millones de ddlares en la zona franca La Lima.

La IED hacia Guatemala totalizo 1.181 millones de dolares en 2016, con una disminucién
del 3,3% con respecto a 2015. Este es el segundo ano consecutivo de caida, aunque el
valor se mantiene por encima del promedio de la década de 2000. El mayor componente
fue la reinversion de utilidades (91 %), que crecid un 12% con relacion al ano anterior, por
lo que la caida se explicé por menores ingresos de capital y préstamos entre empresas
muy reducidos (representaron el 8% y el 1% del total, respectivamente).

El sector del comercio atrajo el 26% de la [ED en 2016 vy el valor crecié un 76% con
respecto a 2015. Las inversiones en electricidad disminuyeron, pero este igualmente
se mantuvo como el segundo sector en importancia, con el 22% del total, mientras la
IED crecié un 11% en manufacturas y un 39% en telecomunicaciones (representaron el
19% v el 13% del total, respectivamente). Los Estados Unidos se han mantenido como
el principal inversionista en el pais y concentraron el 34% del total en 2016. La Union
Europea representd el 13%, con mayores inversiones desde Espana y Luxemburgo (un
6% vy un 5%, respectivamente), y después se ubicaron Colombia (9%) y México (7%).
Colombia fue el Unico de los principales origenes cuyas inversiones disminuyeron. También
cayeron mucho las inversiones desde el Canada, que tuvieron su auge entre 2010y 2014.

Uno de los mayores emprendimientos anunciados fue la construcciéon de una
refineria de petréleo por parte de la estadounidense Maple Resources Corporation,
en un proyecto estimado en 88 millones de dodlares. En el area logistica, la danesa
A.P Molle-Maersk invertird 80 millones de délares para expandir su terminal de
contendedores en Puerto Quetzal, mientras que en manufacturas el mayor proyecto
es la expansion de la planta de produccién de harina de maiz de la mexicana GRUMA,
uno de los mayores productores mundiales de harina y tortillas de maiz, estimada en
47 millones de ddlares.

Las entradas de IED en Honduras cayeron un 5,3%, hasta un total de 1.139 millones
de dolares en 2016. Pese a ello, y a que se redujo por segundo ano consecutivo, la
IED total aln se ubica por encima de los ingresos que obtuvo el pals en la década de
2000. La reinversién de utilidades fue el mayor componente de inversion (86%) y se
incrementd un 17%, mientras que los ingresos de capital representaron el 18% del
total y aumentaron un 47% con respecto a 2015.

Los ingresos en servicios financieros han crecido de forma sostenida en los
Ultimos tres anos vy llegaron a representar el 40% de la IED en 2016. Los sectores
de telecomunicaciones y manufacturas también recibieron una parte importante de
los capitales extranjeros (un 24% y un 22%), y registraron un leve crecimiento con
respecto a 2015. Las inversiones en comercio bajaron un 8%, representando el 11%
del total, al igual que en la industria de bienes de transformacién (maquila), que pasoé
de representar el 18% de la IED en la Ultima década al 3% en 2016. El origen de las
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inversiones esté relativamente diversificado con respecto a otros paises de la region.
Panama fue el principal origen (un 15% del total), pese a una caida de las inversiones
desde dicho pals, los Estados Unidos y México representaron cada uno un 14% del
total y sus inversiones crecieron, mientras que Colombia, Guatemala y Luxemburgo
representaron el 12% (solo bajé la IED desde Colombia).

En telecomunicaciones, la empresa de origen sueco Millicom, operadora de Tigo,
anuncié que expandira su red 4G para que alcance al 33% de la poblacion en 2016, en un
proyecto estimado en 220 millones de ddlares. Por su parte, la textil estadounidense Nike,
gue cuenta con siete plantas proveedoras en Honduras, anuncio la apertura de un centro
logistico en el norte del pais, en un proyecto estimado en 40 millones de ddlares. El sector
textil, junto con los de turismo, agroindustria, servicios de apoyo a negocios, manufactura
intermedia (autopartes) y vivienda, ha sido prioritario para la estrategia de atracciéon de
inversiones propuesta en el marco del plan de desarrollo Honduras 20/20, lanzado en 2016,
que prevé contar con un 70% de inversion extranjera para cumplir sus metas.

Si bien las inversiones hacia Nicaragua cayeron un 6,5% en 2016, el total de IED
de 888 millones de dolares se encuentra por encima del promedio de la década de
2000. Los sectores de manufacturas y telecomunicaciones se mantuvieron como los
principales receptores de capital (con el 31% y el 26% del total en 2016) y los valores
recibidos fueron similares a los de 2015 (manufacturas cay6 un 2% y telecomunicaciones
subidé un 2%). Por su parte, las inversiones en comercio y servicios descendieron un
7%, representando el 16% del total, y el sector energético representd el 14% de
la IED, con un pequeno aumento del 3%. Las inversiones en mineria disminuyeron
sostenidamente en los Ultimos tres anos y alcanzaron valores negativos en 2016 tras
tener una participacién media del 18% del total entre 2011 y 2013.

Los proyectos anunciados publicados por fDi Markets para el pais perdieron
dinamismo en 2016. En manufacturas se destacaron la apertura de una nueva planta
de la fabricante de autopartes japonesa Yazaki Corporation, que ya cuenta con cinco
plantas en el pais, en un proyecto valuado en 27 millones de délares, y el proyecto de
la transnacional estadounidense Cargill, con una planta de procesamiento de alimentos
para camarones valuada en 10 millones de ddlares. Next Level Apparel, una empresa
estadounidense que opera en el sector textil, inaugurd un centro de almacenamiento
y distribucién para abastecer empresas en Nicaragua y en los Estados Unidos, en un
proyecto con una inversiéon asociada de 10 millones de ddlares. En el sector financiero,
el Banco de la Produccion, subsidiario de la panamena Promerica Financial Corporation,
expandié sus actividades en el pafs con la apertura de nuevas sucursales.

El Salvador recibid 374 millones de délares de IED en 2016, un 6,2% menos que
el ano previo. Esta caida tiene caracteristicas particulares, sin embargo, ya que los
ingresos de capital aumentaron en 2016 y llegaron a 457 millones de délares, y lo que
explico la caida del total de IED fue la disminucion de los préstamos entre empresas,
gue alcanzaron valores negativos en 2016.

Al analizar la evolucion por sectores se observa que la inversion en manufacturas
representé el 79% del total y el valor fue similar al del ano pasado (crecié un 1,2%).
Dentro de los servicios, que representaron el resto de los ingresos, aumentaron las
inversiones en el sector financiero, que fue el principal receptor, se redujeron las
inversiones en comercio y se registraron desinversiones en comunicaciones y electricidad.
Los mayores inversionistas fueron Panama, que duplicé las inversiones con respecto
a 2015 y representd el 59%, los Estados Unidos, que representaron el 20%, aunque
disminuyeron en un 71% sus inversiones, y Honduras, que acumulo el 12%.

Los anuncios de inversiones crecieron en 2016, con proyectos principalmente en
telecomunicaciones y energias renovables. Telefénica S.A. de Espana, operadora de
Movistar El Salvador, anuncié una inversion de 250 millones de ddlares para desplegar una
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red LTE. Por su parte, la empresa de origen sueco Millicom, operadora de Tigo, expandira
su red movil y de 4G, con inversiones estimadas en torno a 100 millones de dolares y
200 millones de dolares. En energias renovables, Neoen, subsidiaria de la francesa Direct
Energie, inicid la construccién de una planta solar fotovoltaica de 100 MW, que serd la
més grande del pais. En el sector financiero, el Banco Agricola, subsidiario del colombiano
Grupo Bancolombia, invertird 55 millones de dolares en un nuevo centro de operaciones.

5. En el Caribe se mantiene el liderazgo
de la Republica Dominicana

La IED en el Caribe aumentd un 3,3% en 2016 vy totalizé 4.878 millones de délares. El
mayor receptor de inversiones fue la Republica Dominicana, que concentrd el 49% de
la IED de la subregién, y en segundo lugar se ubicé Jamaica, con el 16%. Los paises
de la Organizacion de Estados del Caribe Oriental (OECO) recibieron en conjunto el
11% de la inversién en 2016.

La IED en la Republica Dominicana ha mostrado una tendencia creciente a lo largo
de la ultima década. En 2016 aumentd un 9,2% v llegd a 2.407 millones de dodlares,
valor que posiciona al pais como el noveno receptor de América Latina y el Caribe. Més
de la mitad de la IED correspondié a reinversion de utilidades (65%), mientras que el
ingreso de nuevo capital representd el 40% y se mantuvo en un nivel similar al de 2015
(cayd un 0,6%). Los sectores de turismo e inmobiliario concentraron mas de la mitad
de las inversiones (un 33% vy un 24%, respectivamente), mientras que, después de
tres anos de marcado descenso, se recuperaron las inversiones en mineria (un 17%
del total) y comercio e industria (13%).

El Canaddy los Estados Unidos se mantuvieron como los dos origenes principales
—con el 20% vy el 15% del total en 2016—, pese a que la inversion desde los Estados
Unidos disminuyé un 12%. EI 17% de la IED provino de la Unién Europea, con Espana
como principal inversionista (un 12% del total), mientras que en América Latina y el
Caribe se destacaron las inversiones que llegaron desde México (un 5% del total).

Con un crecimiento del 17% de la IED, el sector turistico sigue desarrolldndose con
capitales extranjeros y los proyectos de empresas espanolas en Punta Cana se mostraron
particularmente dindmicos. Por ejemplo, el espanol Riu Hotels & Resorts abrié un nuevo
hotel cinco estrellas exclusivo para publico adulto, que cuenta con 1.007 habitaciones,
y cuya inversién fue de 140 millones de délares. El mismo Riu Hotels & Resorts invirtié
3 millones de euros mas para estrenar su primer pargue acuatico. También en Punta Cana,
el espanol Grupo Pifero inauguré un nuevo hotel de lujo con una inversién estimada
en 103 millones de ddlares, lo que lo convierte en el grupo con méas hoteles en el pais.

Sibien los ingresos de |IED en telecomunicaciones y energia no fueron sustantivos
en 2016, se han realizado diversos avances y anuncios de inversion en estos sectores
y ello podria impulsar el dinamismo a futuro. En 2016 se inaugurd la primera fase de
la central Monte Plata Solar, la primera planta de energia solar a gran escala del pais,
llevada adelante por la taiwanesa General Energy Solutions y la alemana Soventix, con
una inversién de 110 millones de délares. El proyecto cuenta en su primera etapa con
132.000 paneles solares y una capacidad de generacion de 30 MW que se ampliara a
una segunda fase para generar 60 MW. Por su parte, la empresa alemana F&S Solar
anuncié que construira dos parques solares, de 107 MW y 115 MW, que requerirédn una
inversion estimada en 225 millones de ddlares. En telecomunicaciones, siguiendo su
plan de inversiones 2015-2017, la mexicana América Mévil, a través de Claro Republica
Dominicana, anuncié que invertird 265 millones de dolares para ampliar la red 4G LTE
y el servicio de fibra 6ptica. La holandesa Altice, operadora de Orange y Tricom, en
tanto, anuncié un proyecto para construir un centro de emprendimiento e innovacion,
con una inversion estimada de 67 millones de ddlares.
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Mapa 1.3
El Caribe (paises seleccionados): inversion extranjera directa (IED) recibida, 2015y 2016
(En millones de dolares)
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Otros sectores productivos y de servicios empresariales estan en la érbita de
empresas transnacionales. En el sector agroalimentario, Kilic Holding, una compania
turca especializada en acuicultura y negocios pesqueros, esta analizando la posibilidad ostrado Lna
de producir peces para gxportac@n, con una inversion de 200 m.|IIones dg dolares. .\ qencia creciente
Por otra parte, la australiana Acquire Business Process Outsourcing (Acquire BPO), 5 (6 largo de la ultima
especializada en servicios empresariales, anuncié la apertura de un centro de contacto  década. Los sectores
en el pais, con una inversion de 30 millones de délares, mientras que la empresa italiana turistico e inmobiliario
Ritrama, especializada en materiales autoadhesivos, continlia ampliando su presencia concentraron mas de la
en la region y abrié un centro de corte y distribucion para abastecer a la subregién del mitad de las inversiones.
Caribe, con una inversiéon estimada de 29 millones de dolares.

La IED en la Republica
Dominicana ha

En Jamaica, las entradas de |[ED disminuyeron un 14,5%, hasta 790 millones de
dolares. La mayor parte de la IED se dirigi¢ al turismo, sector que desde el Gobierno
estiman que crecera al menos un 5% por ano. La estadounidense Karisma Hotels
anuncié que iniciara la construccion de los primeros tres hoteles del megaproyecto
Sugar Cane en 2017 una iniciativa que fue anunciada por primera vez en 2015 (Jamaica
Observer, 2016a), mientras que la espanola Riu Hotels & Resorts invertira 60 millones
de dolares en la construccion de su sexto hotel en el pais, el hotel Riu Reggae, un
cinco estrellas exclusivo para mayores de 18 anos, que contara con 454 habitaciones.

Las energias renovables también han sido un sector atractivo para el capital extranjero.
De acuerdo con la Politica Nacional de Energia de Jamaica 2009-2030, el pais busca
aumentar las inversiones y aspira a tener como minimo un 20% de energias renovables
en su matriz energética en 2030. En 2016 se inaugurd una planta eélica de 36 MW
al oeste de Kingston, valuada en 90 millones de dolares. Ese mismo afho, la planta
fue adquirida por el inversionista britdnico Sir Richard Branson y se transformé en el
proyecto privado de energia renovable més grande del pais (Jamaica Observer, 2016b).
Por otra parte, la empresa estadounidense de biocombustibles Benchmark Renewable
Energy anuncié el establecimiento de una planta a gran escala de bioetanol, con una
capacidad de produccién de 10 millones de galones por ano y 3 MW adicionales de
electricidad para la red local. Este proyecto requerira una inversién de 95 millones de
dolares. En el mismo ambito, el fondo aleméan MPC Capital AG invertird en el proyecto
solar fotovoltaico Paradise Park, que esta siendo desarrollado por Eight Rivers Energy
Company (conformada con una participacién mayoritaria de la francesa Neoen vy la
jamaiquina Rekamniar Frontier Ventures) y requerird una inversion de 50 millones de
dolares (MPC Capital, 2016).

El mercado de servicios empresariales continla desarrollandose con inversionistas
extranjeros y en 2016 la empresa india Hinduja Global Solutions (HGS) anunci6 la
apertura de su cuarto centro de atencioén al cliente en Kingston, un proyecto estimado
en torno a 100 millones de ddlares. Por otra parte, Jamaica posee el 73% de las reservas
mundiales de bauxita (CEPAL, 2016a), y, en una operacién valuada en 229 millones de
dolares, la empresa de origen chino Jiuguan Iron & Steel Co. Ltd. (JISCO) comproé a la
rusa UC RUSAL la refineria de aluminio integrada verticalmente Alpart, que no operaba
desde 2009. La reapertura requerira una primera inversiéon de 220 millones para mejorar
la planta y JISCO también anuncié que invertira cerca de 2.000 millones de ddlares en
los proximos cuatro anos para establecer una zona industrial (Jamaica Observer, 2016c¢).

Los ingresos de |IED en las Bahamas crecieron un 278% v llegaron a 522 millones
de délares en 2016. Sin embargo, este valor aun se ubica por debajo del promedio de
ingresos de la uUltima década’®. Los ingresos de capital representaron una proporcion
menor de la IED (37%) y casi se duplicaron con respecto a 2015.

16 | as estadisticas del Banco Central de las Bahamas no son totalmente comparables con las de otros paises. En este documento, los

datos de IED corresponden a la suma de dos partidas de la cuenta financiera: inversién directa de capital y otros flujos privados.
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En octubre de 2016, el huracan Matthew golpe6 directamente al pais y causo graves
danos en infraestructura e inmuebles, asi como cortes de electricidad e inundaciones.
Esto ocasioné costos materiales que, sumados a los del huracan Joaquin, que llegd
antes, se estimaron en 800 millones de ddélares (Bahamas Information Services, 2016).
La mayor parte de la IED que llega a las Bahamas se dirige al turismo y el sector es
clave para la reconstruccién y la recuperacién de la economia. En 2016 finalmente se
inaugurd una primera etapa del controversial megaproyecto hotelero Baha Mar, que fue
adquirido por CTF BM Holdings Ltd., una subsidiaria del conglomerado Chow Tai Fook
Enterprises Ltd. de Hong Kong (Regién Administrativa Especial de China). Se espera
que este emprendimiento ayude a dinamizar la economia (New York Times, 2017).

El negocio de cruceros continlia avanzando y las empresas han anunciado planes
de expansion. MSC Cruises, la empresa de origen italiano basada en Suiza, anuncié
un proyecto para una isla privada, Ocean Cay MSC Marine Reserve, en la que invertira
alrededor de 200 millones de dolares, mientras que la estadounidense Norwegian
Cruise Line invertird en mejorar su isla privada en las Bahamas, Great Stirrup Cay. Por
su parte, la estadounidense Carnival Cruise Line esté planeando la construccién de un
nuevo puerto en el este de Gran Bahama, con una inversién estimada entre 100 millones
de dolares y 200 millones de dolares.

Barbados recibié 228 millones de dolares de IED en 2016, valor que, si bien triplica al
de 2015, se ubica por debajo del promedio de la Ultima década. En telecomunicaciones,
la jamaiquina Digicel Group anuncié un proyecto de expansién de infraestructura de
84 millones de dolares, con el que se prevé extender el acceso a la red de fibra a los
hogares y en el marco del cual también se lanzé la red 4G LTE para telefonia movil, la
primera en operacion en el pals.

En turismo, la jamaiquina Sandals Barbados prevé duplicar el tamano de su complejo
hotelero inaugurado en 2015 con el agregado de 222 habitaciones, mientras que la
estadounidense Hyatt anuncio la construcciéon de un hotel en Lower Bay Street que contara
con 232 habitaciones y 30 condominios, con una inversion estimada de 100 millones de
dolares. Por otra parte, en 2017 comenzaria la postergada construccién del hotel que seré
operado por la cadena estadounidense Wyndham Grand Resort en el sitio del histérico
Castillo de Sam Lord en Saint Philip, que contard con 450 habitaciones y requerird una
inversion de 200 millones de dolares. Gran parte del financiamiento de este proyecto,
gue por estar vinculado a una transnacional se espera que reciba fondos del exterior para
su operativa, lo que dinamizaria los ingresos de |IED, sera provisto directamente por el
Gobierno de Barbados. En este caso en particular, el pais adquirié un préstamo con el
Gobierno de China para el financiamiento del hotel y la empresa constructora sera China
National Complete Plant Import & Export Co. Ltd. (Barbados Today, 2017).

La IED en Suriname disminuyd un 20,4%, hasta 222 millones de délares. Sin
embargo, debe tenerse presente que en 2015 se alcanzé el maximo valor informado
de los ultimos diez anos, con lo cual los ingresos de 2016 aun se ubican por encima del
promedio de anos previos. Los recursos naturales han sido el principal atractivo para
los capitales extranjeros en el pais. En mineria, la canadiense lamgold firmo un acuerdo
con el Gobierno de Suriname para adquirir una participacién en la propiedad Saramacca
y las primeras exploraciones han mostrado resultados prometedores, por lo cual se
continuaré avanzando en la explotacion (lamgold, 2017). En 2016 comenzo la produccién
en la mina de oro a cielo abierto Merian, un proyecto de la estadounidense Newmont
Mining Corporation en el que la petrolera estatal Staatsolie tiene una participacion del
25%. Este yacimiento, con una vida util estimada entre 11 y 13 anos, tiene reservas
por 3,8 millones de onzas y se prevé que alcance una produccion anual de entre
400.000 y 500.000 onzas en los primeros cinco anos de operacion.
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La IED en Haiti permanecio relativamente estable y llegd a 105 millones de dolares,
pese a que fue un aho de particular inestabilidad politica y el pais sufri¢ el paso del
huracan Matthew, cuyos danos se estima que alcanzaron al 21% del PIB.

La industria maquiladora, particularmente el sector textil, se ha mostrado dindmica.
MAS Holdings, un conglomerado de Sri Lanka especializado en la confeccién de ropa
interior, anuncio la apertura de una planta en el Parque Industrial Caracol, con una
inversion estimada en torno a los 27 millones de doélares. Este proyecto lo transformaria
en el segundo inversionista en el Parque después del surcoreano SAE-A Trading Co.
Ltd., el lider mundial en textiles que opera en este parque industrial desde 2012. Por
su parte, la empresa Winds Group, de Hong Kong (Region Administrativa Especial de
China), inauguré una nueva fabrica de ropa deportiva donde se fabricarédn 12 millones
de prendas para marcas de segmento medio de los Estados Unidos y anuncié que
establecera una segunda planta para duplicar la capacidad de produccién en 2018. La
inversion de ambos proyectos se estima en torno a los 90 millones de doélares.

A pesar de que el Gobierno no ceja en sus esfuerzos por promover a Haiti como
destino turistico y aumentar la calidad de los servicios y las ofertas, el sector turistico
y laimagen del pafs se han visto negativamente afectados en 2016 por la inestabilidad
electoral y los danos causados por el huracan Matthew. El sector minero, donde se
estima un potencial de 20.000 millones de ddlares en oro y metales preciosos, se
ha intentado promover a través de la creacion de un nuevo marco legal que permita
la explotacion por parte de empresas extranjeras. Sin embargo, este es un tema
controversial, ya que establecer un marco que asegure una mineria sostenible y que
aporte al desarrollo es una tarea compleja en la industria, y desde la sociedad civil se
considera que no estan dadas las garantias para que eso pueda suceder en el pais
(Huffington Post, 2016).

Guyana recibidé 58 millones de doélares de IED en 2016, lo que supone un valor
cercano a la mitad del ano previo (bajé un 52,3%) y a lo que recibié durante la primera
mitad de la década de 2000. La mayor parte de la IED se dirigié al sector energético
(34%) vy se recibieron mas capitales que en 2015. Le siguieron las inversiones en mineria
(un 26% del total), pese a que cayeron un 58%, mientras que también disminuy¢ la
IED en turismo, manufacturas y agricultura.

Es de esperar que la explotacién de hidrocarburos genere grandes cambios
en la economia del pafs en los préximos anos. Las exploraciones realizadas por la
estadounidense ExxonMobil en el bloque Stabroek arrojaron resultados positivos y en
junio de 2017 la empresa anuncié que comenzara a desarrollar una primera etapa de
explotacion. Segun el comunicado de la compafia, esta fase tiene un costo estimado
de 4.400 millones de ddlares y en ella se extraerian 450 millones de barriles.

La IED en Belice disminuyd un 49,7% en 2016, alcanzando los 33 millones de ddlares.
Con este segundo ano consecutivo de caida, la IED llegd a niveles similares a los de
inicios de la década de 2000. El componente principal fueron los ingresos de capital (58%)
y su caida, que no pudo compensarse con el aumento de la reinversion de utilidades.

Los servicios y recursos naturales han atraido gran parte de las inversiones en anos
previos. En el sector agropecuario, la empresa de origen guatemalteco Santander Group
concluyd la construccion de su central azucarera y exporté el primer cargamento de
azucar a Europa. En turismo, se inauguré el proyecto de la Norwegian Cruise Line, que
espera recibir un minimo de 130 cruceros por ano y asi generar 500 empleos directos
y 1.500 empleos indirectos para 2020 (Cruise Industry News, 2016).
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En el primer semestre de 2016, la IED en Trinidad y Tabago registré flujos
negativos por 30 millones de dolares, tras haber alcanzado 406 millones de délares
de entradas en 2015". Las salidas de capital de transnacionales petroleras explicaron
que la IED del bimestre fuera negativa, mientras que en los demas sectores ingresaron
177 millones de délares de IED en los primeros 6 meses de 2016. La explotacion de
hidrocarburos y la petroguimica han sido los principales receptores de IED y el impacto
de los movimientos de las transnacionales en la balanza de pagos es elevado, lo que
determina que en algunos anos las entradas de IED sean negativas.

En el sector financiero, el jamaiquino National Commercial Bank Jamaica Ltd.
adquirié una participacion del 29,9% en la empresa de seguros y servicios financieros
Guardian Holdings Ltd., lider en operaciones en el Caribe. En telecomunicaciones, en
tanto, las operaciones de la jamaiquina Digicel Group se mantienen activas y en 2016
la empresa anuncié un proyecto de expansion de la red de fibra 6ptica hasta el hogar
que se estima que requerird 305 millones de ddlares.

La IED hacia los paises miembros de la Organizacién de Estados del Caribe Oriental
(OECO) cayo por tercer ano consecutivo y en 2016 recibieron 513 millones de dolares,
5,8% menos que en 2015.

En Antigua y Barbuda la IED totalizd6 146 millones de délares, con lo que se
mantuvo dentro del valor medio de los Ultimos cinco anos, pese a que se redujo un
5,2%. Los ingresos de capital representaron el 93% de la IED y explicaron la caida del
total, ya que la reinversién de utilidades y los préstamos entre empresas aumentaron.
Las entradas de |IED se han concentrado en el turismo y en ese sector se anunciaron
la mayoria de los proyectos de inversion.

En 2016 se habrian aprobado los ultimos requisitos para que la canadiense Sunwing
Travel Group comience la construccion del Hideaway at Royalton Antigua Resort & Spa
en Deep Bay, una inversion estimada en 400 millones de ddélares anunciada en 2015. En
Barbuda, y a pesar de los conflictos con residentes que se oponen a la construccion,
el proyecto Paradise Found, liderado por Robert De Niro, también logré obtener los
permisos correspondientes. Con este proyecto de 250 millones de ddélares se pretende
mejorar y reconstruir el sitio del antiguo complejo K Club, que albergd a la princesa
Diana y cerré sus puertas hace mas de una década (Forbes, 2016a). En su segmento
de hoteles boutique, la cadena estadounidense Marriott anuncié la construccién de su
primer hotel en el pais, el Coconut Bay Beach Resort, en un proyecto que requerira una
inversion de 40 millones de ddlares y constara de 40 condominios de lujo y un hotel
cinco estrellas de 70 habitaciones.

En 2016 ingresaron 104 millones de ddlares de IED en SanVicente y las Granadinas.
Si bien este valor representa un 14% menos que el ano anterior, se ubica dentro del
rango que el pais ha recibido en la Ultima década. La casi totalidad de la inversién
correspondid a nuevo capital (97%) y el turismo es el principal atractivo. En 2016 se
instald en el pais la empresa inmobiliaria Sotheby’s International Realty, lo que puede
dinamizar el mercado inmobiliario. En hoteleria se anuncié un proyecto turistico de lujo
cuya concrecion llevara tres anos y una inversion de mas de 100 millones de ddlares.
En 2016 se lanzo la primera fase, el Pink Sands Club, un complejo hotelero exclusivo
de 26 habitaciones y 6 villas (Forbes, 2016b). Por otra parte, en febrero de 2017 se
inaugurd un nuevo aeropuerto internacional y Air Canada anuncié en mayo que a fin
de ano comenzara a realizar vuelos semanales desde Toronto. Este sera el primer
servicio internacional regular desde América del Norte y se espera que estimule el
crecimiento del turismo.

7 En 2017, el Banco Central de Trinidad y Tabago adoptd la metodologia del Manual de Balanza de Pagos y Posicion de Inversidn
Internacional, sexta edicion (MBP6) del Fondo Monetario Internacional (FMI, 2009) y modificé parte de las fuentes de datos,
con lo cual, a la fecha de salida de este informe esta disponible la informacidn para el primer semestre de 2016.



La Inversion Extranjera Directa en America Latina y el Caribe - 2017 Capitulol 81

Santa Lucia recibi¢ 97 millones de délares de IED en 2016, un valor un 2,2%
superior al de 2015 y similar al de los Ultimos cuatro afos. Los mayores ingresos , ,
i o . - . paises miembros de la
de capital, que representaron el 76% del total, y de reinversién de utilidades vy o
, . Organizacion de Estados
préstamos entre empresas (un 12% del total cada una) explicaron la suba. El sector del Caribe Oriental
turistico es la principal actividaq econdémica. La cadena jamaiquing Sanda!s anuncié la  caye por tercer afo
construccion de su cuarta propiedad en el pais: un complejo de lujo de seis estrellasy  consecutivoy en 2016
350 habitaciones, que requerird una inversion estimada en 65 millones de dolares. El recibieron 513 millones
turismo de lujo es un gran atractivo del pais: en 2016 se inauguro el Serenity at Coconut ~ de dolares, 5,8% menos
Bay, un complejo hotelero todo incluido de alto lujo con un enfoque mas boutique, y ~ 9ue €n 2015,
se anuncié la construccién de un proyecto de 20 villas al sur de la isla —el Domaine
Resort Development Project—, que requerird una inversion estimada en 6 millones
de ddlares. Santa Lucia lanzé su programa de ciudadania por inversién a principios de
2016 y en 2017 lo ampliara mediante la eliminacion del requisito minimo de riqueza de
3 millones de délares.

La IED hacia los

Completando tres afos consecutivos de caida, Saint Kitts y Nevis recibio¢
69 millones de ddlares de |IED en 2016, un 11,7% menos que en 2015. De este total,
un 97% correspondié a nuevo capital. EI Gobierno ha realizado diversas reformas a
su programa de ciudadanfa por inversién en los ultimos anos, principalmente para
preservar la credibilidad del programa y del pasaporte, asi como modificaciones para
facilitar la incorporacién de la familia en la candidatura. Al igual que en otras islas del
Caribe, el turismo ha sido el principal atractivo para los capitales extranjeros. La cadena
estadounidense Wyndham Hotel Group considera al pais como uno de los destinos
mas deseables y exclusivos del Caribe y comenzara a operar con un complejo de 170
suites, condominios y villas. La inversion en este emprendimiento, que deberia estar
finalizado en 2019, se estima en 160 millones de ddlares.

Dentro de la OECO, el mayor aumento de la IED se dio en Granada, que con un
alza del 4,6% llegd a 63 millones de ddélares. Un 91% correspondié a ingresos de capital
y el restante 9% fue reinversién de utilidades. El sector turistico esta creciendo desde
2014, cuando comenzé a operar el servicio de la compania aérea JetBlue y se inauguré
un complejo de la jamaiquina Sandals. Ademas, en 2016 se confirmd que JetBlue
increment¢ la oferta de vuelos sin escalas desde Nueva York. En linea con este crecimiento
se anunciaron nuevos proyectos turisticos. Se inicid la construccion del Levera Beach
Resort, un hotel de 176 habitaciones que se encuentra en la zona menos desarrollada
(la costa noreste) y que se llevd adelante en el marco del programa de ciudadania por
inversion del pais. Asimismo, se anuncié un nuevo hotel de 146 habitaciones que sera
desarrollado por True Blue Development y operado por la cadena estadounidense de
hoteles boutique Kimpton Hotels & Restaurants, subsidiaria del grupo Intercontinental
Hotels Group. El hotel se inauguraria en 2019.

La IED en Dominica descendié un 6,9% v llegd a 33 millones de ddlares. Los
menores ingresos de capital, que representaron el 77 % del total, explicaron la caida,
mientras que la reinversion de utilidades y los préstamos entre empresas se mantuvieron
estables (un 12% del total cada uno). Desde su introduccién en 2014, el programa
de ciudadania por inversion es la principal fuente de IED para Dominica y fue de gran
ayuda para la reconstruccion después de la tormenta Erika. En el contexto de este
programa se aprobaron los proyectos hoteleros Kempkinski y Hilton, cuya apertura
esta prevista para 2018. La cadena internacional Marriott, que ya esta presente con la
adquisicion del Silver Beach Resort & Spa Dominica, abrird con su marca de hoteles
boutique Autograph Collection uno de los emprendimientos inmobiliarios del programa
de ciudadanfa por inversion.
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Anexo |LA1

Cuadro l.A11
America Latinay el Caribe: ingresos de inversion extranjera directa por paises, 2002-2016
(En millones de dolares)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Antigua y Barbuda 0 179 9% 238 31 341 161 8 101 68 138 1001 155 154 146
Argentina 2149 1652 4125 5265 5537 6473 9726 4017 11333 10840 15324 9822 5065 11750 4229
Bahamas B 713 804 1054 1492 1623 1512 646 1097 1409 1034 1133 1599 408 522
Barbados 228 185 228 390 342 476 615 255 446 458 548 56 550 69 228
Belice 25 1 M1 127 109 143 170 19 97 9% 18 95 153 65 33
Eﬂ;ngf;ggfge) 677 197 85 283 281 386 513 423 643 850 1060 1750 657 555 410
Brasil® 16587 10123 18161 15460 19418 44579 50716 31481 88452 101158 86607 69181 96895 74604 78929
Chile? 2550 4059 6848 7526 7659 13563 18627 13966 16153 24374 30562 21092 24011 20463 12225
Colombia® 2134 1720 3116 10235 6751 8886 10565 8035 6430 14648 15039 16209 16163 11732 1353
Costa Rica® 650 575 794 861 1469 1896 2078 1615 1907 2733 2696 3205 3195 3145 3180
Dominica 20 % 27 3% 29 4 5 S8 4 3% 5 25 35 3% 33
Ecuador 783 872 837 493 271 194 1057 309 166 644 568 727 772 1322 744
El Salvador? 49 123 366 398 267 1455 824 366 226 218 484 176 311 399 374
Granada 5 91 e 73 9% 172 141 104 64 45 34 114 38 61 63
Guatemala® 205 263 296 508 592 745 754 600 806 1026 1245 1295 1389 1221 1181
Guyana 4 2 30 77 102 152 178 184 198 247 294 214 255 122 58
Haiti 6§ 14 6 2 161 75 29 5 178 119 156 161 93 106 105
Honduras 275 403 547 600 669 928 1006 509 969 1014 1059 1060 1417 1204 1139
Jamaica® 481 721 602 682 882 866 1437 541 228 218 413 545 582 925 790
Méxicof 24055 18225 24916 26018 20701 33058 32150 19451 21035 23792 17101 46597 29296 34878 32113
Nicaragua' 204 201 250 241 287 382 627 434 490 9% 768 816 884 950 888
Panama? 78 771 1012 1027 2498 1777 2402 1258 2363 3132 2980 3943 4453 4434 5209
Paraguay 6 25 28 3% 114 202 263 71 462 581 697 252 382 260 274
Per 215 1335 1599 2579 3467 5491 6924 6431 8455 7341 11788 9800 4441 8272 6863
Repdblica Dominicana® 917 613 909 1123 1085 1667 2870 2165 2024 2277 3142 1991 2209 2205 2407
Saint Kitts y Nevis 8 78 63 104 115 141 18 136 119 112 110 138 120 78 69
féz”GYfﬁ;éfng S 34 55 66 4 10 121 159 11 97 8 115 160 110 121 104
Santa Lucia 5 12 8 8 238 277 16 152 127 100 78 95 93 95 g
Suriname 74 76 37 28 163 247 231 93 248 70 174 188 164 2719 222
Trinidad y Tabago 791 808 998 940 883 830 2801 709 543 55 -1849 1134 672 406

Uruguay 194 416 332 847 1493 1329 2106 1529 2289 2504 2535 3032 2188 1279 953
Venezuela (Repiiblica 782 2040 1483 2589 508 3288 2627 983 1574 5740 5973 2680 320 1383

Bolivariana de)’

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15 de junio de 2017.
= Los datos son normalizados segn la metodologia MBP6.

© Desde 2003 hasta 2016 los datos son normalizados segun la metodologia MBP6.
¢ Desde 2009 hasta 2016 los datos son normalizados segin la metodologia MBPE.
d Desde 2008 hasta 2016 los datos son normalizados segtn la metodologia MBP6.
¢ Desde 2012 hasta 2016 los datos son normalizados segin la metodologia MBP6.
f Desde 2006 hasta 2016 los datos son normalizados segtn la metodologfa MBP6.
o Desde 2015 hasta 2016 los datos son normalizados segtn la metodologia MBP6.
» Desde 2010 hasta 2016 los datos son normalizados segn la metodologia MBPS.
i Desde 2011 hasta 2015 los datos son normalizados segtn la metodologia MBPG.
J Los datos de 2015 corresponden solo a los tres primeros trimestres.
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Cuadro l.A1.2
América Latina y el Caribe: ingresos de inversion extranjera directa por sector de destino, 2007-2016
(En millones de dolares)

2007 2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016
Argentina®
Recursos naturales 2 464 2627 1600 2544 1222 2816 5631 4000 -740
Manufacturas 3020 5144 474 4861 5 446 5709 4295 6 947 7979
Servicios 1961 2 426 2220 2622 4567 4787 3924 5775 6044
Belice
Recursos naturales 9 37 7 13 29 100 22 10 12 22
Manufacturas 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Servicios 101 117 93 79 59 90 64 113 40 5
Otros 34 16 9 5 5 6 9 9 13 6
Bolivia (Estado Plurinacional de)®
Recursos naturales 486 859 420 530 622 1166 1550 1558 869
Manufacturas 164 154 74 274 240 119 317 390 23
Servicios 303 290 193 132 17 220 162 164 168
Brasil®
Recursos naturales 4751 12 995 4597 16 261 10297 6528 9990 5621 8310 8 696
Manufacturas 13481 14013 13 481 21273 26 837 22 206 15218 16 922 20 967 20138
Servicios 16 103 17 449 13601 14702 31987 31444 23880 33357 28 628 24 647
Chile
Recursos naturales 6 495 4599 1772 5216 18222 13 881 4304 4370 10681
Manufacturas -657 1570 a4 637 942 2602 1454 1648 424
Servicios 6 481 8725 4113 6838 4876 8999 8911 11620 4 401
Otros 215 256 1065 2818 -732 301 4694 4704 4952
Colombia
Recursos naturales 4452 5176 5672 4976 7336 7970 8 385 6517 3257 2319
Manufacturas 1760 1696 1364 210 1214 1985 2481 2837 247 1914
Servicios 2673 3693 1000 1244 6098 5084 5343 6810 6005 9360
Costa Rica
Recursos naturales 33 467 73 31 38 -15 -9 97 442
Manufacturas 689 555 407 966 737 600 382 503 799
Servicios 1170 1031 845 446 1401 1674 2717 2148 1609
Otros 4 26 22 23 2 0 0 0 0
Ecuador
Recursos naturales -77 265 58 189 380 243 274 725 628 521
Manufacturas 99 198 118 120 122 136 138 108 264 37
Servicios 173 595 133 -143 143 189 316 -60 430 186
El Salvador
Recursos naturales 109 31 9 1 -1 -3 6 1 1 1
Manufacturas 23 28 92 -65 149 -47 285 88 292 296
Servicios 1315 479 243 -225 66 502 -147 245 77 83
Otros (maquila) 103 365 21 59 4 29 35 -23 28 -6
Guatemala
Recursos naturales 70 174 139 120 325 418 335 201 156 49
Manufacturas 210 175 51 299 150 145 186 179 205 228
Servicios 437 369 401 363 544 636 707 951 759 818
Otros 28 36 9 23 7 46 67 58 101 86
Honduras
Recursos naturales 30 4 10 84 62 4 70 72 65 10
Manufacturas 384 267 98 341 392 438 325 667 395 237
Servicios 513 736 402 545 560 579 665 678 744 756

Otros 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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Cuadro |.A1.2 (conclusion)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
México
Recursos naturales 1931 4604 1502 1498 988 3217 5776 2687 1263 1347
Manufacturas 13670 9111 7227 14 280 10 947 9143 30694 16 576 16 310 16 401
Servicios 16 855 15 666 9382 11485 12771 8701 11 066 8 245 15608 8990
Nicaragua
Recursos naturales 11 57 47 77 191 123 272 109 32 -19
Manufacturas 121 122 70 108 226 302 234 246 280 275
Servicios 250 447 318 323 550 347 350 378 501 499
Otros 0 0 0 0 0 22 125 151 137 134
Panama
Recursos naturales -b9 -59 -34 77 94 1164 468 -18 1
Manufacturas 161 161 104 -114 298 520 142 181 238
Servicios 2106 2106 1190 2760 2761 1526 2957 4296 4245
Otros -1 -1 0 0 0 0 0 0 0
Paraguay
Recursos naturales -2 7 7 -1 20 34 45 83 -25
Manufacturas 8 201 -33 302 210 409 -30 -12 100
Servicios 196 55 98 160 351 254 237 31 185
Repiiblica Dominicana
Recursos naturales 30 357 758 240 1060 1169 93 -39 6 418
Manufacturas 184 574 280 566 355 1257 404 607 368 320
Servicios 1453 1938 1128 1218 862 716 1494 1640 1831 1669
Uruguay
Recursos naturales 338 604 253 329 383 220 378 136 124
Manufacturas 263 261 242 131 190 340 240 290 70
Servicios 592 1003 962 1010 1360 1536 1642 1274 824
Otros 136 238 7 820 572 440 772 487 261

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15 de junio de 2017.
= Segln datos del banco central de la Republica Argentina.

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

¢ Datos correspondientes Gnicamente al componente de entradas de capital.
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Cuadro I.A1.3
Ameérica Latina y el Caribe: ingresos de inversion extranjera directa por pais de origen, 2007-2016
(En millones de dolares)

2007 2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016
Argentina®
Estados Unidos 870 2720 1862 2168 2945 3623 3726 5668 3899
Espafa 1191 -2 652 1296 1349 -154 -907 1643 1737 2697
Pafses Bajos 616 1074 -97 108 481 2 362 2060 2595 1405
Brasil 828 1421 -71 1654 2054 1634 755 610 1140
Francia 833 351 51 202 184 531 649 1058 879
Chile 438 751 240 589 586 649 85 666 856
Alemania 301 298 384 701 217 687 1049 862 706
Uruguay 427 614 519 -47 -152 470 -127 266 463
Bolivia (Estado Plurinacional de)”
Espafa 50 25 145 271 246 364 676 537 310
Francia 13 36 22 89 55 73 220 200 185
Reino Unido 24 48 70 1 2 m 309 442 142
Suecia 242 339 23 169 280 178 347 15 79
Estados Unidos 322 295 162 85 76 89 61 140 79
Brasil®
Paises Bajos 8129 4639 6515 6702 17 582 12213 10511 8791 11573 10524
Luxemburgo 2857 5937 537 8819 1867 5965 5067 6659 6599 7395
Estados Unidos 6073 7047 4902 6144 8909 12 310 9024 8580 6 866 6 544
Reino Unido 1053 693 1032 1030 2749 1978 1203 1726 1649 3596
Espana 2202 3851 3424 1524 8593 2523 2 246 5962 6570 3489
[talia 313 385 232 300 457 986 902 868 1720 2835
Francia 1233 2880 214 3479 3086 2155 1489 2945 2 841 2778
Noruega 284 207 671 1540 1073 936 405 554 2 445 2186
Chile
Espafa 0 0 1886 1529 2087 144 3951 5452 1642
Estados Unidos 0 0 469 2902 4749 8162 335 1823 1543
Paises Bajos 0 0 763 2962 2746 4573 5025 2034 1362
Bahamas 0 0 -65 1160 361 204 19 562 658
Bermuda 0 0 1014 128 1152 1478 288 2144 540
Colombia
Canada 159 145 116 268 273 291 258 437 322 2194
Estados Unidos 2697 2874 2343 1593 2155 2476 2839 2238 2031 2140
Espafa 572 1040 830 113 1164 628 884 2214 1332 1527
Bermuda 82 404 645 624 924 367 848 1017 1292 1520
Panama 839 1141 789 1368 3508 2395 2040 2 436 1660 1387
Paises Bajos -660 60 197 1 1072 -1792 632 450 945 1028
Costa Rica
Estados Unidos 962 1328 1022 1036 1376 1015 1392 1182 1503
Paises Bajos 51 24 27 7 30 32 109 -59 471
Honduras 1 5 3 13 7 1 18 3 17
Colombia 30 50 6 98 152 106 79 109 141
México Al 20 7 40 183 336 172 237 123
Espafa 57 141 79 28 247 311 247 291 120
Ecuador
Pafses Bajos 8 -8 -4 11 7 11 48 76 293 383
Espafa 85 190 51 -16 52 50 VAl 67 7 100
Estados Unidos 50 -29 -607 -535 12 94 42 10 186 87
China 85 47 56 45 80 86 94 79 114 72
[talia 1 17 1 10 25 27 61 27 25 42
Reino Unido 5 6 6 5 15 19 1 25 21 34
El Salvador
Panama 841 321 80 206 27 -480 323 2 120 221
Estados Unidos 499 129 74 -124 23 6 -72 m 260 76

Honduras 0 0 0 -4 0 47 -1 8 -14 46
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Cuadro I.A1.3 (conclusion)

2007 2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016
Guatemala
Estados Unidos 326 229 151 343 127 227 221 41 385 404
Colombia 3 15 21 22 155 48 155 142 164 108
México 76 76 50 97 81 96 143 105 60 79
Espafia 42 66 64 50 2 49 74 43 62 72
Luxemburgo 37 37 21 6 0 0 25 39 47 54
Suiza 13 22 6 43 4 29 19 25 15 37
Repdblica de Corea 13 4 23 63 38 35 48 34 33 34
Honduras
Panamé 22 16 1 14 16 22 63 152 195 150
Estados Unidos 460 449 92 185 141 173 128 -256 137 139
México 92 30 168 124 154 192 266 140 134 138
Colombia 0 0 0 0 20 22 31 128 127 121
Guatemala 15 44 14 61 44 52 37 88 65 121
Luxemburgo 0 0 17 133 149 124 150 133 92 120
México
Estados Unidos 13157 11929 7615 7298 12722 10180 15003 8930 17 242 10410
Espafia 5493 5034 3042 4211 3693 -400 329 4459 3409 2856
Alemania 649 710 22 457 561 994 1693 1689 1451 2395
Israel 2 2 2 28 6 114 8 9 1 2015
Canada 886 3485 1805 2043 1474 1838 4479 3021 1190 1672
Japdn 452 554 366 1074 929 1829 1961 1425 1734 1522
Bélgica 228 142 346 40 179 21 13 254 1292 842 1088
Nicaragua
Estados Unidos 84 126 88 88 159 121 244
México 128 164 48 90 115 149 125
Venezuela (Republica
Bolivariana(de;)j 47 132 147 29 45 210 108
Panama 5 4 1 1 34 78 77
Espafa 45 59 25 88 116 -19 74
Panama
Estados Unidos 163 224 -19 1120 652 28 715 612 1039
Ecuador 9 20 -4 9 13 533 305 912 866
Sudaéfrica 13 19 26 879 191 612 246 199 320
México 60 69 154 9 171 -51 367 297 225
Suiza 146 122 301 444 216 152 232 184 188
Espafia 77 91 327 -50 133 68 147 191 165
Reino Unido 208 6 68 114 486 -701 78 154 156
Paraguay
Estados Unidos 107 216 35 332 240 86 -98 62 104
Brasil 4 2 22 108 84 169 73 170 101
Panamé 26 -13 -1 25 20 11 13 22 77
Uruguay 2 2 4 9 -3 9 7 -1 34
Espafa 19 16 24 35 22 94 19 1 30
Repiiblica Dominicana
Canada 13 383 773 696 1126 851 143 158 91 480
Estados Unidos 536 360 455 1055 499 252 374 321 405 356
Espafia 605 181 151 203 137 128 33 7 32 281
México -124 1055 273 433 73 -32 6 244 -19 118
Italia 32 " 16 8 16 1 0 10 -1 48
Trinidad y Tabago
Estados Unidos 574 403 469 363 488 560 1272 361
India 21 16 17 13 2 1 2 348
Canadé 3 2194 4 3 994 1586 357 248
Reino Unido 159 146 152 118 64 25 21 31
Uruguay
Argentina I3 534 432 588 809 975 672 616 366
Alemania 16 4 0 15 12 18 36 -1 144
Brasil 86 183 110 108 170 178 255 253 105
Italia 0 4 0 2 0 2 20 -1 100
Bélgica 46 -2 53 55 51 59 64 51 84
Canadé 3 8 0 14 18 66 7 12 60

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15 de junio de 2017.
= Segln datos del banco central de la Republica Argentina.

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

< Datos correspondientes Unicamente al componente de entradas de capital.
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Cuadro .A1.4
América Latina y el Caribe: ingresos de inversion extranjera directa por componentes, 2007-2016
(En millones de dolares)

2007 2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016

Antigua y Barbuda

Aportes de capital 328 149 79 96 61 110 65 106 143 135

Préstamos entre compafiias 0 0 1 1 2 6 29 41 3 3

Reinversion de utilidades 12 12 9 5 9 22 7 7 7 8
Argentina

Aportes de capital 2578 4552 2133 2504 4508 4 861 2784 -112 1319 3649

Préstamos entre compafiias 1846 4777 -1010 3507 2600 3120 -783 -945 2382 -3747

Reinversion de utilidades 2050 396 2894 5322 3732 7343 7821 6121 8058 4327
Bahamas

Aportes de capital 887 1032 753 960 971 575 410 374 104 194

Préstamos entre compafifas 736 481 -107 137 438 458 723 1225 304 328

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

Aportes de capital 420 340 140 393 227 230 118 307 398 274

Préstamos entre compafifas 24 231 103 4 324 113 -119 -76 -216 -137

Reinversién de utilidades 32 45 13 13 -93 206 56 329 -112 91
Belice

Aportes de capital 100 141 80 80 103 193 101 145 57 19

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

Reinversion de utilidades 30 21 23 15 -8 -4 -6 7 7 14
Bolivia (Estado Plurinacional de)?

Aportes de capital 27 45 1 1 5 19 17 8[l8 20 406

Préstamos entre compafifas 654 850 177 141 130 282 331 889 741 470

Reinversién de utilidades 272 407 509 793 899 1204 1682 919 405 208
Brasil

Aportes de capital 26 074 30 064 19 906 40117 54782 52 836 41648 47 220 49 495 44884

Préstamos entre compafiias 18 505 20 652 11575 13470 16 451 22 541 38 346 38977 18053 24908

Reinversion de utilidades 0 0 0 34 865 29925 11230 -10813 10698 7145 9137
Chile

Aportes de capital 2622 7775 1905 4662 10921 8532 4806 10 524 6612 5936

Préstamos entre compafifas 661 1869 763 3318 3155 10949 8598 8807 10177 2804

Reinversion de utilidades 10280 8983 11298 8174 10297 11080 7689 4681 3680 3485
Colombia

Aportes de capital 7024 7861 4907 374 8282 9088 9749 9176 7353 6 224

Préstamos entre compafifas -121 47 731 -635 1872 1239 2 368 2493 2 006 4675

Reinversion de utilidades 1983 2657 2396 3325 4494 4712 4091 4 495 2373 2694
Costa Rica

Aportes de capital 1377 1594 1050 818 959 852 1704 1333 967 641

Préstamos entre compafiias -2 39 -174 150 ANl 1136 714 912 1078 1345

Reinversion de utilidades 521 446 471 497 509 708 788 949 1100 1193
Dominica

Aportes de capital 28 39 39 28 25 45 16 28 29 26

Préstamos entre compafiias 9 9 13 13 7 9 4 4 4 4

Reinversion de utilidades 10 9 6 3 2 4 5 4 4 4
Ecuador

Aportes de capital 151 229 278 265 252 227 424 848 985 679

Préstamos entre compafifas -368 530 -225 -312 65 40 -7 -390 50 -146

Reinversién de utilidades 411 298 256 213 328 301 310 314 287 211
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Cuadro I.A1.4 (conclusion)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Granada

Aportes de capital 140 128 97 56 39 29 109 33 55 58

Préstamos entre compafiias 17 1 2 3 1 0 0 0 0 0

Reinversion de utilidades 15 12 3 5 9 o) 5 5 6 6
Guatemala

Aportes de capital 260 198 94 265 198 446 208 138 712 91

Préstamos entre compafiias -30 75 19 -102 58 219 416 431 -452 14

Reinversion de utilidades 515 482 488 643 770 580 672 820 961 1076
Honduras

Aportes de capital 220 568 84 29 284 310 174 248 137 201

Préstamos entre compafiias 203 -40 65 378 56 52 240 253 229 -42

Reinversion de utilidades 505 479 360 562 674 697 645 917 838 981
México

Aportes de capital 18097 12 989 11468 15869 9551 4640 22 450 5815 13099 10512

Préstamos entre compafiias 6458 9876 2648 -40 4096 2 586 7213 7925 11041 13430

Reinversion de utilidades 8504 9285 5 3Jalp 5205 10 146 9875 16 934 15 556 10738 8171
Panama

Aportes de capital 719 918 898 948 759 1561 1614 687 77 781

Préstamos entre compafiias 178 136 105 540 1224 682 550 343 1035 966

Reinversion de utilidades 879 1348 257 874 1150 737 1779 3429 3382 3463
Paraguay

Aportes de capital 43 66 152 93 399 421 355 386 271 249

Préstamos entre compafiias 129 73 -58 149 316 40 -325 -197 -57 -42

Reinversion de utilidades 31 124 -23 220 -134 236 222 193 41 67
Perd

Aportes de capital 733 2981 1828 2 445 896 5393 2490 -1786 4170 2213

Préstamos entre compafifas 924 656 -182 693 2117 -508 3202 2705 1105 477

Reinversion de utilidades 3835 3287 5385 5317 4328 6903 4107 3522 2997 4172
Repiiblica Dominicana

Aportes de capital 1616 2199 704 870 883 983 623 778 972 967

Préstamos entre compafiias -446 278 1096 351 389 1177 81 1 40 121

Reinversion de utilidades 498 394 365 803 1005 982 1286 1420 1192 1319
Saint Kitts y Nevis

Aportes de capital 135 178 132 116 107 106 137 118 76 67

Préstamos entre compafifas 3 3 1 1 1 2 0 0 1 1

Reinversion de utilidades 2 2 2 2 4 1 1 1 2 2
San Vicente y las Granadinas

Aportes de capital 102 142 100 91 79 112 157 101 118 101

Préstamos entre compafiias 8 8 8 2 2 2 2 2 2 3

Reinversion de utilidades 11 9 2 4 4 1 1 7 1 1
Santa Lucia

Aportes de capital 254 135 135 109 80 54 76 Al 72 74

Préstamos entre compafifas 8 21 13 13 15 16 10 " 12 12

Reinversion de utilidades 15 " 3 4 5 8 9 " 1 12
Suriname

Aportes de capital 0 0 0 0 0 0 0 0

Préstamos entre compafiias -247 231 -93 -248 -51 113 71 -21

Reinversion de utilidades 0 121 11 69 27
Trinidad y Tabago

Aportes de capital 554 2322 426 309 530 -196 -1904 528

Préstamos entre compafiias -21 -16 -12 -1 -476 -1653 769 143

Reinversion de utilidades 297 495 296 251 0 0 0 0
Uruguay

Aportes de capital 550 1012 990 1617 1412 1665 1 866 2267 1012 806

Préstamos entre compafifas 448 540 82 8 263 94 306 -527 81 222

Reinversion de utilidades 331 554 457 664 828 171 860 448 186 369
Venezuela (Repiblica Bolivariana de)

Aportes de capital -806 302 -3348 -1319 -495 -307 -79 139

Préstamos entre compafiias 773 -1 367 1457 2752 3292 1784 -967

Reinversion de utilidades 3321 2336 1998 1436 3483 2988 975 1148

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15 de junio de 2017.

= Datos correspondientes a flujos de IED bruta, sin desinversiones.
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Cuadro I.A1.5
America Latinay el Caribe: acervos de inversion extranjera directa por paises, 2001-2016
(En millones de dolares y como proporcion del PIB)

2001 2005 201 2012 2013 2014 2015 2016 2001 2005 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Argentina 79504 55139 93199 100821 91557 100821 O1557 82339 27 27 18 17 15 18 14 15
EFJ;IVA:C(IE;EESQ) 5803 4905 7749 8809 10558 11785 11633 11504 72 51 32 33 34 36 35 34
Brasil 121943 181344 695505 742144 741436 738874 597539 763749 22 20 27 30 30 30 33 43
Chile 0 79138 179375 211793 220175 231576 238194 255647 0 6 71 79 79 8 9 103
Colombia 15377 36987 97364 112926 128191 141783 149157 164249 16 25 29 31 34 37 51 58
Costa Rica 3600 7510 19353 22302 26271 30079 33761 37407 21 37 46 48 53 59 62 65
Ecuador 6876 9861 12502 13070 13797 14569 15891 16635 28 24 16 15 15 14 16 17
El Salvador 2252 4167 8120 8918 9341 10025 10025 10307 16 24 35 37 38 40 38 38
Guatemala 0 3319 7751 8938 10255 11977 13189 14575 0 12 16 18 19 2 21 2
Haiti 99 150 744 900 1061 1160 1265 1370 3 4 10 12 13 13 15 18
Honduras 1585 2870 7965 9024 10084 11501 12704 13844 21 29 45 50 55 60 63 68
Jamaica 3931 6918 11705 12119 12664 13246 14171 14961 43 62 8 8 8 95 101 111
México 156583 211235 383802 385545 455397 480873 486931 509292 23 24 33 33 36 37 42 49
Nicaragua 1565 2461 5617 6385 7200 8084 9034 9922 29 39 58 61 66 63 71 75
Panama 7314 10167 23875 26762 30677 35135 39629 44839 59 62 69 67 68 71 76 8
Paraguay 1016 1127 3877 528 5077 5439 4411 4685 13 13 15 21 18 18 16 17
Peri 11835 15889 50317 62105 71905 76346 84618 91480 23 21 29 32 36 38 45 48
Republica L .. 21740 25143 26660 29035 31309 33820 .. .. 38 41 43 45 4§ 47
Suriname .. 89 1035 1232 1397 1676 8 L 11010
Uruguay 2406 2844 15147 17407 19564 21240 .12 16 32 3% # 37

Venezuela

(Repblica 39074 44518 40206 40180 33018 30139 | 323 1B/ n 9 6

Bolivariana de)

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15 de junio de 2017.
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Cuadro 1.A1.6
America Latinay el Caribe: corrientes de inversion directa en el exterior por paises, 2001-2016
(En millones de dolares)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Antigua y Barbuda 13 14 13 15 17 2 2 2 4 5 8 4 6 6 6 6
Argentina 161 627 774 676 1311 2439 1504 1391 712 965 1488 1055 890 1921 875 1787
Bahamas 9 4 72 169 143 333 450 410 217 150 54 132 277 397 158 359
Barbados % 25 25 54 157 4 8 73 27 343 58 41 33 213 141 1
Belice 0 0 0 0 1 1 1 3 0 1 1 1 1 3 0 2
Bolivia {Estado 3 3 3 3 3 3 4 5 4 29 0 77 2% B 2 15
Plurinacional de)

Brasil? 1489 2479 229 9822 2910 28798 17061 26115 -4552 26763 16067 5208 14942 26040 13518 7815
Chile? 0 0 1709 2145 2135 2212 485 9151 7233 9461 20252 2055 9888 12800 16742 7125
Colombia® 16 857 938 192 479 1268 1279 3085 3505 5483 8420 606 7652 3899 4218 4516
Costa Rica® 68 132 152 206 150 219 430 197 274 318 405 834 804 424 450 496
Dominica 4 1 0 113 3 7 0 1 1 0 0 2 2 2 2
El Salvador® 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Granada 2 3 1 1 3 6 16 6 1 3 3 3 1 1 1 1
Guatemalad 0 0 0 0 0 0 0 16 26 24 17 39 34 106 117 111
Honduras 3 7 12 -6 1 1 2 -1 4 -1 2 208 68 103 91 260
Jamaica® 9 74 116 60 1001 8 115 76 61 58 75 3 8 2 4 26
México' 4404 891 1253 4432 6474 5312 8858 3913 10928 8910 1185 18908 11603 8530 12301 3657
Paraguay 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pert 74 0 60 0 0 0 66 73 411 266 147 78 137 801 127 303
Saint Kitts y Nevis 2 1 2 7 1 4 6 6 5 3 2 2 2 2 2 3
san Vicentc y 0 0 0 0 1 1 2 0 1 0 0 0 0 0 0 0
Santa Lucia 4 5 5 5 4 4 6 5 6 5 4 4 3 3 3 3
Suriname 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3 1 0 0 0 0
Trinidad y Tabago® 58 106 225 25 341 370 0 700 0 0 67 189 63 18 153

Uruguay 6 14 15 18 36 18 11 16 60 7 3 5 3 13 4
Venezuela (Repiblica 904 125 1318 619 1167 1524 495 1311 2630 2492 370 4294 752 1024 -1112

Bolivariana de)"

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 15 de junio de 2017.
= Los datos son normalizados segtn la metodologia MBP6.

© Desde 2003 hasta 2016 los datos son normalizados segtn la metodologia MBP6.

¢ Desde 2009 hasta 2016 los datos son normalizados segin la metodologia MBP6.

4 Desde 2008 hasta 2016 los datos son normalizados segn la metodologfa MBP6.

¢ Desde 2012 hasta 2016 los datos son normalizados segun la metodologia MBP6.

f Desde 2006 hasta 2016 los datos son normalizados segin la metodologia MBPE.

s Desde 2011 hasta 2015 los datos son normalizados segin la metodologia MBP6.

" Los datos de 2015 corresponden solo a los tres primeros trimestres.
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A. Una industria en permanente cambio

En las ultimas décadas ha surgido una nueva economia mundial. En el marco de una
globalizacién en continua expansion, muchas actividades manufactureras dejaron sus paises
de origen para trasladarse a economias en desarrollo con el propdésito de reducir costos.
En tanto que este modelo es cada vez mas cuestionado —y se difunde el concepto de
postglobalizacion—, se ha revalorizado la localizacién de la manufactura para la creaciéon
de encadenamientos productivos, el desarrollo de capacidades cientifico-tecnolédgicas
y el dinamismo de la innovacién en las economias nacionales (Pisano y Shih, 2009). Las
empresas internacionales valoran cada vez mas estos factores en sus decisiones de
localizacién y diversos paises avanzados han renovado su interés en la politica industrial
para fortalecer la competitividad del sector manufacturero.

La relocalizacion de actividades hacia paises en desarrollo no se ha limitado a las
manufacturas y los servicios de bajo valor agregado, y ha generado fuertes tensiones en
las economias industrializadas. Este proceso ha sido apoyado por el mejoramiento gradual
del sistema de innovacion en algunas economias emergentes y las dificultades para
separar las actividades de investigacién y desarrollo (I+D) y de diseno de la fabricacion,
debido a la complementariedad entre la innovacion de productos y procesos, asi como
las tensiones que se producen entre los responsables de estas areas estratégicas
(Galvin, Goracinova y Wolfe, 2014).

Las empresas enfrentan ciclos de vida del producto cada vez mas cortos, procesos
productivos extremadamente complejos y una creciente paridad tecnolégica, para lo que
requieren de una amplia gama de capacidades. Muchas han sido obligadas a focalizarse
en las habilidades y competencias de su negocio principal y a externalizar una gran
cantidad de actividades y procesos con el propdsito de ahorrar tiempo y recursos, y
mejorar su flexibilidad y capacidad de respuesta (Nieuwenhuis y Wells, 2015).

En ese contexto, la industria automotriz estd cambiando rapidamente algunas
dimensiones clave de su operacién: la localizacion geografica, la manera de producir, las
relaciones en la cadena productiva, los mecanismos de colaboracion vy las caracteristicas
de los productos, como se analiza en las sucesivas secciones de este capitulo. La veloz
convergencia entre la manufactura tradicional y la electronica y el software en el sector
modifica las relaciones de poder en la cadena productiva. Esto somete a las empresas
tradicionales de la industria a fuertes tensiones y estimula a empresas que no habian
participado del sector a ingresar en segmentos tecnolégicamente méas avanzados.

Esta dindmica se combina con el objetivo de muchos paises de fortalecer sus
actividades industriales mediante la generacion de capacidades y conocimientos
basados en nuevas tecnologias, que ha permitido avanzar en alternativas al paradigma
dominante del motor de combustién interna y facilitar la incorporacion de la electronica,
el software y la conectividad en los automoviles. Esto ha sido posible gracias al apoyo
brindado a iniciativas y plataformas colaborativas entre empresas, instituciones de
investigacion y gobiernos (Warwick, 2013).
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Grafico ll.1

Produccion mundial de
vehiculos, por tipo de
vehiculo, 2000-2016

(En millones de unidades)

En las ultimas decadas,
la localizacion de

la produccion ha
registrado una enorme
transformacion.

Comision Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

B. La nueva geografia: el auge de Asia Oriental

La industria automotriz mundial ha crecido mucho durante mas de un siglo y ha logrado
superar episodios como la Segunda Guerra Mundial, el alza de los precios del petréleo
en los afos setenta o la crisis financiera internacional de 2008 (véase el gréafico 11.1).
En la actualidad, el sector sigue siendo un pilar de la economia mundial y un motor
del crecimiento econdmico y el avance tecnolégico, con fuertes encadenamientos
interindustriales (ATKearney, 2013).
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién de Organizacién Internacional
de Constructores de Automéviles (OICA).

1. Laredefinicidon del oligopolio mundial:
una nueva triada de regiones

La localizacion de la produccion automotriz ha registrado una gran transformacion en
las ultimas décadas. En 1950, los Estados Unidos dominaban sin contrapeso, con un
76% de la fabricacién mundial de vehiculos. Mas adelante aparecen Alemania y el
Japén como dos nuevos actores relevantes y comienzan a desafiar ese liderazgo.
En 1990, la participacion del Japdn en la produccion mundial llegaba al 28% y superaba
por amplio margen a los Estados Unidos (20%) y Alemania (10%). Con el comienzo del
nuevo siglo, la relocalizacion de la produccién se consolidé como un elemento central
en las estrategias de los principales fabricantes mundiales, donde la participacién de las
economias emergentes aumenté notoriamente (véanse el grafico 11.2 y el cuadro I1.A1.1).

A pesar de que los mercados mas importantes seguian siendo los de los paises
desarrollados, las favorables perspectivas de crecimiento de las mayores economias
emergentes, la rapida difusion de reformas favorables al mercado, la apertura del
comercio exterior y los menores costos de produccion favorecieron que el aumento
de la capacidad productiva se concentrara en paises en desarrollo, en particular de Asia
(véanse los cuadros II.A1.1 y [LA1.2).
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Grafico ll.2
Produccion de vehiculos, por regiones y paises seleccionados, 1950-2016
(En porcentajes)

2016 El 45% de la produccion se localiza
en los paises en desarrollo de Asia,
lo que ubica a China como el
mayor fabricante de vehiculos
del mundo, con un 30% del total.

China alcanzo el 24% de la
produccién mundial,

y los paises en desarrollo, en
particular de Asia, aumentaron
su capacidad productiva.
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion de la Organizacion Internacional de Constructores de Automéviles (OICA).

En las ultimas 2 décadas, la produccién mundial de la industria automotriz ha
crecido en torno al 3% anual, con grandes diferencias entre una regién y otra (Gao,
Hensley y Zielke, 2014). Entre 2000 y 2016, esta produccion paso de 58,4 millones de
unidades a cerca de 95 millones de unidades, de las que mas del 75% corresponden a
automoviles para pasajeros. En 2016, el 45% de la produccién se localizaba en paises
en desarrollo de Asia, y China se destacaba como el mayor fabricante de vehiculos del
mundo, con un 30% del total (véanse los gréaficos I1.1, 11.2 y 11.3).
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Grafico ll.3
Principales paises productores de vehiculos, 2000-2016
(En millones de unidades)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacidn de la Organizacion Internacional de la Constructores de Automéviles (OICA).

Los fabricantes de vehiculos y sus proveedores han desplegado ambiciosos planes
de inversién para ampliar su capacidad productiva en paises en desarrollo. Entre 2003
y 2016, las inversiones transfronterizas anunciadas por los principales fabricantes de
vehiculos alcanzaron casi los 600.000 millones de dolares, cerca del 40% de los cuales se
destinaron a paises de Asia, principalmente China (un 23% del total) (véase el grafico 11.4).

La fabricacién de vehiculos en mercados tradicionales de paises industrializados se
redujo de manera considerable. La produccion en los Estados Unidos —muy afectada
por la crisis de 2008— disminuyd su participacion en el total mundial del 22% al 13%
entre 2000y 2016 (véase el recuadro I1.1). En igual periodo, el Japdn registrdé un marcado
retroceso y bajé del 17% al 10% de la produccién mundial. La Unién Europea también
mostro un marcado descenso en su participacion, del 29% al 20% (véase el grafico 11.2).

' Entre los paises europeos productores de vehiculos mas afectados se destacan Francia (del 5,7% al 2,2%), Espafia (del 5,2% al
3,0%), el Reino Unido (del 3,1% al 1,9%) e Italia (del 3,0% al 1,2%). Alemania, pese al marcado descenso (del 9,5% al 6,4%),
ha mantenido una parte importante de su capacidad productiva en su territorio.
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Grafico ll.4
Fabricantes de vehiculos: inversiones transfronterizas anunciadas, por paises y regiones seleccionadas, 2003-2016
(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets.

A fines de 2008, la recesion economica afectd negativamente la demanda y los ingresos
de los principales fabricantes estadounidenses se redujeron. Esto llevo a Chrysler y General
Motors a buscar la proteccion estipulada en el capitulo 11 de la Ley de quiebras. General
Motors, Ford Motory Chrysler también arrastraban graves problemas estructurales asociados
a los elevados costos laborales, sobre todo los costos heredados vinculados a las pensiones
y los seguros de salud de los jubilados. Asimismo, las mayores restricciones al crédito, como
resultado de la crisis, obstaculizaron la capacidad de los fabricantes para negociar préstamos
con los bancos que les ayudaran a sobrevivir a la caida de la demanda y lograr acceder a
creditos para la compra de automoviles nuevos. Finalmente, debido al aumento del precio
del petroleo, se registré una gran disminucion en la demanda de vehiculos comerciales
livianos y camionetas, superior a la de otros segmentos. Este tipo de vehiculos 