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A. Panorama de la inversidon extranjera
directa en la region

En 2020 la pandemia de enfermedad por coronavirus (COVID-19) tuvo un fuerte efecto
negativo en las inversiones de las empresas transnacionales. En América Latina vy
el Caribe ingresaron 105.480 millones de ddlares por concepto de inversion extranjera
directa (IED), lo que representa unos 56.000 millones de délares menos que en 2019.
De esta forma, en 2020 se alcanzo el valor méas bajo de la ultima década, y el descenso
interanual solo es comparable al de 2009, cuando las entradas se redujeron un 37,1 %,
producto de la crisis financiera internacional. Ademas, el efecto de la pandemia en la
IED fue mayor que su impacto en el PIB, lo que determiné que la participacion de la
IED en el PIB fuera Unicamente del 2,5% en 2020, en tanto que en el promedio de la
década de 2010 alcanzo el 3,5% (véase el grafico 1).

Grafico 1
América Latina y el Caribe: entradas de inversion extranjera directa (IED), 2010-2020
(En miles de millones de ddlares y porcentajes del PIB)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 27 de julio de 2021.

Nota: Informacién acorde a Fondo Monetario Internacional (FMI), Manual de Balanza de Pagos y Posicion de Inversion Internacional: Sexta Edicion (MBP6), Washington, D.C.,
2009, excepto en los casos de las Bahamas, Barbados, Guyana, Haiti, el Paraguay, el Pert y Venezuela (Reptblica Bolivariana de). A partir de 2019 no se cuenta
con informacion sobre la Republica Bolivariana de Venezuela. En el caso de Haiti no hay datos para 2020.

Este panorama fue extendido en toda la regién, ya que solamente cinco paises
recibieron mas capitales extranjeros en 2020, en comparacion con 2019. Estos paises
fueron las Bahamas y Barbados en el Caribe, el Ecuador y el Paraguay en América del Sur,
y México. La pronunciada caida de las entradas de |IED en el Brasil (-35,4%) y el aumento
en México (6,6 %) determinaron un acercamiento de la participacion de ambos paises como
destino de la IED que no se habia visto en los Ultimos afios (dicha participacion fue de un
42% en el caso del Brasil y un 30% en el de México). En Centroamérica, las entradas
de IED se redujeron en todos los paises. El caso mas notorio en esta subregion fue el
de Panama, que tras una década de recibir cada vez mas inversiones, en 2020 registréd
entradas negativas de capitales en todos los componentes de la IED, aunque el mayor
peso en la cifra total se debid a las entradas negativas correspondientes a préstamos
entre empresas. Asimismo, en el Caribe la caida fue bastante pronunciada (-25,5%).

Las inversiones mas afectadas fueron las dirigidas al sector de los recursos naturales,
que se redujeron un 47.9% con respecto a 2019, y las orientadas a las manufacturas (-37.8%).
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Las inversiones en servicios tuvieron una disminucion menor (-11,0%). De esta forma,
casi la mitad de las entradas de IED en 2020 se dirigieron a los servicios y el peso de
las manufacturas se redujo al 37%, valor inferior al promedio de la Ultima década (39%).

En 2020 se constatd un menor interés de las empresas extranjeras por adquirir
o invertir en empresas ya existentes, asi como por anunciar nuevas inversiones. Las
fusiones y adquisiciones transfronterizas, que ya habfan caido en 2019, se redujeron un
21% en valor y totalizaron alrededor de 26.000 millones de délares, una cifra levemente
superior a la registrado en 2009, tras la crisis financiera internacional. La cantidad de
acuerdos ha mostrado una tendencia a la baja desde 2015, y en 2020, tras una caida
interanual del 29%, llegé al minimo desde 2005.

La crisis provocada por la pandemia, ademas de profundizar la tendencia a la
baja de las fusiones y adquisiciones, tuvo un fuerte efecto en los anuncios de nuevas
inversiones. En 2020, los anuncios de proyectos cayeron a niveles de mediados de la
década de 2000, tanto en términos de la cantidad (-45% con respecto a 2019) como de
los montos de inversion, que se redujeron a la mitad del valor de 2019, llegando a un
total de alrededor de 56.000 millones de ddlares. Cabe destacar que es la primera vez
qgue una crisis mundial tiene consecuencias en la cantidad de anuncios de proyectos
de inversion en la region. Después de que estallara la crisis financiera internacional de
2008, en 2009 las entradas de IED vy las fusiones y adquisiciones se contrajeron y se
recuperaron rapidamente al aho siguiente. En ese momento, la cantidad de anuncios
de proyectos no se redujo y el monto, si bien cayd un 13%, se mantuvo en valores
muy elevados (por encima de los 100.000 millones de ddlares). En la crisis de 2020, en
cambio, el efecto en las perspectivas de negocios de las transnacionales fue diferente.
Los anuncios de proyectos cayeron a valores que no se veian desde hacia mas de diez
afos y la cantidad de anuncios fue la menor desde 2007.

Después del impacto de la crisis en 2020, el panorama mundial de la IED en 2021
sigue siendo bastante complejo. Las previsiones de la Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD) indican que este aho es esperable un incremento
de entre el 10% vy el 15%. De esta manera, la IED mundial llegaria a un nivel un 25% menor
que el de 1,5 billones de ddlares registrado en 2019, que posiblemente se recuperaria en
2022. Sin embargo, es importante tomar en cuenta que la magnitud y las caracteristicas
de la recuperacion, tanto en 2021 como en 2022, dependeran del ritmo de la recuperacion
econdmica mundial, la posibilidad de recaidas en lo referente a la pandemia y el efecto
en la IED de los programas de estimulo econémico implementados por los paises, asi
como de las estrategias de las empresas transnacionales en la busqueda de una mayor
resiliencia de sus modelos negocios y cadenas globales de suministro.

En América Latina y el Caribe los anuncios de proyectos de IED mostraron una
recuperacion entre septiembre de 2020 y febrero de 2021; sin embargo, desde ese
mes y hasta mayo de 2021 se estaria verificando una nueva caida del valor de los
anuncios (véase el grafico 2).

A los elementos mencionados hay que agregar que, segun las estimaciones de la
Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), el PIB presentaria un
crecimiento del 5,2% en 2021. Esto significa que la regién no recuperara en 2021 el
nivel del PIB de 2019. En un escenario de este tipo es bastante dificil pensar que las
entradas de |IED hacia la regiéon tengan un incremento superior al 5%.

América Latina y el Caribe enfrenta desafios extremadamente grandes. La
recuperacion econémica sera parcial y, en paralelo, debido a los mejores precios de
las materias primas y al aumento de demanda, algunos paises estan reprimarizando
su economia como opcién para el crecimiento. En este sentido, se estaria retomando
un modelo econémico que no ha sido capaz de garantizar un aumento sostenido del
PIB y de la productividad a lo largo del tiempo.
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Grafico 2
Ameérica Latina y el Caribe: anuncios de proyectos de inversion extranjera directa, 2020 y enero a mayo de 2021
(En miles de millones de dolares y numero de proyectos)
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets [base de datos en linea] https://www.fdimarkets.com/.

Frente a esta situacién, es necesario encarar un profundo proceso de transformacion.
Se necesitan politicas publicas para enfrentar la pandemia y para conectar la emergencia
con una recuperacién transformadora con igualdad y sostenibilidad. Para ello, la CEPAL
ha identificado ocho sectores en los que podrian centrarse los esfuerzos en favor
de un gran impulso para la sostenibilidad: la transicién hacia energias renovables, la
electromovilidad sostenible en las ciudades, la revolucion digital inclusiva, la industria
manufacturera de la salud, la bioeconomia, la economia del cuidado, la economia
circular y el turismo sostenible.

El desafio en la actualidad es mayor que en el pasado, debido a las caracteristicas
y la magnitud de la crisis, y es necesario que la IED se canalice hacia actividades que
generen mayor productividad, innovacién y tecnologia, y gue contribuyan al desarrollo
de los ocho sectores mencionados. Para que esto sea posible, los paises de la region
deben poner en marcha planes de reactivaciéon y transformacion de la produccion. Al
mismo tiempo, se necesita que tanto los Gobiernos como el sector privado utilicen sus
capacidades para que la politica de atraccién de capitales extranjeros también sea parte
de la politica industrial como instrumento de transformacién de la estructura productiva.

B. Lainversion de China en un mundo que
cambia: implicaciones para la region

En un mundo que aun se encuentra en crisis debido a las consecuencias de la pandemia,
China ha seguido avanzando en el camino hacia la consolidacién como potencia econdmica
mundial. En este proceso de crecimiento econémico y expansion internacional que ha
durado poco mas de cuatro décadas, China ha podido imponer, en parte gracias a su
escala, sus propios términos y condiciones en el momento de la apertura econémicay
no ha tenido que cenirse estrictamente a las condiciones imperantes en las relaciones
internacionales. Un ejemplo de esto es la forma en que se ha utilizado la inversion
extranjera directa para cerrar la brecha tecnolégica.


https://www.fdimarkets.com/
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El pais es uno de los principales receptores de |IED del mundo, pero las condiciones
gue se impusieron a la inversién de las empresas transnacionales fueron tales que
permitieron lograr derrames tecnoldgicos y avanzar en la construccion de capacidades
locales. Por otra parte, las salidas de IED desde China —incluido Hong Kong (Regién
Administrativa Especial (RAE) de China)— han crecido de forma sostenida y han pasado
de representar el 5,5% del acervo mundial de IED en el exterior en 2000 a representar
el 11% en 2020. Esto llevd a que el pais se convirtiera en el tercer origen de |IED del
mundo después de la Union Europea y los Estados Unidos.

Las modalidades de inversién de las empresas chinas han diferido segun la region
de destino y el sector. Las inversiones en nuevos proyectos (greenfield) les han
permitido penetrar mercados en sectores donde tienen capacidades bien desarrolladas.
Por ejemplo, la Iniciativa de la Franja y la Ruta, que se centra en el desarrollo de
infraestructura y esta dirigida principalmente a Eurasia y, en menor medida, a Africa,
explica la preponderancia de los nuevos proyectos por sobre las fusiones y adquisiciones
en esas zonas. Las inversiones mediante fusiones y adquisiciones, por un lado, han
asegurado el abastecimiento de recursos naturales vy, por otro, han permitido al pais
acceder a tecnologias de punta a través de compras en economias centrales; en esta
modalidad, Europa y América del Norte han sido los principales destinos. América Latina
y el Caribe tuvo una participacion similar como destino de las inversiones chinas en
ambas modalidades. Entre 2005 y 2020, se concentré en la region el 8,9% del monto
total de las fusiones y adquisiciones realizadas por empresas de China y Hong Kong
(RAE de China) y el 8,1% del monto de los anuncios de proyectos.

Para América Latina y el Caribe, en cambio, la importancia relativa de China ha sido
mayor, principalmente en lo que respecta a fusiones y adquisiciones. De acuerdo con
las estadisticas oficiales de la balanza de pagos de los paises de la regién, a partir de
2010 se inicié un periodo de gran dinamismo en el que las entradas de |IED provenientes
de China comenzaron a superar los 1.000 millones de ddélares anuales y alcanzaron un
méximo cercano a los 3.000 millones de doélares en 2011. Con este crecimiento, China
llegd arepresentar el 1,6% de las entradas de |IED de la region en 2018, participacion que
aun era baja en comparacioén con la de los origenes tradicionales, como la Unién Europea
(50%) o los Estados Unidos (22%). Sin embargo, cabe mencionar que las estadisticas
oficiales de la balanza de pagos registran solo el capital que entré directamente desde
China, por lo que subestiman la presencia de empresas chinas en la region. De hecho,
utilizando fuentes de datos complementarias, se identifica una mayor participacion de
las empresas chinas.

China se ubicé entre los principales inversores de América Latina y el Caribe en
la modalidad de fusiones y adquisiciones transfronterizas: en 2020 fue el pais cuyos
acuerdos representaron el mayor monto. La participacién de las empresas chinas en el
monto total de las fusiones y adquisiciones de la region pasé de un 1,7% entre 2005 y
2009 a un 16,3% entre 2015y 2019. En el caso de los anuncios de proyectos, en cambio,
el peso de las empresas chinas en el monto total ha sido mas estable, y el méximo se
alcanzé entre 2015y 2019, cuando fue de un 6,4%. En cuanto a los sectores de destino
de las inversiones chinas, es posible distinguir dos fases. La primera fase de inversiones
chinas en la regién, que tuvo lugar en la década de 2000 y hasta inicios de 2010, se
caracterizd por inversiones en hidrocarburos, mineria metélica, agricultura y pesca. En
la segunda fase, a partir de 2010, comenzd un proceso paulatino de diversificacion, y las
empresas chinas comenzaron a invertir en electricidad, construccion de infraestructura
de transporte, principalmente puertos, y, en menor medida, en manufactura, el sector
financiero y las tecnologias de la informacién y las comunicaciones. Por ejemplo, la
inversion de China en los sectores de las telecomunicaciones vy la alta tecnologia
aumento en los Ultimos anos como reflejo de la estrategia de expansion digital del pais
y del peso creciente que sus empresas digitales tienen en el mundo. Aunque la IED
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de China en esos sectores en la regiéon no es de gran magnitud, la presencia de las
empresas tecnolégicas de ese pais como proveedoras ha aumentado en América Latina
y el Caribe por la via de contratos en el sector de la infraestructura digital, en areas
como la tecnologia 5G o los cables submarinos, y también en la busqueda de crear
ciudades inteligentes.

El proceso de conversion de China en una potencia mundial tiene algunas
caracteristicas que lo diferencian del de otros paises lideres. Entre esas caracteristicas,
se encuentran la fuerte presencia de empresas estatales. En América Latina y el Caribe,
el 82% del valor total de las fusiones y adquisiciones realizadas por empresas chinas
entre 2005 y 2020 correspondié a empresas estatales. Aparte de la IED, otro aspecto
importante de la internacionalizaciéon de las empresas chinas son los contratos de
construccion o proyectos de infraestructura. Los proyectos de infraestructura a través
de modalidades de contratacion se han utilizado particularmente en el marco de la
Iniciativa de la Franja y la Ruta y constituyen una forma creciente de participacion de
las empresas y tecnologias chinas en la region, que representé unos 77.000 millones
de dolares entre 2005 y 2019. A los efectos de concretar estos proyectos, en muchos
casos China también proporciona el financiamiento a los Gobiernos de la region. Asi,
entre 2005 y 2020, en América Latina y el Caribe se registraron unos 99 préstamos
por un monto total de alrededor de 137.000 millones de doélares.

El proceso de crecimiento de las inversiones de China en la regién estuvo influenciado
por las decisiones estratégicas de internacionalizacién del pais. Asi, el cambio que se ha
producido en los Ultimos diez anos en el patrén de las inversiones chinas en América Latina
y el Caribe no se corresponde con el proceso de sofisticacion tecnoldgica del pais ni
con la evolucion de sus empresas en el mundo, ya que las inversiones chinas en la
region siguen concentradas en un pequefno nimero de actividades; principalmente, la
mineria, la energia y la infraestructura de transporte.

El proceso de recuperacion de América Latina y el Caribe de la pandemia de COVID-19
es una oportunidad de iniciar una nueva etapa en las relaciones econdmicas con China
y de elaborar politicas que aseguren que las inversiones de ese pais contribuyan a
fortalecer las capacidades productivas en los paises receptores, a establecer vinculos
con proveedores locales, a generar empleo y a promover el desarrollo sostenible.
Ademads, en el ambito de las relaciones entre China y América Latina y el Caribe, se
impone la necesidad de promover una aproximacion basada en un mayor nivel de
cooperacion regional, para que los paises de la region pueden tener mas margen de
accion a la hora de definir sus politicas de inversion y comercio.

C. Estrategias de inversion en la era digital

La revolucion digital estd dando origen a una nueva era, caracterizada por la transformacion
de los modelos de consumo, de negocio y de produccion, a raiz de la adopcion e integracion
combinada de tecnologias digitales avanzadas, las redes mdviles de quinta generacién
(5Q), la Internet de las cosas, la computacion en la nube, la inteligencia artificial, el andlisis
de macrodatos vy la robdtica, entre otras. En la actualidad, se estéd transitando de una
sociedad hiperconectada a un mundo digitalizado en las dimensiones econémica y social,
en el que las modalidades organizativas, productivas y de gobernanza de la economia
tradicional conviven con los modelos de negocio, de produccién y de gobernanza que
surgen del nuevo paradigma tecnolédgico y adoptan sus innovaciones. En este contexto,
comienza a consolidarse un nuevo sistema digitalmente entrelazado en el que se integran
e interactUan modelos de ambos mundos, dando lugar a ecosistemas complejos que se
encuentran en proceso de transformacién organizativa, institucional y normativa.
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Para interpretar y analizar el avance de la transformacion digital, la CEPAL plantea
un modelo conceptual de tres dimensiones. La primera de ellas es la economia
conectada, caracterizada por el despliegue de infraestructura de redes de banda ancha
y la masificacion del uso de Internet. La segunda es la economia digital, entendida
como aquella parte de la produccién econémica derivada principalmente de modelos
de negocio enfocados en la oferta de bienes y servicios digitales, que se ha acelerado
intensamente con la expansion del uso de las plataformas digitales como modelos de
negocio. Por Ultimo, la economia digitalizada se refiere a la incorporacion de tecnologias
digitales (y, en particular, de soluciones de inteligencia artificial) en los modelos de
produccién, organizacién y consumo del conjunto de la economia, sobre todo en las
industrias tradicionales. Estas dimensiones del desarrollo digital estdn en permanente
evolucién, en un proceso sinérgico en el que los avances en una esfera impulsan
progresos en la otra, y sistémico, por cuanto transforma las actividades a nivel de la
sociedad, el aparato productivo y el Estado.

Este proceso esta generando cambios estructurales en la economia mundial. El
fuerte crecimiento inicial de los sectores asociados a la economia conectada se tradujo
en una revolucién de las comunicaciones y la generaciéon de informacion y conocimiento,
lo que propicié un desarrollo sin precedentes de la economia digital. Las innovaciones
digitalmente habilitadas fueron cambiando de manera radical la propuesta de valor
de la oferta de bienes y servicios en diversas industrias —lo que comenzé a tener
efectos disruptivos en el conjunto de la economia— y acelerando la incorporacién de
tecnologias digitales en las industrias tradicionales. En la Ultima década, el ecosistema
digital, entendido como la suma de las dimensiones de economia conectada y digital, ha
experimentado un crecimiento vertiginoso. Entre 2010 y 2021, la industria tecnolégica
digital incrementd su participacién en el valor de mercado de las 5.000 empresas
mas grandes del mundo de un 14% a un 28%. En el mismo periodo, la participacion
de la economia digital aumenté del 3% al 15%, mientras que la economia conectada
experimentd un crecimiento mas modesto, al pasar del 11% al 13%. Sin embargo,
aungue los operadores de telecomunicaciones han perdido relevancia, siguen siendo
clave para el despliegue de la infraestructura digital; en particular, en el caso de las
nuevas redes 5G.

América Latina y el Caribe sigue la misma tendencia, aungue con menor dinamismo.
Los operadores estan reformulando sus estrategias empresariales, centrdndose en las
actividades en las que presentan mayores fortalezas y en los segmentos comerciales
de mayor valor agregado, con el fin de, entre otras cosas, aprovechar las oportunidades
gue puedan abrirse gracias a las futuras inversiones, particularmente en el &mbito de la
tecnologia 5G. Entre 2019 y 2025, se prevén inversiones por valor de 99.000 millones de
dolares en el desarrollo de infraestructura de red. En la actualidad, méas del 50% de las
conexiones totales de la region cuentan con tecnologia 4G, mientras que la cobertura de
las redes 5G podria llegar a cerca del 10% en 2025. En este contexto, la relevancia de
las empresas digitales en la regién ha aumentado de manera significativa. Un ejemplo
destacado de esta dindmica es el espectacular incremento que ha experimentado el
valor de mercado de la empresa de origen argentino dedicada al comercio electrénico
Mercado Libre, que en la actualidad se sitia como la segunda empresa de mayor valor
de mercado de la regién. Esto ha permitido que la inversién en los sectores digitales
—tanto de la economia conectada como de la economia digital— haya aumentado su
relevancia, particularmente en lo referente a fusiones y adquisiciones. Sin embargo, un
elemento destacado y novedoso de la economia digital latinoamericana es la importancia
cada vez mayor de la inversion de capital de riesgo. De hecho, como producto de la
menor madurez relativa del sector digital de la regién, la inversion en las empresas de
la economia digital se da en cada vez mayor medida mediante capital de riesgo. Por
ultimo, cabe mencionar que la digitalizacion de la economia ha avanzado a un ritmo mas
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lento en la regién. Si bien existe un elevado nivel de difusién de tecnologia maduras,
cuando se trata de modalidades méas complejas, el panorama cambia radicalmente y
se evidencian brechas significativas, especialmente en las areas rurales y las empresas
de menor tamano.

Por otro lado, la digitalizacién de la economia obliga a llevar a cabo una revision de
los marcos regulatorios e institucionales existentes. Esta necesidad se ha puesto en
evidencia al incrementarse la influencia de las plataformas digitales y los nuevos modelos
de negocio basados en el manejo de gran cantidad de informacién y los movimientos
transfronterizos de datos. La progresiva datificacion de la economia, en la que ocupan
un lugar central las plataformas digitales, esta condicionando el comportamiento de la
gran mayoria de las empresas. En este contexto, el impacto del modelo de plataforma
resulta mas dificil de evaluar cuando se ve afectada de manera directa la perspectiva
tradicional de las politicas de competencia.

Las grandes empresas tecnoldgicas pueden ejercer control sobre las dindmicas de
mercado, especialmente a través de las fusiones y adquisiciones. En este escenario,
el valor de los datos vy las estrategias de precios en los mercados de datos suponen
desafios importantes. Una parte integral del valor de los datos se refiere a su proteccion
y privacidad, elemento que puede convertirse en una barrera de acceso significativa
para las nuevas empresas que entren al sector. Por Ultimo, los modelos de negocio
presentes en la economia digital plantean grandes retos a la politica tributaria de los
paises. Esto ha obligado a adaptar las modalidades tributarias tradicionales, asi como
a poner en marcha iniciativas incipientes para la creacién de modalidades ad hoc de
impuestos digitales, cuya presencia se ha incrementado en algunos paises de la region.
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A. Por efecto de la crisis, la inversion extranjera
directa mundial retrocede a los niveles
de 2005

En un contexto caracterizado por la crisis internacional generada por la pandemia de
enfermedad por coronavirus (COVID-19), los flujos de inversion extranjera directa (IED)
han registrado en el mundo una muy fuerte caida (-35%), mucho mas pronunciada que
la que se produjo en 2009 (-17%). Los flujos mundiales de |IED se habian recuperado
en 2019, cuando llegaron a 1,5 billones de délares; sin embargo, debido a los efectos
de la crisis se redujeron en 2020 a aproximadamente 1,0 billén de ddélares, monto que
representa el valor méas bajo registrado desde 2005 (véase el cuadro I.1).

Cuadro 1.1
Entradas mundiales de inversion extranjera directa, tasas de variacion y distribucion por regiones, 2008-2020
(En miles de millones de dolares y porcentajes)

.. Flujos de inversion Tasa de variacion Distribucion de los flujos de inversion
Agr":gaic(:::s (miles de millones de ddlares) (porcentajes) (porcentajes del total)
P g 2008-2015° 2016 2017 2018 2019 2020 2016 2017 2018 2019 2020° 2008-2015° 2016 2017 2018 2019 2020
Total mundial 1514 2065 1647 1437 1530 999 2 20 -13 7 -35 100 100 100 100 100 100
Economias 811 1345 894 708 749 312 6 -33 -21 6 -58 54 65 54 49 49 31
desarrolladas
Unién Europea 363 362 301 347 380 103 -39 -17 15 =8 24 18 18 24 25 10
Estados Unidos 243 459 295 223 261 156 2 36 -4 17 40 16 22 18 16 17 16
Economias 70 67 50 37 5 24 9% 24 -28 58  -58 5 3 3 3 4 2
en transicion
Economias 632 654 702 692 723 663 -10 7 -1 4 -8 42 32 43 48 47 66
en desarrollo®
América Latina 177 169 162 177 162 105 -4 -4 9 9 -3 " 8 10 12 1 "
y el Caribe
Africa 54 46 40 45 47 40 20 13 13 4 -16 4 2 2 3 3 4
Economias en 415 471 505 496 516 535 -8 7 -2 4 4 27 23 31 35 34 54

desarrollo de Asia

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 2021, Ginebra, 2021, y cifras y estimaciones oficiales para América Latina y el Caribe.

= Promedio simple.

> En el célculo de la variacién en 2020 se excluyen los paises de los que no se cuenta con datos para 2019.

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

El efecto de la crisis sobre la IED ha sido muy diferenciado en los distintos paises y
regiones del mundo. En las economias desarrolladas, las entradas de IED se redujeron
a menos de la mitad (-58%) vy llegaron al nivel méas bajo desde 1998. La caida ha sido
maés pronunciada en Europa (-80%) y la Unién Europea (-73%), donde todos los grandes
receptores, con la excepcion de Luxemburgo, registraron descensos muy fuertes, como es
el caso de Alemania (-34%), Francia (-47 %) e Irlanda (-59%), asi como de los Paises Bajos
(-336%) e ltalia (-102%), que presentan valores negativos. Este resultado ha sido influido
por flujos financieros entre empresas y procesos de reestructuracion corporativa.

Asimismo, en el Canadé los flujos de inversién extranjera directa se han reducido
un 50% y en los Estados Unidos un 40%, en este Ultimo caso sobre todo por la caida
de las reinversiones de utilidades.

Las entradas de |IED cayeron considerablemente también en las economias en
transicion (-58%), entre las cuales el principal receptor, la Federacion de Rusia, registré
una disminucion del 70%.
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En cambio, en las economias en desarrollo la reduccién de los flujos de IED ha
sido significativamente menor (-8%), en particular por las entradas de dicha inversiéon
hacia algunas economias en desarrollo de Asia. En efecto, mientras que en Africay en
América Latina y el Caribe las caidas han sido del 16% vy el 41 %, respectivamente, los
ingresos de |IED se han incrementado en China (6%), Hong Kong (Regién Administrativa
Especial de China) (62%) vy la India (27 %) (véanse los graficos .1 y 1.2).

Grafico l.1
Flujos mundiales de inversion extranjera directa por grupos de economias, 1990-2020
(En billones de dolares)
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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),
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World Investment Report 2021, Ginebra, 2021.

col.2

Regiones y agrupaciones seleccionadas: variacion de las entradas de inversion extranjera directa, 2019-2020
(En miles de millones de dolares)

-100+

-200+

-300+

-400-

-500+

-600-

T T T - T - T -_\
B -34
N N T C.
-129
o7
-531
”””””” ‘I’”’_"”""l'”"’”_"""I”’”"”’”I"”””””1””””””!
Total Unién Europea América Otras economfas Economias en Economias en
del Norte desarrolladas transicion desarrollo

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 2021, Ginebra, 2021.
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De esta manera, las economias en desarrollo recibieron en 2020 el 66% de los
flujos mundiales de IED, més del doble de lo que recibieron las economias desarrolladas
(31% del total), donde en el afo anterior habia ingresado el 49% de los flujos mundiales.

El valor total de los anuncios de proyectos de inversion, que se habia reducido
un 14% en 2019, cayé de manera significativa en 2020 (-33%), alcanzando los
564.000 millones de ddlares, el valor mas bajo registrado desde 2003. En este caso
las caidas fueron bastante mas pronunciadas en las economias en desarrollo (-44%).
En China y Hong Kong (Regién Administrativa Especial de China) el valor de dichos
anuncios disminuyd un 48% y un 51%, respectivamente. También la India muestra un
descenso (-19%), aunque inferior al promedio. En tanto, en América Latina y el Caribe
y en Africa los valores se reducen a la mitad.

Por otro lado, en las economias desarrolladas el descenso fue menos pronunciado
(-16%), en particular en Europa (-13%). De esta manera, se ha modificado la distribucién
geografica de los proyectos de inversion y por primera vez mas de la mitad del valor (51%
del total) corresponde a proyectos que tienen como destino economias desarrolladas
(véase el gréafico 1.3).

Grafico 1.3
Anuncios mundiales de proyectos de inversion extranjera directa, por region o pais de destino, 2003-2020
(En billones de ddlares)

Thg oo

1,21

1,04

Il Resto del mundo

Il Economias en desarrollo
de Asia

Estados Unidos
E Union Europea

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

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 2021, Ginebra, 2021.

En cuanto a los sectores, las actividades primarias han sido las mas perjudicadas
(-47%). Esto se debe principalmente a la fuerte calda del valor de los proyectos de
inversion anunciados que se vinculan a las actividades extractivas (-64%), mientras
que aquellos orientados a la agricultura se han incrementado un 10%. En particular, los
proyectos de inversion anunciados en minerfa e hidrocarburos totalizaron 8.772 millones
de dolares en 2020, el valor mas bajo de los ultimos 20 afhos, que representa apenas
el 1,6% del total del valor de los proyectos de inversion, un porcentaje muy inferior a
los niveles alcanzados en anos anteriores, en particular en el periodo del superciclo de
las materias primas, cuando alcanzé el 24% del valor total de los proyectos, en 2003
(véase el gréafico 1.4).
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Grafico 1.4

Anuncios mundiales de proyectos de inversion extranjera directa, por sectores seleccionados, 2003-2020
(En miles de millones de ddlares)
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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 2021, Ginebra, 2021.

Por su parte, el monto de los proyectos anunciados en la manufactura registré
una caida del 41% vy los sectores mas perjudicados han sido los de coque vy refinerias
de petroleo (-69%), minerales no metélicos (-66%)", papel y carton (-52%), textil y
prendas (-52%) y la industria automotriz (-47%), que ha alcanzado el valor méas bajo de
los ultimos 20 anos. Por otro lado, en la industria electrénica la caida fue mucho menor
(-14%), en tanto que el Unico sector manufacturero que ha mostrado un incremento
en el valor de los proyectos anunciados es el farmacéutico (1,7%).

En los servicios, el valor de los proyectos de inversién anunciados se redujo
menos que el promedio (-25%), pero con grandes diferencias sectoriales. Los
servicios de entretenimiento, asi como los bienes raices, por ejemplo, registraron una
reduccion del 85%. Asimismo, el valor de los proyectos en el sector hotelero y en la
construccién presentd caidas importantes, del 67% y el 47% respectivamente. Estos
resultados negativos contrastan con los alcanzados por los servicios informéticos y de
telecomunicaciones, en los que el valor de los proyectos de inversién se incrementé
un 22%, con lo que se logré el porcentaje de participacion mas alto registrado por este
sector (14% del valor total).

Las fusiones y adquisiciones transfronterizas, cuyo valor se habia reducido notoriamente
en 2019, volvieron a caer en 2020, alcanzando los 475.000 millones de délares (véase
el grafico 1.5); sin embargo, su disminucién ha sido bastante mas contenida (-6%), en
comparacién tanto con el ano anterior como con las tendencias generales de los flujos
de IED. En las economias desarrolladas este tipo de operaciones mostraron también un
descenso superior al promedio mundial, pese al aumento significativo que registraron las
fusiones y adquisiciones en la Unién Europea (64 %). En este ultimo caso, un factor que
influy6 fuertemente en el resultado final fue la unificacion entre Unilever Reino Unido
y Unilever Paises Bajos, es decir, una operacién de reestructuraciéon corporativa, cuyo
valor fue de 81.000 millones de ddlares.

! En esta categoria se incluyen algunos materiales para la construccion, como el vidrio, la ceramica, los ladrillos y el cemento.
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Grafico l.5
Fusiones y adquisiciones transfronterizas netas, por region o pais de destino, 2003-2020
(En billones de ddlares)
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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 2021, Ginebra, 2021.

Nota: FEl dato de fusiones y adquisiciones transfronterizas netas que utiliza la UNCTAD se refiere al valor de venta de empresas de la economia receptora a compafifas
extranjeras menos el valor de ventas de filiales extranjeras en la economia receptora.

En las economias en desarrollo, por su parte, el valor de las operaciones se incrementé
un 2,4%, aunque sigue estando muy por debajo del que se registré en las economias
desarrolladas y se observa una gran heterogeneidad entre regiones y paises. En China
el valor de las fusiones y adquisiciones transfronterizas se incrementé un 97% y en
la India un 83%, mientras que se produjeron caidas significativas en Africa (-43%) y
América Latina y el Caribe (-21%).

También en el caso de las fusiones y adquisiciones transfronterizas, los servicios de
informéatica y telecomunicaciones y la industria farmacéutica han tenido un papel protagénico.
En el caso de los primeros, el valor se incrementé un 226%, mientras que en la segunda,
si bien el valor se redujo un 43%, volviendo al nivel de 2018, el nimero de operaciones
se incrementd un 13%, llegando a 211, que es el nUmero de operaciones mas elevado
registrado en un ano. Esto indicaria un cambio en la estrategia de las transnacionales, de la
realizacion de grandes adquisiciones a un nimero mayor de operaciones de menor magnitud
y més focalizadas, que incluyen también la ejecucion de colaboraciones especificas, como
ha sido el caso del acuerdo entre la empresa estadounidense Pfizer y la alemana BioNTech
para el desarrollo de una vacuna contra el COVID-19.

B. Enlaregion, la pandemia tuvo una gran
incidencia negativa en la IED

1. En 2020 las entradas de IED se redujeron un 34,7%

La pandemia tuvo un fuerte impacto negativo en los movimientos transnacionales de
capital y, como se vio en la seccion A, la regiéon fue una de las méas afectadas en el
mundo. En 2020 ingresaron a América Latina y el Caribe 105.480 millones de dolares
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Grafico I.6

por concepto de IED, lo que representa unos 56.000 millones de délares menos que
en 2019 (véase el gréafico 1.6). De esta forma, se concreta un segundo afo consecutivo
de caida, en un contexto de estancamiento de las entradas de inversiones que se
constata desde la segunda mitad de la década de 2010. En 2020 se alcanza el valor
mas bajo de la Ultima década, y el descenso interanual solo es comparable al de 2009,
cuando las entradas se redujeron un 37.1% producto de la crisis financiera internacional.
Ademaés, el efecto de la pandemia en la IED fue mayor que su impacto en el PIB, lo
qgue determind que la participacion de la IED en el PIB fuera Unicamente del 2,5% en
2020, cuando en el promedio de la década de 2010 alcanzé al 3,5%.

América Latina y el Caribe: entradas de inversion extranjera directa (IED), 2010-2020
(En miles de millones de ddlares y porcentajes del PIB)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 27 de julio de 2021.

Informacion acorde a Fondo Monetario Internacional (FMI), Manual de Balanza de Pagos y Posicién de Inversidn Internacional: Sexta Edicion (MBP6), Washington, D.C.,
2009, excepto en los casos de las Bahamas, Barbados, Guyana, Haiti, el Paraguay, el Perti y Venezuela (Republica Bolivariana de). A partir de 2019 no se cuenta
con informacion sobre la Replblica Bolivariana de Venezuela. En el caso de Haiti no hay datos para 2020.

Nota:

Este panorama fue extendido en toda la regién, ya que solamente cinco paises
recibieron mas capitales extranjeros en 2020, un ano afectado en su mayor parte por
la pandemia, en comparacion con 2019. Estos paises fueron las Bahamas y Barbados
en el Caribe, el Ecuador y el Paraguay en América del Sur, y México, el segundo mayor
receptor de la regién después del Brasil (véase el cuadro 1.2). La pronunciada caida de
las entradas de IED en el Brasil (-35,4%) y el aumento en México (6,6 %) determinaron
un acercamiento en la participacion de ambos paises como destino de la IED que no
se habia visto en los Ultimos afos (un 42% en el caso del Brasil y un 30% en el de
México). En Centroamérica, las entradas de |IED se redujeron en todos los paises. El
caso mas notorio en esta subregion fue el de Panama, que tras una década de recibir
cada vez mas inversiones, en 2020 registra entradas negativas de capitales en todos los
componentes de la IED, aungue el mayor peso en la cifra total se debi6 a las entradas
negativas en préstamos entre empresas?. En el Caribe, las entradas se redujeron
menos que en el promedio regional (-25,5%).

2 |os aportes de capital, la reinversion de utilidades y los préstamos entre empresas registraron valores negativos contabilizados
de acuerdo con la sexta edicién del Manual de Balanza de Pagos y Posicién de Inversién Internacional, que es la que se usa en
este informe. En los datos obtenidos utilizando la quinta edicion del Manual (MBP5), los préstamos entre empresas tuvieron
un valor positivo, que compensd los otros componentes, con lo que, medida segtn el MBP5, la [ED en el pais también registra
una pronunciada caida, pero se mantuvo en valores positivos durante 2020.



Cuadro 1.2
Ameérica Latina y el Caribe: entradas de inversion extranjera directa (IED), por pais receptor y subregion, 2005-2020
(En millones de ddlares)

Di - Diferencia
. iferencia relativa
Pais 2005-2009° 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 absoluta 2020-2019

2020-2019 (en porcentajes)
Ameérica del Sur 68 302 129 761 171 492 182 615 139 669 141 334 123 042 112535 111712 120 949 113 380 67 565 -45 815 -40,4
Argentina 6204 11333 10 840 15324 9822 5065 11759 3260 11517 M 717 6 663 4019 -2 644 -39,7
Bolivia (Estado 259 643 859 1060 1750 657 555 335 712 302 217 -1097 -881 -406,6
Plurinacional de)
Brasil 32 331 82390 102 427 92 568 75211 87714 64 738 74295 68 885 78163 69174 44 661 24513 -35,4
Chile 12170 16 020 25565 31368 22210 23558 20879 12 329 6128 7760 12 587 8528 -4059 -32,2
Colombia 8894 6430 14 647 15040 16 210 16 169 11724 13848 13837 11535 14313 8100 6214 -43,4 -
Ecuador 465 166 646 567 727 772 1323 756 625 1388 974 1190 216 22,1 o
Paraguay 137 462 581 697 245 412 308 425 576 458 522 568 46 8.8 2
Pert 4978 8455 7682 13622 9826 3930 8314 6739 6 860 6967 8055 982 -71074 -87.8 g
Uruguay 1461 2289 2504 6394 987 4085 2673 -520 2640 1773 1307 614 -693 -b3,0 o-
Venezuela (Republica 1403 1574 5740 5973 2 680 -1028 769 1068 -68 886 ?.-'
Bolivariana de) pay
México 25742 30477 23835 18 207 50 791 28 631 35789 38 861 33122 37676 29424 31 365 1941 6,6 g
Centroamérica 5796 6161 9254 9246 10 841 12231 11924 11 864 10 897 12 526 11671 1237 -10434 -89,4 [}
Costa Rica 1584 1907 2733 2 696 3205 3242 2 956 2620 2925 3015 2719 2103 -616 22,7 QU’
El Salvador 662 -226 218 466 179 306 396 348 889 826 636 201 -435 -68,4 3
Guatemala 621 658 1219 1270 1479 1442 1231 1174 1130 981 975 915 -60 -6,1 o}
Honduras 742 969 1014 1059 1069 1704 1317 1147 94 1380 947 224 -123 -76,3 g
Nicaragua 394 490 936 776 965 1077 967 989 1035 838 503 182 -321 -63,8 ;
Panaméa 1792 2 363 3132 2980 3943 4459 5058 5585 3977 5487 5891 -2 388 -8 280 -140,5 3
El Caribe” 6598 5129 5372 4576 4403 87713 5676 5948 6 406 5 861 7189 5312 -1822 -25,5 w
Antigua y Barbuda 237 101 68 138 101 46 114 97 155 205 96 22 -74 -76,8 9
Bahamas 1265 1097 1409 1034 1590 3551 713 1260 901 947 611 897 286 46,8 5
Barbados 416 446 456 527 118 592 418 269 206 242 215 262 47 21,7 =
Belice 131 97 95 189 95 153 65 44 24 118 94 76 -18 -18.9 2
Dominica 45 43 35 59 25 12 7 42 22 77 59 25 -34 -57,6 ®
Granada 117 64 45 34 114 107 156 110 156 176 215 146 -69 -321 g}
Guyana 135 198 247 294 214 255 122 58 212 1119 1712 1044 -669 -39,1 g
Haiti 69 186 114 174 159 94 104 93 385 105 55 . . . ©
Jamaica 882 228 218 413 545 582 925 928 889 775 665 325 -340 51,1 m
Repdblica Dominicana 1782 2024 2271 3142 1991 2209 2205 2 407 3571 2535 3021 2554 -467 -15,4 N
Saint Kitts y Nevis 136 119 112 110 139 157 128 121 48 34 64 47 -17 -26,3
San Vicente y 108 97 86 115 160 124 124 80 163 42 82 73 -9 111
las Granadinas
Santa Lucia 183 127 100 78 95 65 152 162 49 57 30 15 -16 51,1
Suriname 141 -248 70 174 188 164 267 300 96 131 84 1 -83 -99,0
Trinidad y Tabago 1232 549 4 -1904 -1130 661 177 -24 -471 -700 184 -175 -359 -195,2
Total® 106 437 171 528 209 953 214 644 205 704 190 969 176 430 169 207 162 137 177 012 161 664 105 480 -56 130 -34,7

Fuente: Comision Econdmica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de Fondo Monetario Internacional (FMI), Manual de Balanza de Pagos y Posicién de Inversion Internacional: Sexta Edicién (MBP6), Washington, D.C.,
2009; y cifras y estimaciones oficiales al 27 de julio de 2021.

Nota: Informacion acorde a Fondo Monetario Internacional (FMI), Manual de Balanza de Pagos y Posicién de Inversion Internacional: Sexta Edicion (MBP6), Washington, D.C., 2009, excepto en los casos de las Bahamas, Barbados,
Guyana, Haiti, el Paraguay, el Perd y Venezuela (Reptblica Bolivariana de).

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

o> A los efectos de calcular las diferencias absolutas y relativas, se excluyen de 2019 los pafses para los cuales no se cuenta con datos correspondientes a 2020.
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Grafico .7
América Latina y el Caribe: entradas de inversion extranjera directa (IED), por componentes, 2010-2020
(En miles de millones de dolares)
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En un ano en que las economias de la region se vieron muy golpeadas, con una
caida del PIB estimada en un 6,8% en 2020, en un contexto social con graves crisis
sanitarias, un sector de servicios visiblemente afectado por el cierre de las actividades y
una industria manufacturera que en los Ultimos afos ha estado estancada o en declive,
la IED acompand esta caida y parece dificil que pueda constituirse en un factor de
cambio para la recuperacién. En un momento en que la regién necesita inversiones
que le permitan avanzar hacia una recuperaciéon sostenible, y la inversién extranjera
podria jugar un papel favorable, las inversiones de las transnacionales se redujeron.
En el mundo, las percepciones de ejecutivos relevadas en el indice de confianza de
IED elaborado por Kearney (2021) muestran una profundizacion de la tendencia de los
inversionistas hacia los paises desarrollados y una pérdida de posiciones del Brasil, el
Unico pais de la regién que aparece en la lista de 25 paises incluidos en este ranking.

Elimpacto de la pandemia se constatd en todos los componentes de la IED (véase el
grafico |.7). Los aportes de capital han mostrado una clara tendencia decreciente en
la década, y en 2020 llegaron a su valor minimo tras una caida del 37.6%. De todas
formas, se mantuvieron como el principal componente, con el 47% del valor total. Sobre
la base de la evolucion de los aportes de capital, se podria inferir que el interés de las
empresas por instalar nuevas capacidades o ampliar su presencia en la region se ha
debilitado a lo largo de la década, y con la irrupciéon de la pandemia esta tendencia a la
baja se profundizé. La segunda mayor caida se observé en la reinversion de utilidades,
lo que en cierta medida refleja la confianza de las empresas en la regiéon. Las entradas
por este concepto en 2020 fueron un 33,6% inferiores a las de 2019. Los créditos entre
las filiales y las casas matrices registraron un descenso menor (-16,8%) y representaron
el 14% de las entradas totales.

e .
T == Aportes de capital

-l- Reinversion de utilidades
=#= Préstamos entre empresas

2010 20Mm 2012

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 27 de julio de 2021.
Se excluyen Suriname y Venezuela (Republica Bolivariana de) porque no se cuenta con datos correspondientes a esos paises en 2020. También se excluyen
El Salvador, Guyana, Haiti y Jamaica porque no se dispone de datos por componentes. Los datos por companentes del Estado Plurinacional de Bolivia representan

Nota:

los ingresos brutos de IED.



La Inversion Extranjera Directa en America Latina y el Caribe - 2021 Capitulol 29

2. Lasrentas de la IED tuvieron un impacto menor
en la balanza de pagos

La rentabilidad media de la IED, medida como el cociente entre la rentay el acervo, fue
del 4,2% en 2020, con lo que alcanzé el valor méas bajo desde 2010 (véase el gréfico 1.8).
De este modo, las salidas de capital por concepto de rentas de la IED disminuyeron
por segundo ano consecutivo. Por otra parte, el acervo de |ED registrd una variacion
negativa, principalmente producto de una caida del valor del acervo de IED en el Brasil.

Grafico 1.8
Ameérica Latina y el Caribe: acervo y rentabilidad media de la inversion extranjera directa (IED), 2010-2020
(En billones de dolares y porcentajes)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 27 de julio de 2021.

Nota: La rentabilidad media se calcula como el cociente entre la renta (débito) y el acervo de inversion extranjera directa. En el célculo de la rentabilidad media se
excluyeron las Bahamas, Barbados, Guyana, Haiti, Jamaica, el Perd, Suriname, Trinidad y Tabago y Venezuela (Republica Bolivariana de) porque no se dispone de
datos sobre la renta (débito).

Esta evolucion determind que el impacto negativo de las rentas de la IED en la
balanza de pagos fuera menor en 2020. En la ultima década, la regién ha sostenido un
déficit en la cuenta corriente, que en promedio representé el 2,4% del PIB, y la renta
de la IED aportd un déficit que en promedio fue del 1,9% del PIB. En 2020, el saldo
de la cuenta corriente de la balanza de pagos fue positivo, producto del superéavit en la
cuenta de bienes y transferencias desde el exterior, y el peso de las salidas de capital
por concepto de rentas de la IED, donde se computa la repatriacion de utilidades, fue
menor que el del ano anterior y representé el 1,6% del PIB (véase el gréafico 1.9).
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Grafico l.9
América Latina y el Caribe: cuenta corriente de la balanza de pagos, segun componentes, 2010-2020
(En porcentajes del PIB)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion oficial.

Los sectores de recursos naturalesy
manufactureros fueron los mas golpeados

3.

Tradicionalmente, las transnacionales se han instalado en la regién para explotar la
dotacién de recursos naturales, en particular mineros y de hidrocarburos, a los fines de
generar actividades de exportacién, acceder al mercado en el sector de los servicios,
en manufacturas para abastecer a la regién y, en algunos paises, principalmente en
Meéxico y en menor escala en Costa Rica y El Salvador, en manufacturas para exportacion,
buscando eficiencia de costos y con la mira puesta en el mercado estadounidense. En
2020, un ano marcado por la pandemia, las inversiones mas afectadas fueron las dirigidas
a recursos naturales, que se redujeron un 479% con respecto a 2019, y las orientadas
a manufacturas (-37,8%). Las inversiones en servicios tuvieron una disminuciéon menor
(-11,0%) (véase el gréafico 1.10). De esta forma, casi la mitad de las entradas de IED
en 2020 se dirigieron a los servicios y el peso de las manufacturas se redujo al 37%,
valor por debajo del promedio de la Ultima década (39%).

Al considerar los 12 paises que disponen de datos sectoriales en 2020, se observa
que la mayor caida en valores absolutos con respecto a 2019 fue en manufacturas,
principalmente por las menores inversiones en el Brasil, donde la IED manufacturera
se redujo un 41%, y en México (-34%), mientras que la Republica Dominicana fue el
Unico pais donde la IED en manufactura aumento (23%). El descenso de la inversion en
recursos naturales fue generalizado en toda la regién y los paises con mayor incidencia
fueron el Brasil y Colombia, que recibieron menos inversiones en hidrocarburos. En
servicios, la mayor caida se verificd en Colombia, producto de reducciones en los sectores
de comercio, restaurantes y hoteles, transporte y almacenamiento, y comunicaciones.
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Grafico l.10
Ameérica Latina y el Caribe (12 paises): evolucion y distribucion sectorial de las entradas de inversion extranjera directa (IED)?

(En miles de millones de dolares y porcentajes)

A. Evolucion, 2010-2020
(en miles de millones de ddlares)

80 1
70 A
60
50 1
40 A
30 A

20 A

=®- Manufacturas
== Servicios
0 — Recursos naturales

2010 20M 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

B. Distribucion sectorial, 2019-2020
(en porcentajes)

100 7
90 1
80 1
701
60 1
50 1
40 1
301
20 1

I Servicios

[ Manufacturas
Il Recursos naturales

2019 2020

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 27 de julio de 2021.

= Se considerd a Belice, Bolivia (Estado Plurinacional de), el Brasil, Colombia, Costa Rica, el Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, Guyana, México y
la Republica Dominicana, que son los paises que cuentan con informacién sectorial a 2020. En la informacion sobre el Brasil no se incluye el componente de
reinversion de utilidades y el dato del Estado Plurinacional de Bolivia corresponde a la inversion bruta (sin desinversiones). Los datos por sector de México estan
contabilizados de acuerdo con el criterio del Manual de Balanza de Pagos y Posicion de Inversién Internacional: Quinta Edicién (MBP5). Los datos analizados
representan el 72% de las entradas totales de 2020.

Las manufacturas han mostrado una tendencia decreciente mas profunda que los
demaés sectores durante la década. Esta evolucién concuerda con la dindmica de la
produccién en varios de los principales polos manufactureros, en particular en la Argentina
y el Brasil. En el Brasil, el valor agregado manufacturero en 2019 fue un 9,6% inferior al
de 2014, y en 2020 esta diferencia se amplio y fue del 12,9% menos. En la Argentina, en
tanto, esta misma variacion fue del-12,9% vy el -19,7%, en 2019y 2020, respectivamente.
En México, que es el segundo productor industrial de la regién después del Brasil, entre
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Grafico .11

2014 y 2019 la produccién crecio (9,7 %), y la caida se dio recién en 2020 producto de la
pandemia: una rebaja del 10,2% en el aho, que se traduce en una caida acumulada del
1,5% en el periodo considerado (véase el grafico 1.11). Pese a esto, la IED hacia el sector
de las manufacturas en México se ha mostrado entre estancada y en declive desde 2014.

Argentina, Brasil y México: evolucion del valor agregado industrial, 2007-2020

(indice, afio base 2007 = 100)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacidn oficial del Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC) (para
la Argentina), del Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE) (para el Brasil), y del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI) (para México).

En 2020 también se anuncio que varias empresas transnacionales manufactureras
embleméticas se retirardn de la region. La fabricante de automoviles Ford, que se habia
instalado en el Brasil hace 101 anos, cierra su planta al poner en marcha un proceso de
reestructuracion de la produccién para adaptarla a los nuevos requerimientos tecnoldgicos.
Con esto se genera una pérdida de 5.000 puestos de trabajo (E/ Pais, 2021a). Por su
parte, y ante la caida de la demanda de autos de lujo producto de la situacién econémica,
Daimler dejara de producir Mercedes Benz en el Brasil y cerrard una planta que emplea
a 370 personas (Europa Press, 2020). La fabricante japonesa Sony cierra su planta en
la Zona Franca de Manaos, que fue adquirida por la brasileha Mondial, para aumentar
su capacidad y ampliar la oferta de productos (Folha de S. Paulo, 2020).

Por otra parte, la estadounidense Nike cambié su modelo de negocios para la
Argentina, el Brasil, Chile y el Uruguay, y vendera sus distribuidoras. En el Brasil estas
fueron adquiridas por el Grupo SBF (brasilefio) y en los demas paises estaba prevista la
venta al Grupo Axo (mexicano), pero el contrato se canceld debido a los efectos adversos
de la pandemia. En la Argentina, las mayores salidas de transnacionales se concretaron
en el sector de los servicios. La cadena de venta minorista Walmart fue adquirida por
capitales argentinos (Forbes, 2020a), la empresa chileno-brasilena LATAM deja sus
operaciones en el pais y la chilena Falabella también cerré sus operaciones en 2020.

Ademas de estas desinversiones, en 2020 también se constatdé un menor interés de
las empresas extranjeras por adquirir o invertir en empresas ya existentes, asi como por
anunciar nuevas inversiones. Las fusiones y adquisiciones transfronterizas, que ya habian
caido en 2019, se redujeron un 21% en valor y totalizaron alrededor de 26.000 millones
de ddlares, una cifra levemente superior a la registrado en 2009, tras la crisis financiera
internacional (véase el gréfico |.12). La cantidad de acuerdos ha mostrado una tendencia a la
baja desde 2015, y en 2020, tras una caida interanual del 29%, llegé al minimo desde 2005.
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Grafico .12
América Latina y el Caribe: fusiones y adquisiciones transfronterizas con empresas objetivo en la region, 2005-2020
(En miles de millones de dolares y numero de operaciones)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Bloomberg.

Nota:  Se consideran las operaciones transfronterizas completadas al 31 de diciembre de cada afio que representen mas del 10% del capital de la empresa adquirida. El
hecho de que una operacién se concrete no implica que se vayan a generar flujos de entrada de capital a la region, por una parte, porque en los datos se incluyen
operaciones en las que la empresa vendedora también es extranjera, y, por la otra, debido a que en las modalidades de pago no siempre se contemplan flujos de
capitales transfronterizos entre los paises de las partes en cuestion.

Esta disminucion fue transversal en todos los sectores de actividad econémica,
con excepcién de transporte y almacenamiento, donde en el Brasil, Chile y México se
concretaron algunas grandes operaciones que impulsaron el aumento del monto de las
fusiones y adquisiciones en este sector (véase el grafico 1.13). En 2020, se mantuvo
el interés por las empresas de servicios de electricidad, que fueron el principal sector,
aungue el volumen de negocios cayd un 27% con relacion a 2019.

Grafico .13

América Latina y el Caribe: fusiones y adquisiciones transfronterizas con empresas objetivo
en la region, por actividad economica, 2019-2020
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Bloomberg.
Nota: Se consideran las operaciones transfronterizas completadas al 31 de diciembre de cada afio que representen més del 10% del capital de la empresa adquirida.
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Igual que en 2019, las mayores inversiones en 2020 se concretaron en el sector
energético, tanto en electricidad como en hidrocarburos. La construccion y concesion
de infraestructura y logistica, los agroquimicos y la industria farmacéutica también
suscitaron el interés de trasnacionales de fuera de la regién. Cabe destacar que en
2020 se cerraron tres acuerdos de magnitud vinculados a la economia digital, y no son
unicamente de centros de datos como ocurrié en anos anteriores (véase el cuadro |.3)
(véase un analisis de las estrategias de inversion en la era digital en el capitulo Il1).

Cuadro 1.3
América Latina y el Caribe: 20 mayores fusiones y adquisiciones transfronterizas, 2020
. . . Monto
Pais d - - . Pais d Pais del ]
Empresa p?(:f:e;encia Activos adquiridos Porcentaje I oasIchvos v::lsdegor Sector (sg %;gorgif
China Yangtze Power Co. Ltd. China Sempra Energy - Luz del Sur 83,6 Perd Estados Electricidad 3590
Unidos
Acciona S.A. Espafa Consorcio Move Sao Paulo S.A. 100,0 Brasil Brasil Construccion 2700
State Grid Corporation China Chilquinta Energfa S.A., Tecnored S.A. 100,0 Chile Estados Electricidad 2230
of China Unidos
Canada Pension Plan Canada Impulsora del Desarrollo y el Empleo 40,0 México México Construccion- 2177
Investment Board, Ontario en América Latina (IDEAL) Infraestructura
Teachers' Pension Plan Board
GICy Albertis Singapur Red de Carreteras de Occidente 72,3 México Estados Infraestructura 1658
y Espafia S.AB.deC.V. Unidos
Trident Energy Ltd. Reino Unido ~ Campos Pampo y 100,0 Brasil Brasil Energfa - Petréleo 1000
Enchova - Petrobras
Red Eléctrica Corporacion S.A., Espafiay Argo Energia Empreendimentos 100,0 Brasil Singapur Electricidad 833
Grupo Energia Bogoté S.A. Colombia e Participagdes S.A.
Sumitomo Chemical Co., Ltd. Japén Nufarm 100,0 Brasil, Australia Quimicos 802
Argentina,
Colombia
y Chile
Northland Power Inc. Canada Empresa de Energfa de Boyacd S.A. 99,2 Colombia Canada Electricidad 790
DP World Emiratos Puertos y Logistica S.A. 100,0 Chile Chile Logistica 758
Arabes Unidos
Allianz SE Alemania SulAmérica (seguros de automéviles 100,0 Brasil Brasil Seguros 743
The Carlyle Group Inc. Estados Occidental Petroleum Corporation 100,0 Colombia Estados Petrdleo y gas 700
Unidos (OXY) (activos exploracion y Unidos
explotacion terrestres)
Adevinta ASA, Prosus NV Noruega y Grupo ZAP 100,0 Brasil Brasil Internet- 504
Paises Bajos Inmobiliario
Caisse de dépot et placement Canada Invekra S.A.P.I. de C.V. 24,0 México México Farmacéutico 500
du Québec
Uber Technologies Inc. Estados Delivery Technologies SpA 51,0 Chile'y México Internet 450
Unidos (Cornershap) (51%) México?
Daio Paper Corporation, Japén Fabrica de Papel Santa Therezinha 100,0 Brasil Brasil Papel 422
Marubeni Corporation S.A. (Santher)
Colony Capital, Inc. Estados Centro de datos de Grupo Folha 100,0 Brasil Brasil Internet 400
Unidos
Karoon Energy Ltd. Australia Campos Batna y 100,0 Brasil Brasil Petréleo 380
Piracicaba Petrobras
Equinor ASA, Royal Dutch Noruega y Blogue Bandurria Sur - YPF 49,0 Argentina Estados Petréleo 355
Shell plc Paises Bajos Unidos
Actis LLP Reino Unido ~ Complexo Edlico Serra da 100,0 Brasil Portugal Energias 325
Babilonia - EDP Renovéveis, S.A renovables

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Bloomberg.
= En 2021, Uber completd la adquisicién del 100% de Cornershop. Chile y México fueron los mercados iniciales. Actualmente opera en el Brasil, el Canada,
Colombia, Costa Rica, los Estados Unidos y el Peru.

Las empresas de electricidad siguen atrayendo el interés de capitales chinos,
que en los Ultimos tres anos se han posicionado con mucha fuerza en los mercados
eléctricos del Brasil, Chile y el Perd, fundamentalmente mediante la adquisicion de
activos de empresas de los Estados Unidos (véase un anélisis detallado de la evolucion
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de las inversiones de China en la region en el capitulo I1). En 2020, la estadounidense
Sempra Energy vendié sus activos en Chile y el Peri a empresas estatales chinas.
En el Pert, China Yangtze Power Co. Ltd. adquirié Luz del Sur, una empresa privada
distribuidora de electricidad que atiende a mas de un millén de clientes en Lima, por
3.590 millones de délares. En Chile, State Grid Corporation of China adquirié Chilquinta
Energia S.A. por 2.230 millones de ddlares, transaccion por la cual también controlara
ala empresaTecnored S.A., que entrega servicios de construccién e infraestructura, y
el 50% de Eletrans S.A., que se dedica a la transmision de energia eléctrica. Las otras
tres operaciones mas grandes fueron en actividades de construcciéon y concesion de
infraestructura. En el Brasil, la espanola Acciona S.A. firmo con el consorcio brasilefio
Move y el estado de Sdo Paulo la concesién para la construccién y gestion de una linea
de metro por un valor de 2.700 millones de ddlares; se prevé 5 anos de construccion
y una concesion de 19 anos (Reuters, 2020). En México, la empresa del Grupo Carso
vendié el 40% de las acciones de Impulsora del Desarrollo y el Empleo en América Latina
(IDEAL), que opera 15 concesiones de carreteras, 3 terminales multimodales de
transporte y 2 plantas de tratamiento de aguas, y tiene varios proyectos de autopistas
en construccioén, a dos fondos de pensiones canadienses por 2.177 millones de doélares
(El Economista, 2020b). También en México, la espafnola Abertis Infraestructuras y la
empresa de Singapur GIC Special Investments Pte. Ltd. adquirieron una participacion
mayoritaria en la concesionaria mexicana Red de Carreteras de Occidente.

La venta de activos de Petrobras sigui6é generando algunas de las mayores
operaciones en la regién. Otra operacién significativa se registré en la Argentina con
la compra del 49% del bloque terrestre Bandurria Sur del yacimiento de Vaca Muerta
por parte de las europeas Royal Dutch Shell plc y Equinor.

La expansion de la industria agropecuaria, sector que logré sostener la produccion
durante la crisis provocada por la pandemia (CEPAL, 2021), sigue atrayendo el interés
de los proveedores de agroquimicos. En 2020, la japonesa Sumitomo Chemical Co. Ltd.
adquirié las filiales del grupo australiano Nufarm en la Argentina, el Brasil, Chile y
Colombia por 802 millones de dolares. El objetivo es expandir la presencia global y
construir una red de desarrollo y comercializacidn propia en la region, con un fuerte
interés en el mercado brasileno de la soja (Sumimoto Chemical, 2021).

Otra de las industrias que mantuvo su nivel de produccion en la crisis provocada
por la pandemia fue la farmacéutica. Las capacidades de los paises en este sector, en
el que los capitales transnacionales mostraron interés, fueron clave al momento de
abordar la crisis sanitaria. En este caso, una de las operaciones més grandes fue la
adquisicion, por parte del fondo canadiense Caisse de dép6t et placement du Québec,
de una participaciéon minoritaria (24%) en la mexicana Invekra S.A., por 500 millones
de ddlares. Invekra, que se constituye para consolidar las acciones de Laboratorios
Sanfery Laboratorios Hormona, es un grupo conformado por 15 empresas dedicadas a
la fabricacion y distribucién de medicamentos, pero también cuenta con empresas de
productos veterinarios, productos de limpieza del hogar y cuidado personal, empresas de
empaques y fabricaciéon de aerosoles. Tiene presencia en diez paises de América Latina
y emplea a unas 2.900 personas (Sanfer, 2021).

La mayor operacién en la economia digital fue la compra de la plataforma inmobiliaria
brasilefa Grupo ZAP por parte de la plataforma OLX, propiedad de la empresa conjunta
entre la noruega Adevinta ASA y Prosus NV, de los Paises Bajos. Con este acuerdo,
OLX compra a su competencia en el sector inmobiliario y amplia su operacién, que
cuenta con unos 1.600 empleados, 400 de los cuales se desempefan en el érea de
tecnologia (G1, 2020). Por otra parte, la plataforma digital Uber Technologies cerré en
2020 la adquisicién, por 450 millones de dolares, del 51% de la empresa de origen
chileno Delivery Technologies SpA, conocida comercialmente como Cornershop, una
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Grafico .14

aplicacién de compra en supermercados y otras tiendas para dispositivos méviles. En
2021 Uber completo la adquisicién del 100%. Esta empresa, que comenzoé operando
en Chile y México, actualmente tiene presencia en el Brasil, el Canadd, Colombia,
Costa Rica, los Estados Unidos y el Pery, y es uno de los casos exitosos de empresas
emergentes latinoamericanas que logran alcanzar mercados globales en la economia
digital, apalancadas por inversionistas extranjeros. En el Brasil, los centros de datos
siguen despertando el interés de capitales transnacionales. En 2020, el aumento de
la demanda de banda ancha que provocaron las medidas de confinamiento impulso
a la estadounidense Digital Colony a adquirir un centro de datos a la brasilefa Folha
para proveer una plataforma de muy gran escala que brinde servicios a proveedores
de telecomunicaciones y banda ancha, asi como a empresas de contenido de Internet.

La crisis provocada por la pandemia, ademas de profundizar la tendencia a la baja de
las fusiones y adquisiciones transfronterizas, tuvo un fuerte impacto en los anuncios de
nuevas inversiones. En 2020, los anuncios de proyectos cayeron a niveles de mediados
de la década de 2000, tanto en la cantidad de anuncios (-45% con respecto a 2019) como
en los montos de inversién, que se redujeron a la mitad del valor de 2019, con un total en
torno a los 56.000 millones de dodlares (véase el grafico 1.14). En 2018 y 2019 se habian
alcanzado las mayores cifras en lo que respecta a nimero de anuncios, con lo que no
deberia sorprender que la caida de 2020 sea grande. No obstante, cabe destacar que es
la primera vez que una crisis mundial impacta en la cantidad de anuncios de proyectos
en la region. Después de que estallara la crisis financiera internacional de 2008, en 2009
las entradas de IED vy las fusiones y adquisiciones transfronterizas se contrajeron y se
recuperaron rapidamente al ano siguiente. En ese momento, la cantidad de anuncios
de proyectos no se redujo y el monto, si bien cayé un 13%, se mantuvo en valores
muy elevados (por encima de los 100.000 millones de doélares). En la crisis de 2020, en
cambio, el impacto en las perspectivas de negocios de las transnacionales fue diferente.
Los anuncios de proyectos cayeron a valores que no se veian desde hacia méas de diez
anos v la cantidad de anuncios es la menor desde 2007

América Latina y el Caribe: anuncios de proyectos de inversion extranjera directa, 2005-2020
(En miles de millones de ddlares y numero de proyectos)
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Comisién Econdmica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets [base de datos en linea] https://www.fdimarkets.com/.

La disminucién en los anuncios fue transversal a todas las actividades de la
economia. Sin embargo, los sectores de mineria metélica, hoteles y turismo, y transporte
y almacenamiento fueron los que explicaron la mayor parte de la caida del monto de
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proyectos entre 2020 y 2019 (véase el grafico 1.15.A). En cuarto lugar se ubican las
energias renovables, que, pese a experimentar una contraccion en las inversiones
anunciadas, se posicionaron como el sector con el mayor monto de proyectos de
inversion en América Latina y el Caribe en 2020, con el 26% del monto total de los
anuncios (véase el grafico .15.B).

A. Diferencia entre 2020y 2019 Grafico .15
(en miles de millones de ddlares) Amerlpa Latina y
0 - el Caribe: anuncios de
1 4 proyectos de inversion
) extranjera directa, por
i sector, 2019-2020
_3 .
_4 .
_5 .
_6 .
_7 .
_8 .
_g .
'10_ ’’’’ L e LI [ | e [ L L . |
& 72 72 88 78 88 88 8 =8 8 82 8g& 83 8
g 82 £5 93 £% 3T £2 E 25 5§ &8 38 g ¢
2 25 23 <8 8% © 5 32 § 8= 88 52 8
= 27 gg &2 T2 g8 & < a9> 8 £¢ 235 8z @
= = = = = [ %]
28 % % gz g e 2 g 8s - £
£ S5 & @ g = = o
© S8 © £ s 5 3z
= < e 2 2
o
IS
B. Distribucion por sectores, 2020
(en porcentajes del monto total)
Servicios Otros sectores
financieros 7
(3) Metales

o : 3
Industrias intensivas R

en tecnologia i
(5) Energfas renovables

—
Alimentos,
bebidas y tabaco \\\\k
B N
Industrias intensivas

en trabajo ——
(6)

Transporte y
almacenamiento

Hoteles yturismo/
6

Carbon, petréleo

Otros sectores intensivos / ygas (9)

en recursos naturales Autosy
(7) autopartes
(7)

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

América Latina y el Caribe se ha destacado en el mapa mundial de proyectos de
inversiéon en energias renovables. Desde 2010 es el segundo mayor destino de anuncios
en este sector y concentra el 17% del monto mundial de proyectos en la década (véase el
gréfico 1.16). En 2020 mantuvo su participacién, ya que los anuncios se redujeron también
en el resto del mundo. Sin embargo, al mes de mayo de 2021, la magnitud de los anuncios
recientes para la region determiné que esta tenga una participacién del 33% en el total de
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Grafico .16

proyectos de energias renovables, valor cercano al 35% de Europa. Uno de los mayores
anuncios en 2021 fue el de la empresa australiana Enegix Energy, con un proyecto, valuado
en 5.400 millones de ddlares, para construir en el Brasil la gue se afirma que serd la planta de
hidrégeno verde mas grande del mundo (Cabello, 2021). Por otra parte, en el extremo sur de
Chile, un consorcio integrado por las europeas Siemens Energy, Porsche, Enel Green Powver,
la estatal chilena Empresa Nacional del Petréleo (ENAP) y la compania eléctrica también
chilena AME esta construyendo una planta piloto productora de combustibles a base de
hidrégeno, en un proyecto que cuenta con un cofinanciamiento de 8 millones de euros por
parte del Ministerio Federal de Economia y Energia de Alemania (AméricaEconomia, 2021).

Anuncios mundiales de proyectos de inversion extranjera directa en energias renovables,
por region, enero de 2005 a mayo de 2021
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets [base de datos en linea] https://www.fdimarkets.com/.

4. Los Estados Unidos aumentaron su participacion
ante la mayor caida de la IED originada
en Europa y América Latina

En 2020 se registraron algunos cambios en la estructura del origen de la IED. Durante la
década pasada, las empresas europeas fueron los principales inversionistas y hasta 2019
concentraron mas de la mitad de las entradas de IED. En 2020, esta proporcién cayo al
38%, y se mantuvo apenas por encima de la participacion de los Estados Unidos, que
crecié 10 puntos porcentuales, hasta el 37% (véase el gréafico 1.17). Este cambio en la
estructura se explica por una menor caida de las inversiones procedentes de los Estados
Unidos (-4%) en comparacién con las europeas (-49%) o las de América Latina y el Caribe
(-35%). Como se ha indicado en ediciones anteriores de este informe, la determinacién
del origen a partir de los datos de las cuentas nacionales es imprecisa. En primer lugar,
esto se debe a que en ellos solo se da cuenta del origen inmediato del capital, lo que no
permite identificar los fondos que ingresan desde terceros paises. En segundo término,
son pocos los paises de la regidon en cuyas estadisticas oficiales se incluye este dato.

LLa menor caida de los Estados Unidos como origen de la IED se explica principalmente por
elaumento de las inversiones de este pais en el Brasil en 2020. Por el contrario, las entradas
desde los dos paises europeos que tenian mas inversiones en el Brasil —los Paises Bajos
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y Luxemburgo— se redujeron entre 2020 y 2019, lo que determiné una caida del peso de
Europa como inversionista (véase el gréafico 1.18). Debe tenerse presente que, dadas las
ventajas fiscales que ofrecen tanto Luxemburgo como los Paises Bajos, la IED registrada
como proveniente de esos paises no refleja estrictamente inversiones de transnacionales
neerlandesas o luxemburguesas en la region, con lo cual no se pueden extraer conclusiones
acerca del comportamiento de las empresas de estos paises. En los demas casos, con la
excepcion de Italia e Irlanda, toda la IED europea en el Brasil bajoé en 2020.

Grafico l.17
América Latina y el Caribe (9 paises): distribucion de las entradas de inversion extranjera directa (IED),
por origen, 2010-20202

(En porcentajes)
100+
90
80
704
60
50
404
10 [ Otros
i B Japon
204 Canadé
América Latina y el Caribe
101 B Fstados Unidos
04 I Europa

2010-2014 2015-2019 2020

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 27 de julio de 2021.

= Se consideran el Brasil, Colombia, Costa Rica, el Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, México y la Reptblica Dominicana, que son los pafses de los que
se cuenta con informacidn por origen correspondiente a 2020. En el dato del Brasil no se incluye el componente de reinversion de utilidades. En todos los casos

se excluyen los fondos cuyo origen no se puede determinar debido a que ingresan a través de paraisos fiscales.

Grafico .18

América Latina y el Caribe (subregiones y paises seleccionados): distribucion de las entradas de inversion extranjera

directa (IED), por origen, 2010-2020
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 27 de julio de 2021.

a En Centroamérica se consideran Costa Rica, El Salvador, Guatemala y Honduras, que son los paises de los que se cuenta con informacién por origen a 2020.
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Grafico l.19

Cabe destacar la disminucion de los flujos de IED intrarregionales en Colombia
(-90%), donde las inversiones provenientes de la regién usualmente representan mas
de un tercio de las entradas de IED. En Centroamérica, por el contrario, los flujos
provenientes de la regiébn se mantuvieron y siguen representando mas de un tercio
de las inversiones en la subregion.

Al analizar las fusiones y adquisiciones transfronterizas, se confirmé la baja actividad
de las translatinas en la regién (véase la seccion C). Considerando todas las fusiones
y adquisiciones y los anuncios de proyectos en 2020, entre los principales diez paises
inversionistas en la regiéon no aparecen los paises de América Latina y el Caribe.

El andlisis de las fusiones y adquisiciones y los anuncios de proyectos permite
confirmar que China sigue siendo un actor importante en la inversion de la regién, pese
a que esto no se refleja en las estadisticas oficiales de las cuentas nacionales (véase un
analisis detallado de la inversién de China en el capitulo Il). De hecho, en 2020, el primer
inversionista por fusiones y adquisiciones fue China, que mantuvo vigente su interés en
empresas de generacion y distribucion eléctrica en la regién (véase el grafico 1.19.A).
La adquisicidon mas grande de 2020 fue realizada, justamente, por la empresa China
Yangtze Power Co. Ltd., subsidiaria de la estatal China Three Gorges Corporation, que
adquirié toda la participacion (83,6 %) de Sempra Energy en la distribuidora Luz del Sur,
una de las mayores distribuidoras de electricidad en el Perd, por un monto total de
3.590 millones de ddlares (véase el cuadro |.3). También en 2020, la empresa china State
Grid International Development Limited (SGID), subsidiaria de State Grid Corporation
of China, compr¢ a la estadounidense Sempra Energy todos sus negocios en Chile, lo
gue incluye el 100% de sus acciones en Chilquinta Energia S.A. yTecnored S.A., por un
monto total de 2.230 millones de délares. Estas compras siguen a la megadquisicién
llevada adelante por State Grid en 2017 cuando comprd CPFL Energia, uno de los
grupos de produccion y distribuciéon de electricidad méas grandes del Brasil, por unos
9.900 millones de ddlares, y las diversas operaciones de ChinaThree Gorges Corporation,
que comprd Empresa de Generacion Huallaga en el Pert en 2019 y la concesion de la
planta hidroeléctrica de Jupié e Ilha Solteira en el Brasil en 2015, entre otros. De esta
forma, las empresas estatales chinas han consolidado su presencia en el mercado de
generacioén y distribucion de energia eléctrica en el Brasil, Chile y el Peru.

América Latina y el Caribe: fusiones y adquisiciones, y anuncios de proyectos
de inversion extranjera directa, por pais de origen, 2010-2020
(En miles de millones de dolares)
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Grafico I.19 (conclusion)

B. Anuncios de proyectos de inversion
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Bloomberg y Financial Times, fDi Markets [base de datos en linea] https://www.
fdimarkets.com/.

Espanay el Canada fueron el segundo y tercer inversionista por medio de fusiones
y adquisiciones en la region. Ambos paises de ubicaron delante de los Estados Unidos,
cuyo monto invertido en esta modalidad se redujo por segundo ano consecutivo en
2020 vy llegé a un valor que es menos del cuarto de su promedio anual de la década
pasada (véase el grafico .19.A).

Los anuncios de inversiones en 2020 cayeron un 50% y fueron dominados por las
empresas de los Estados Unidos, por delante de las de Espana y Francia. China, por
su parte, desempena un papel mucho menor en los anuncios de inversiéon que en las
fusiones y adquisiciones en la regién (véase el grafico 1.19.B).

Suecia se ubicé cuarto en los anuncios de proyectos en la region en 2020, gracias
al anuncio de una megainversion en el Paraguay por un monto de 3.200 millones de
dolares. La inversion de la sueca Girindus Investments, a través de su subsidiaria
Paracel, en una planta de celulosa seria la mayor inversion privada de la historia del
Paraguay (Revista PLUS, 2020). La fabrica, que creard 4.000 empleos directos y cuya
puesta en marcha estd prevista para 2023, producird 1,5 millones de toneladas anuales
de pulpa kraft de eucalipto blanqueada (BHKP). Turquia también entra entre los diez
principales paises inversionistas por anuncios de proyectos en 2020 debido al anuncio
de ANEX Tourism Group, con sede en Turquia, de invertir 1.800 millones de doélares
para abrir un nuevo hotel en Punta Cana (Republica Dominicana). Diversas empresas
del Reino Unido vy los Estados Unidos también anunciaron grandes inversiones. Se
destacan la inauguracién en la Argentina de una planta de refineria de diésel premium,
realizada por Pan American Energy Group (AXION Energy), subsidiaria de la britanica
BP por 1.500 millones de délares, y un proyecto de extensiéon de 1.000 millones de
dolares por parte de General Motors de los Estados Unidos, en su planta de Ramos
Arizpe (México), para agregar a la instalacién capacidades vinculadas a la fabricacion
de vehiculos eléctricos y a paquetes de baterias y otros componentes electrénicos,
como motores eléctricos. Esta inversién forma parte del plan de la multinacional para
construir o convertir plantas en instalaciones de vehiculos eléctricos a nivel mundial a
medida que avanza con miras a convertirse, hacia 2035, en un fabricante de automoéviles
gue ofrezca exclusivamente vehiculos eléctricos.
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5. La facilitacion de las inversiones: hacia una
nueva gobernanza de la inversion extranjera
para el desarrollo

El panorama de la IED en 2020 muestra el fuerte impacto de la pandemia en las
decisiones de los inversionistas que operan en la region. La estructura sectorial no ha
registrado diversificaciones sustantivas en la Ultima década, mas alla de las inversiones
dirigidas hacia las empresas de aplicaciones digitales. Para que los paises de la region
alcancen los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) es necesario que puedan atraer
inversiones que apoyen la consecucion de estos Objetivos y el hecho de contar con
un marco regulatorio multilateral puede ayudarlos a lograrlo.

Desde septiembre de 2020 se estd negociando en la Organizacién Mundial del
Comercio (OMC) un acuerdo multilateral sobre facilitacion de las inversiones para
el desarrollo. Estas negociaciones son el resultado de una iniciativa lanzada en la
112 Conferencia Ministerial de la OMC, celebrada en Buenos Aires en diciembre de
2017 y en ellas participan mas de 100 paises, incluidos 17 paises latinoamericanos?.

La facilitaciéon de las inversiones engloba un conjunto de medidas orientadas a agilizar
los procedimientos y mejorar la transparencia y previsibilidad de los marcos legales y
administrativos aplicables a la IED en cada pais. Se trata de un concepto relativamente
reciente, que sigue la misma ldgica de la facilitacion del comercio (que busca agilizar y
simplificar los procedimientos aplicables al comercio de bienes). La facilitacion de las
inversiones es distinta de la proteccién de la inversion, que se refiere a las obligaciones
legales que los Estados anfitriones asumen respecto de los inversionistas extranjeros,
como el trato nacional, el trato justo y equitativo, la libre transferencia de utilidades
hacia la casa matriz y la prohibicién de requisitos de desempeno, entre otras. Estas
obligaciones suelen estar recogidas en acuerdos de proteccion de inversiones y en
los capitulos de inversion de tratados de libre comercio, y contar con el respaldo de
mecanismos de solucién de controversias como el Centro Internacional de Arreglo de
Diferencias relativas a Inversiones (CIADI), donde los inversionistas pueden demandar a
los Estados anfitriones si consideran que no se han respetado las garantias. De hecho,
los paises de la regién han recibido 234 reclamos en el marco del CIADI entre 1995 y
2017 y acumulan un total de 20.588 millones de délares en indemnizaciones a empresas
extranjeras (Olivet, MUller y Ghiotto, 2017). Las negociaciones sobre facilitacién de las
inversiones en la OMC excluyen expresamente los temas de proteccion de la inversién
y de soluciéon de controversias entre los inversionistas y el Estado.

Los acuerdos de proteccion de inversiones y de libre comercio se han enfocado
tradicionalmente en otorgar el mayor nimero posible de garantias legalmente exigibles
a los inversionistas extranjeros, con escasa preocupacion por las necesidades vy
prioridades de desarrollo del pais anfitrién. En contraste, la facilitacion de las inversiones
pone el énfasis en la cooperacién entre los inversionistas extranjeros y las autoridades
de los paises anfitriones, buscando prevenir los conflictos y que la IED contribuya al
desarrollo sostenible de estos ultimos. Por este motivo, la facilitacion de las inversiones
es un concepto que no genera la fuerte resistencia politica que enfrentan los tratados
tradicionales de proteccién de la inversion.

Los elementos centrales de la facilitacion de las inversiones pueden sintetizarse
en: i) transparentar; ii) aplicar de manera predecible y consistente, y iii) simplificar
gradualmente las formalidades y otros requisitos aplicables a la IED. Asi, la facilitacién
de las inversiones aparece como una alternativa méas efectiva y de menor costo fiscal

3 Argentina, Barbados, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Dominica, Ecuador, Granada, Guatemala, Honduras, México, Nicaragua,
Panama, Paraguay, Repdblica Dominicana y Uruguay.
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para atraer y retener |IED que los incentivos financieros, como subsidios o exenciones
impositivas (Herreros, 2018).

Entre los diversos elementos que los paises de la regién han identificado como
posibles contenidos de un acuerdo marco de facilitacion de las inversiones en la OMC
se cuentan los siguientes*:

e  Establecer mecanismos de coordinacion: el acuerdo deberfa establecer mecanismos
de coordinacion entre los diferentes ministerios y organismos que se ocupan de la
IED en todos los niveles de gobierno (nacional y subnacional). Esta coordinacién
también deberia establecerse entre los gobiernos de origen y receptores.

e Establecer ventanillas Unicas: en linea con el modelo de la ventanilla Unica de
comercio incluido en el Acuerdo sobre Facilitacion del Comercio de la OMC, los
paises estan implementando ventanillas Unicas para facilitar la interaccion entre los
inversionistas extranjeros y los organismos gubernamentales. Es importante que
las ventanillas Unicas sustituyan trdmites y no se conviertan en un tramite adicional.

e Servicios alos inversionistas ya establecidos: la institucionalizacién de los servicios
para inversionistas ya establecidos, por ejemplo, a través de didlogos, puede
ayudar a las agencias de inversion a mejorar la probabilidad de reinversiéon y
evitar la desinversién si surgen conflictos, al tener un espacio para identificarlos,
abordarlos y resolverlos.

e Dialogo con las partes interesadas: seria deseable alentar el establecimiento de un
mecanismo para que las partes interesadas puedan comentar sobre leyes, politicas
y reglamentos propuestos o cambios a los que ya existen que les afecten, antes
de su implementacion y con suficiente antelacién, para que tengan la oportunidad
de realizar aportes y asi aumentar la previsibilidad de las regulaciones.

e Transparencia, simplificacion y agilizacion de los tramites administrativos: se debe
impulsar la simplificacion y agilizaciéon de los procedimientos para las solicitudes
y aprobaciones de proyectos. Se propone que los miembros consideren la
posibilidad de introducir procedimientos administrativos de consentimiento
técito, en los que la autorizacion se otorga automéaticamente cuando la autoridad
competente no actla dentro del periodo establecido en las leyes y reglamentos,
a menos que los inversionistas hayan sido notificados de otra manera. Un
enfoque complementario es la aprobacién administrativa basada en el riesgo,
donde las inversiones menos riesgosas tienen una revision menos exhaustiva.

e Programas de encadenamientos: se deberfan incluir programas para apoyar la
creacion de vinculos entre inversionistas extranjeros y proveedores locales, incluidas
bases de datos de dichos proveedores, asi como programas para que estos puedan
cumplir con los requisitos y las especificaciones de los inversionistas extranjeros.
Las bases de datos de proveedores podrian incluir dimensiones de sostenibilidad,
lo que permitiria a los inversionistas contratar empresas que operan de forma
sostenible y, por lo tanto, motivar y recompensar estas operaciones. Las bases de
datos también pueden incluir posibles proyectos de inversion en el pais anfitrion.

e Prevencion de disputas: el acuerdo marco debe incluir disposiciones destinadas
a prevenir disputas entre inversionistas extranjeros y Estados anfitriones, por
ejemplo, a través de la figura de un Gmbudsman de inversiones.

% Resultados de la Mesa Redonda Regional de Alto Nivel sobre los Beneficios y Desafios de un Marco de Facilitacion de la Inversion
para el Desarrollo de la OMC para las Economias Latinoamericanas, organizada por el Centro de Comercio Internacional (ITC),
la Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), el Instituto Aleman de Desarrollo, la OMC y el Foro Econdmico
Mundial. Véase el informe [en linea] en https://www.intracen.org/uploadedFiles/intracenorg/Content/Redesign/Events/IF%20
LAC%20roundtable%20report%20as%200f%2018%20May%20F\V.pdf.
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e Conducta empresarial responsable: se deberian incluir disposiciones para promover
la conducta empresarial responsable por parte de las transnacionales, por ejemplo,
mediante una referencia explicita a normas reconocidas internacionalmente
como los Principios Rectores sobre las Empresas y los Derechos Humanos de
las Naciones Unidas y la Declaracién Tripartita de Principios sobre las Empresas
Multinacionales y la Politica Social de la Organizacion Internacional del Trabajo
(OIT). El futuro acuerdo deberia contener la obligacion de los paises receptores
de no rebajar sus estandares ambientales para atraer IED.

e Reconocimiento a los inversionistas sostenibles: seria deseable crear una
categoria de "inversionista sostenible reconocido” (similar a la certificacién de
operador econémico autorizado en el Acuerdo sobre Facilitacién del Comercio).
Esto implica otorgar beneficios adicionales de facilitacion de las inversiones a los
inversionistas que cuenten con un buen historial en materia de sostenibilidad®.

La participacion de los paises de América Latina y el Caribe en estas negociaciones
es fundamental para impulsar un nuevo modelo de gobernanza multilateral en que
los paises de la regién posicionen sus intereses y requerimientos, y alcanzar mayor
coherencia entre las reglas del sistema de comercio multilateral y los ODS. Los paises
de la region han impulsado activamente la facilitacion de las inversiones, tanto a nivel
multilateral como regional y nacional. El Brasil, por ejemplo, suscribié acuerdos bilaterales
de facilitacién de inversiones con los cuatro miembros de la Alianza del Pacifico y
liderd las negociaciones de un protocolo sobre facilitacion de inversiones del Mercado
Comun del Sur (MERCOSUR), suscrito en 2017 Un futuro acuerdo multilateral sobre
facilitacion de inversiones deberia no solo ayudar a los paises en desarrollo a atraer
mas capitales, sino también aumentar la contribucion de la [ED al cumplimiento de los
ODS en los paises receptores.

C. Inversiones latinoamericanas en el exterior:
desaceleracion ante la elevada
incertidumbre

En 2020, los flujos de salida de IED desde los paises de América Latina alcanzaron
12.343 millones de dodlares, con una caida del 73% en comparaciéon con 2019. Estas
cifras reflejan la compleja realidad, producto de la pandemia de COVID-19, que han
tenido que enfrentar las mayores empresas latinoamericanas, con un fuerte impacto
en sus estrategias de expansion internacional y con ello en los flujos de inversiones
directas en el exterior. En los Ultimos anos, la mayor parte de la IED de la regién hacia
el exterior provino del Brasil, Chile, Colombia, México y Panama. Sin embargo, esta
no es una tendencia estable y homogénea, y la realidad de cada pais presenta algunas
diferencias: mientras que Chile y México mostraron un incremento en los flujos de
inversion directa hacia el exterior en 2020, la Argentina, el Brasil, Colombia y Panama
registraron retrocesos (véase el cuadro 1.4).

5 Las inversiones sostenibles son cada vez mas importantes en la region. En septiembre de 2020, México emiti6 el primer bono
soberano de los ODS del mundo por 889 millones de délares. La recaudacion de fondos privados alcanzé los 5.696 millones
de ddlares para financiar programas orientados a los ODS. El 73% de los fondos se asignaron a los llamados “inversionistas
sostenibles”. Véanse mas detalles sobre este instrumento en el recuadro 1.2.
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Cuadro 1.4
América Latina y el Caribe (paises seleccionados): flujos de inversion extranjera directa (IED) hacia el exterior, 2012-2020
(En millones de dolares y porcentajes de variacion)

‘;T)ngul?: Variacion relativa
A2 A A WS W6 AT A W9 AN gygogy  ASAX
ey ‘en porcentajes)
Argentina 1055 g0 1921 75 1787 1156 1726 1539 1294 245 15,9
Brasil 2083 15644 20607 3134 14693 21341 2025 22820  -3467 26287 15,2
Chile 20556 9883 12800 15931 8492 354 1309 9333 11725 2385 255
Colombia 606 7652 3899 4218 4517 3690 5126 3153 1744 1409 447
México 18775 18034 5665 10973 7905 2877 12120 5991 6237 247 41
Panamé 24 3 329 1091 93 338 50 2205  -3016 5221 2367
Uruguay 4154 2058 1838 1898 1307 4718 2273 59 2071 2130 35856
\égﬂ\‘j;‘r’i‘;'ﬁa(gg‘)’“b"ca 4294 75 1024 393 1041 2234 661
Resto de paises 43 634 2213 1204 351 129 1284 647 103 750 1159
cg‘léég’r?h:a““a 49994 51766 50295 38926 38944 34862 25771 45754 12343 -33411 730

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 27 de julio de 2021.

En Chile, tanto los aportes de capital como la reinversién de utilidades y los
préstamos entre empresas se mantuvieron en niveles altos, lo que da cuenta de una
activa estrategia de internacionalizacion de las empresas. Esta dindamica probablemente
sea resultado de la pandemia y la consiguiente crisis econémica, asi como de la
incertidumbre politica prevaleciente, que empujaron a los inversionistas a aumentar
sus posiciones fuera del pais. En México, en tanto, la ratificaciéon del Tratado entre
los Estados Unidos Mexicanos, los Estados Unidos de América y Canada (-MEC) ha
contribuido a revertir la incertidumbre prevaleciente durante su negociacion y a mitigar
ciertos efectos de la pandemia en el dmbito econémico, lo que ha favorecido que
algunas de las grandes empresas y grupos econdmicos fortalezcan su posicion en el
exterior, principalmente mediante la reinversion de utilidades.

Por otra parte, en el Brasil se registraron cuantiosas desinversiones de las
actividades en el exterior en algunas de las grandes empresas mas internacionalizadas,
como Petrobras. También se produjeron transferencias, en la forma de créditos
intraempresariales, desde las subsidiaras en el exterior hacia la casa matriz en el Brasil.
Esto tendria como finalidad ayudar a financiar las operaciones en el pais en un contexto
de recesién econémica provocada por la pandemia, que se ha sumado al prolongado
periodo de incertidumbre que ha presentado la economia brasilera. En Colombia se
ha producido una situacién similar, ya que las empresas han recurrido a sus filiales en
el exterior para apoyar sus actividades en el mercado interno.

Como se ha mencionado en informes anteriores, las cifras de la balanza de pagos
son un indicador de las estrategias de internacionalizacién de las empresas de la
regiéon. Sin embargo, en la medida en que este proceso avanza y las empresas se
integran en los circuitos financieros internacionales, los datos de inversiones directas
en el exterior subvaloran y distorsionan la dimensién del proceso. En este contexto, es
necesario complementar la informaciéon con antecedentes respecto de las inversiones
anunciadas y las adquisiciones realizadas por las empresas latinoamericanas fuera
de sus mercados de origen. Con estos antecedentes, es posible elaborar un mejor
panorama de las estrategias desplegadas por las empresas latinoamericanas fuera de
estos mercados de origen.
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Cuadro .5

A nivel mundial, 2020 ha sido un afno caracterizado por una fuerte crisis sanitaria y
econdmica, asi como por una elevada incertidumbre derivada de las caracteristicas y la
evolucion de la pandemia. En 2020, como consecuencia de una caida generalizada de
la actividad econdmica, tanto en las economias desarrolladas como en las emergentes,
se registrd la mayor contraccion del PIB mundial desde la Segunda Guerra Mundial.
En América Latina, que llevaba varios anos de bajo crecimiento, se sumaron choques
externos negativos y la necesidad de implementar politicas de confinamiento y
distanciamiento fisico, asi como el cierre de actividades productivas, lo que hizo que
la emergencia sanitaria se materializara en la peor crisis econémica, social y productiva
que ha vivido la regiéon en los Ultimos 120 anos, y en una caida del 6,8% del PIB regional
(CEPAL, 2021).

En un ambiente de desaceleracion, en general, las empresas desplegaron estrategias
conservadoras. De hecho, producto de la incertidumbre acentuada por la pandemia,
entre marzo de 2020 y la primera mitad de 2021, las operaciones encabezadas por
empresas latinoamericanas se redujeron considerablemente, y las que se concretaron
fueron de montos menores a las registradas en anos anteriores. De todos modos,
en este complejo panorama destacan las acciones desplegadas por empresas de los
paises que han liderado el proceso de internacionalizacién, la Argentina, el Brasil, Chile,
Colombia y México (véase el cuadro |.5).

Mayores fusiones y adquisiciones transfronterizas realizadas y concluidas exitosamente
por empresas translatinas, 2020-2021

(En millones de dolares)

Fecha Empresa compradora Pais Empresa adquirida Pais Sector Monto
6/01/2020  Natura Brasil Avon Products, Inc. Reino Unido Cosméticos y cuidado personal 4110
14/12/2020° América Mavil México Grupo Qi (32%) Brasil Telecomunicaciones 700
28/04/2021 Becle S.A.B. de C.V. México Eire Born Spirits LLC Irlanda Bebidas 600
2/03/2021 Interconexion Eléctrica S.A. Colombia Piratininga Bandeirantes Brasil Energia eléctrica 304
(Grupo ISA) Transmissora de Energia (PBTE)
3/09/2020 égtercorllgz\i)én Eléctrica S.A. Colombia Eteselva S.R.L.y Etenorte S.RL.  Perd Energia eléctrica 159
rupo

16/04/2021 Hidrovias do Brasil S.A.

(HBSA) Brasil Operaciones de Imperial Logistics  Sudéfrica Transporte 90
en América del Sur

9/10/2020  Banco de Crédito e Inversiones S.A.  Chile Executive National Bank Estados Unidos/ Servicios financieros 75
(BCI) Canada
1/10/2020  Despegar Argentina Best Day Travel Group México Internet 57
1/03/2021  Enaex S.A. Chile Downer EDI Ltd. Australia Ingenierfa y construccion 45
4/02/2021  BrasilAgro - Companhia Brasileira  Brasil Yatay Agropecuaria S.A., Ombu  Argentina Agricultura 30
de Propriedades Agricolas Agropecuaria S.A., Agropecuaria
Acres del Sud S.A., Yuchan
Agropecuaria S.A.
10/02/2020 Compaiiia Minera Autlan S.A.B. México CEGASA Portable Energy SL Espafia Energias alternativas 29
de C.V.
22/10/2020 Pochteca Materias Primas S.A. Meéxico [xom Chile S.A. Chile, Singapur, Quimica 15
de C.V. Australia
3/06/2020  Empresas CMPC S.A. Chile Samcarsa de México S.A. de C.V. Meéxico Productos forestales y papel 13

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

= Operacién no concluida.

La operacion mas importante, concretada en 2020 antes del comienzo de la pandemia,
fue la realizada por la empresa brasilefa Natura, que adquirié en 4.110 millones de ddélares
la firma Avon Products con sede en Londres. Con esta adquisicién, Natura se convirtio
en la cuarta empresa de productos de belleza méas grande del mundo, solo superada por
la francesa L'Oréal, la estadounidense Procter & Gamble (P&QG) y la anglo-neerlandesa
Unilever. La combinacién de las marcas Avon, Natura, The Body Shop y Aesop amplia
significativamente el alcance y la presencia mundial de la empresa brasilena.
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Otra transaccion importante protagonizada por una empresa brasilefa, aunque
de una magnitud mucho menor, fue la compra del negocio naviero de la compania
sudafricana Imperial Logistics en el Paraguay por la empresa de transporte y logistica
fluvial Hidrovias do Brasil S.A. (HBSA). La adquisicién incluye Imperial Shipping Paraguay,
algunos activos y la concesion del puerto Baden —a orillas del rio Paraguay— bajo una
empresa conjunta con la empresa paraguaya de productos y servicios electromecanicos
CIE S.A.8. Con esta operacién, HBSA fortalece mucho su posicion en el corredor logistico
de la regién sur, que incluye la hidrovia Parana-Paraguay con transito en la Argentina,
Bolivia (Estado Plurinacional de), el Brasil, el Paraguay y el Uruguay. HBSA opera en el
corredor Parana-Paraguay desde 2012 transportando granos, celulosay mineral de hierro.

Por ultimo, la Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas (BrasilAgro)
adquirié en 30 millones de délares el 100% de las sociedades con sede en el Estado
Plurinacional de Bolivia: Agropecuaria Acres del Sud S.A., Ombu Agropecuaria S.A.,
Yatay Agropecuaria S.A. e Yuchan Agropecuaria S.A.7. La adquisicion incluye un area
total de aproximadamente 9.900 hectéareas, ubicadas en la regién central del Estado
Plurinacional de Bolivia, adecuadas para la siembra de segunda cosecha. Con esta
operacion, BrasilAgro pretende continuar su estrategia de internacionalizacién, que
comenzo en el Paraguay, generar méas ingresos y fortalecer su posicién competitiva.

El operador mexicano de telecomunicaciones América Movil tiene una fuerte
presencia en 18 paises de la regiéon, y en algunos, como Colombia, el Ecuador vy
Meéxico, es lider del mercado. A fines de 2020, el mercado de las telecomunicaciones
experimentd un fuerte crecimiento de la demanda producto del distanciamiento fisico
y las nuevas condiciones laborales impuestas por la pandemia. En este contexto,
Ameérica Movil adquirié una importante participaciéon en uno de los mayores grupos de
telecomunicaciones del Brasil, con lo que consolidd su presencia en el mayor mercado
regional. En conjunto con Telefénica y Telecom Italia Mobile (TIM), en una subasta
organizada por el administrador judicial de la empresa telefénica que se acogio a la ley
de quiebras en 2016, adquirié los activos moviles y las licencias del grupo Oi en el Brasil
por unos 3.200 millones de délares. América Moévil pagé el 22% del precio total para
obtener el 32% de los clientes maéviles del grupo Oi, lo que le permitié aumentar su
participacién en el mercado brasilefo del 25,6% al 31%, concentrandose principalmente
en Sao Paulo®. Para algunos analistas, esta transaccion es una de las inversiones méas
relevantes en un periodo marcado por la pandemia de COVID-19 (Expansion, 2021).

En el marco de su estrategia de seguir fortaleciendo su posicidon en América Latina,
la operadora mexicana intentd adquirir los activos de Telefénica en El Salvador. Sin
embargo, en septiembre de 2020, las condiciones que le imponian las autoridades
regulatorias de ese pais hicieron que desestimara la operacion. En simultaneo, siguiendo
la misma linea y con un alto grado de pragmatismo, América Mévil vendid su subsidiaria
TracFone Wireless, Inc. —el operador virtual de servicios méviles de prepago maés
grande de los Estados Unidos— a Verizon Communications en 6.250 millones de
dolares, la mitad en efectivo y el resto en acciones de Verizon (Forbes, 2020b). Con
esta operacion, América Movil perdia una subsidiaria que le reportaba cerca del 15%
de sus ventas totales, pero obtenia un pago equivalente a diez anos de utilidades de
TracFone Wireless, Inc. (Expansion, 2021). Se estima que la operacién podria cerrarse
en el tercer trimestre de 2021 (Forbes, 2021).

6 Imperial Shipping Paraguay, que cuenta con una plantilla de 150 trabajadores, tiene una flota de 7 remolcadores y 84 barcazas,
con una capacidad de carga de 1,7 millones de toneladas por afio y con clientes en los sectores del acero y la agricultura.

7" BrasilAgro es una de las mayores empresas brasilefias en términos de tierra cultivable y trabaja principalmente en la adquisicién,
desarrollo, exploracién y venta de propiedades rurales aptas para la agricultura. La empresa adquiere propiedades rurales con
potencial para generar valor a través del mantenimiento de activos y el desarrollo de actividades agricolas rentables. Desde
2006, cuando inici6 sus actividades, BrasilAgro ha adquirido 14 propiedades rurales y vendido 4 fincas.

8  Con esta operacion, Telefonica y TIM se consolidaran en el nordeste brasilefio y Rio de Janeiro, respectivamente.
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A principios de 2021 se concretd en la region una de las operaciones mas importantes
realizadas en el periodo en que la actividad ha estado marcada por la pandemia: el grupo
mexicano de bebidas alcohdlicas Becle, productor del tequila José Cuervo, adquirié la
empresa irlandesa Eire Born Spirits (EBS), duefnay comercializadora de la marca Proper
No. Twelve Irish Whiskey, del luchador Conor McGregor, en 600 millones de doélares.
El grupo Becle ya poseia el 49% de EBS y adquirié el 51% restante.

La panificadora mexicana Bimbo se destaca por haber sabido adaptarse a las dificiles
condiciones impuestas por la pandemia. Con gran parte de la poblacién confinada
en su casa, la empresa reordend sus lineas de produccién para ofrecer productos,
como el pan envasado de molde y el pan congelado, que permitieran salir a comprar
lo menos posible. Bimbo también hizo cambios en su estrategia de distribucién al
disenar programas de entrega para llegar directamente al consumidor. Esto le permitié
registrar uno de los mejores resultados de su historia, especialmente fuera de México.
Los cambios se realizaron con pequenas inversiones, pero sobre todo mostraron la
capacidad de adaptacion de los ejecutivos de la empresa.

El Grupo ISA, de Colombia, ha sido una de las empresas mas activas en la compra
de activos en el exterior. A través de Interconexion Eléctrica, adquirié empresas
transmisoras de energia eléctrica en el Brasil y el Perl. Pese a que no son adquisiciones
muy grandes, gracias a ellas, el Grupo ISA, que también tiene presencia en Bolivia
(Estado Plurinacional de) y Chile, aumentd su participacion en el mercado de transmision
eléctrica del Brasil y el Peru.

En el Perd, en septiembre de 2020, Interconexion Eléctrica adquirié por 158,5 millones
de ddlares la empresa de transporte Orazul Energy Group y sus filiales Etenorte y Eteselva,
gue operan seis lineas de transmision, con un total de 746 kildmetros de circuito. Si bien
se trata de una adquisicidn pequena, genera sinergias con las operaciones de transmision
existentes en el Perl y extiende su posicién ya dominante en el sector de transmision
de energia eléctrica al aumentar su participacion de mercado del 70% al 73%.

En marzo de 2021, Interconexién Eléctrica concretd la compra de Piratininga-Bandeirantes
Transmissora de Energia (PBTE) en el Brasil por 304 millones de ddlares. Esta operacién
permite al Grupo ISA seguir fortaleciendo su posicidn en el sector de trasmisién de energia
eléctrica en el Brasil. PBTE tiene una posicién estratégica que permite conectar dos
subestaciones de la Companhia de Transmissao de Energia Elétrica Paulista (ISA CTEEP)
en la ciudad de Sédo Paulo, ademas de generar sinergias operacionales. En la actualidad,
el Grupo ISA transporta cerca del 33% de la energia eléctrica producida en el pais.
Asimismo, transporta el 60% de la energia consumida en la Regién Sudeste y el 94%
de la energia consumida en el estado de Sao Paulo. En el Brasil, el Grupo ISA opera
en 17 de los 26 estados y tiene mas de 18.000 kildbmetros de lineas de transmision.

En Chile, donde ha sido habitual que las grandes empresas realicen adquisiciones
de gran magnitud en el exterior, esta dinamica practicamente se detuvo en 2020y 2021.
La operacién mas importante fue la compra de la entidad estadounidense Executive
National Bank por parte del Banco de Crédito e Inversiones S.A. (BCI) en 75 millones
de ddlares. Esta compra implica una fusion con City National Bank of Florida (CNB),
que es el tercer banco que el BCl adquiere en el estado de Florida, después de que en
2018 tomara el control de Totalbank y lo fusionara con CNB. Con esta operacién, CNB
logra activos por 15.500 millones de délares y se consolida como el segundo banco
mas grande con sede en el estado de Florida y uno de los 100 bancos mas importantes
de los Estados Unidos.

En resumen, en un periodo muy complejo marcado por la crisis econémica y sanitaria
provocada por el COVID-19, las empresas latinoamericanas han reducido drasticamente
su actividad fuera de las fronteras nacionales. La incertidumbre aun persiste y es dificil



La Inversion Extranjera Directa en America Latina y el Caribe - 2021 Capitulo!l 49

predecir cual sera la evolucion de las inversiones directas en el exterior. Sin embargo,
también puede darse el caso de que producto de la crisis econémica surjan nuevas
oportunidades para las empresas latinoamericanas que tengan mayores capacidades
financieras para abordar nuevas fusiones y adquisiciones que les permitan ampliar su
presencia en los mercados externos.

D. Conclusiones

Después del impacto de la crisis en 2020, el panorama mundial de la IED en 2021 sigue
siendo bastante complejo. Las previsiones de la Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD) indican que este ano es esperable un incremento
de entre el 10% y el 15%. De esta manera, la IED mundial quedaria un 25% por debajo
del nivel de 1,5 billones de délares de 2019, que posiblemente se recuperaria en 2022.
Sin embargo, es importante tomar en cuenta que la magnitud y las caracteristicas de la
recuperacion, tanto en 2021 como en 2022, dependeran del ritmo de la recuperaciéon
economica mundial, la posibilidad de recaidas pandémicas y el impacto en la IED de
los programas de estimulo econémico implementados por los paises, asi como de las
estrategias de las empresas transnacionales en la blusqueda de una mayor resiliencia
de sus modelos negocios y cadenas globales de suministro.

Las grandes transnacionales registraron caidas en las ventas y ganancias, pero, al
mismo tiempo, han sido capaces de mantener un nivel muy elevado de liquidez en sus
balances en 2020. Por una parte, redujeron las adquisiciones y mantuvieron estables
los gastos de capital, y, por la otra, incrementaron sus operaciones de financiamiento,
principalmente en forma de deuda y recaudacién de capital social. El resultado final
ha sido un aumento de mas del 25% en las tenencias de efectivo, que llegaron a
8 billones de ddlares, en las 5.000 principales empresas no financieras que cotizan en
bolsa (UNCTAD, 2021).

Este incremento de liquidez no necesariamente se trasladard a un aumento de las
inversiones v, en efecto, la recuperacion mundial de los proyectos de inversién sigue
siendo débil en los primeros meses de 2021 (UNCTAD, 2021). La incertidumbre relacionada
con la evolucién de la pandemia ante la difusion de nuevas variantes del virus, el avance
heterogéneo de las campanas de vacunacion en los distintos paises, el regreso a medidas
de restriccion sanitaria que afectan la capacidad productiva y el crecimiento de la economia,
y, de manera mas general, la priorizacion de la resiliencia de las cadenas de suministro
generan una situacién en la que es probable que las transnacionales se orienten mas a
mejorar su red de proveedores vy a realizar algunas compras estratégicas, también en
una apuesta a la reestructuracion corporativa, que a poner en marcha nuevos proyectos.
En este sentido es méas esperable un proceso gradual de diversificacion y regionalizacion
de las cadenas que un proceso de relocalizaciéon de la produccion.

Los planes de recuperacion implementados por los paises representan otra variable
importante para determinar la intensidad vy la distribucion geogréfica de las inversiones.
En economias avanzadas, como es el caso de la Unién Europea y los Estados Unidos, los
planes de recuperacién se enfocan en el desarrollo de infraestructura fisica y digital, asf
como en el logro de una economia mas sostenible que incluya las energias renovables. Esto
puede generar nuevos flujos de inversion hacia los sectores involucrados. Sin embargo,
en muchos paises en desarrollo, por el menor espacio fiscal, los planes se concentran en
medidas para resolver situaciones de emergencia econdémica y social, y realizar, por lo tanto,
transferencias a los agentes econémicos de menor tamano vy a los sectores sociales més
vulnerables. La magnitud, la duracién y el enfoque sectorial de los planes de recuperacién
son factores que pueden incidir en la orientacién geogréfica de los nuevos flujos de inversién.
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La situacion sanitaria, y sobre todo el avance dispar de las campanfas de vacunacion,
asi como su eficacia, también son elementos que hay que tomar en consideracién. En la
medida en que sea necesario mantener restricciones sanitarias que limitan la capacidad
productiva y el desarrollo de las actividades econémicas —o0 aun en contextos de bajas
restricciones, pero con brotes epidémicos importantes—, la posibilidad de que las
empresas transnacionales quieran realizar nuevas inversiones o reforzar las que ya existen
es mas limitada; sobre todo si se toma en cuenta que, pese a la elevada liquidez, la
expansion de sus actividades no es prioridad para estas empresas en la situacién actual.

Por lo tanto, hay varios factores que hacen pensar que la recuperacién de la IED,
tanto en 2021 como en 2022, sera bastante heterogénea en relacién con las distintas
areas geograficas y econémicas.

Las previsiones hablan de un crecimiento de la IED de entre el 15% vy el 20% para
las economias desarrolladas, y de entre el 5% y el 10% para Asia. En cambio, para
otras regiones del mundo las expectativas son menos optimistas: para las economias
en transicion se espera una variacion de entre un-10% y un 0%, para Africa la variacion
seria de entre un 0% y un 10%, y para América Latina y el Caribe se ubicaria entre un
-5% y un 5% (UNCTAD, 2021).

Antes de la crisis de 2020, América Latina y el Caribe habia terminado una década
en la que alcanzo el valor maximo de entradas de |IED en 2012, con 214.644 millones
de délares. Después de ese ano, la caida de los flujos de inversidn extranjera habia
sido casi ininterrumpida, lo que dejo en evidencia, principalmente en los paises de
América del Sur, la relacion que existe en la region entre los flujos de IED vy los ciclos
de precios de las materias primas (CEPAL, 2020). En 2020, en un contexto de grave
crisis econdmica, sanitaria y social, los flujos de entrada de la |IED registraron una
pronunciada caida y llegaron a 105.480 millones de délares, un valor que es un 51%
inferior al que se habia alcanzado en 2012.

Las perspectivas para 2021 son bastante complejas. El contexto internacional
sugiere que los flujos mundiales de IED tendran una recuperacién lenta y que, por las
razones mencionadas, las operaciones de las transnacionales se orientaran mas hacia
los paises desarrollados y Asia.

Las fusiones y adquisiciones mundiales en 2020 casi han recuperado el valor del
ano anterior y las previsiones indican que en 2021 se mantendran bastante estables
(UNCTAD, 2021). Sin embargo, la busqueda de activos en sectores estratégicos para la
recuperacioén internacional y para los planes publicos de transformacion de la estructura
productiva (infraestructura, industria de la salud, economia digital) hace pensar que
gran parte de estas operaciones tendran como destino Europa, América del Norte y
algunos paises de Asia.

Ya en 2020 las fusiones y adquisiciones en la regiéon habfan anotado un sensible
descenso en valor (-21%) vy en la segunda mitad del aho no mostraron senales de
recuperacion. Esta tendencia se estaria confirmando en el primer cuatrimestre de
2021 (véase el gréafico 1.20).

En relacién con los proyectos de inversion, los primeros meses de 2021 no dan
cuenta de una recuperacion a nivel mundial (UNCTAD, 2021) y esto es coherente con
las estrategias de muchas transnacionales que, pese a la liquidez disponible, prefieren
concentrarse mas en construir una mayor resiliencia que en generar nuevas inversiones.
En América Latina y el Caribe los proyectos mostraron una recuperacion entre septiembre
de 2020 y febrero de 2021; sin embargo, desde ese mes y hasta mayo de 2021 se
estaria verificando una nueva caida en el valor de los anuncios (véase el grafico 1.21).
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Grafico l.20
América Latina y el Caribe: fusiones y adquisiciones transfronterizas, 2020 y primer trimestre de 2021
(En miles de millones de dolares y numero de operaciones)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Bloomberg.

Grafico .21
Ameérica Latina y el Caribe: anuncios de proyectos de inversion extranjera directa, 2020 y enero a mayo de 2021
(En miles de millones de ddlares y numero de proyectos)
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre |a base de Financial Times, fDi Markets [base de datos en linea] https://www.fdimarkets.com/.

A los elementos mencionados hay que agregar que, en relacion con el PIB, las
estimaciones de la Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL) indican
un crecimiento del 5,2% para 2021. Esto significa que la regién no recuperara en 2021
el nivel del PIB de 2019. En un escenario de este tipo es bastante dificil pensar que las
entradas de |IED hacia la regién tengan un incremento superior al 5%.

América Latina y el Caribe se enfrenta a desafios extremadamente grandes. La
recuperacion econémica sera parcial y, en paralelo, debido a los mejores precios de
las materias primas y al aumento de demanda, algunos paises se estan reprimarizando
como opcidn para el crecimiento. En este sentido, se estaria retomando un modelo
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econoémico que no ha sido capaz de garantizar un aumento sostenido del PIB y de la
productividad a lo largo del tiempo.

Frente a esta situacién, es necesario encarar un profundo proceso de transformacion.
Se necesitan politicas publicas para enfrentar la pandemia y para conectar la emergencia
con una recuperacion transformadora con igualdad y sostenibilidad. Para ello, la CEPAL
ha identificado ocho sectores para el gran impulso para la sostenibilidad: la transicién
hacia energias renovables, la electromovilidad sostenible en ciudades, la revolucién
digital inclusiva, la industria manufacturera de la salud, la bioeconomia, la economia
del cuidado, la economia circular y el turismo sostenible. Estos sectores contribuirian
a lograr tasas de crecimiento en tres dimensiones al mismo tiempo: una compatible
con la restriccion externa, es decir, sustituyendo algunas importaciones criticas; otra
en la busqueda de la igualdad como objetivo clave del desarrollo, transfiriendo del 1%
més rico al 1% mas pobre por la via fiscal u otros mecanismos; y una tercera vinculada
a una tasa que sea compatible con los limites planetarios.

La IED ha hecho aportes relevantes en la region tanto como complemento de la
inversion nacional y fuente de nuevos capitales, como para la expansién de actividades
exportadoras, para el desarrollo de la industria automotriz, las telecomunicaciones, algunos
segmentos de la economia digital, y la industria farmacéutica y de los dispositivos médicos.
Sin embargo, no hay elementos que permitan afirmar que en la Ultima década la IED haya
contribuido a cambios relevantes en la estructura productiva de la regién y haya servido
como catalizador para transformar el modelo de desarrollo productivo (CEPAL, 2020).

El desafio actualmente es mayor por las caracteristicas y la magnitud de la crisis, y
es necesario gue la IED se canalice hacia actividades que generen mayor productividad,
innovacioén y tecnologia, y que contribuyan al desarrollo de los ocho sectores mencionados.
Para que esto sea posible, los paises de la regidon deben poner en marcha planes de
reactivacion y transformacion de la produccion, mas alld de la ayuda de emergencia
orientada a empresas de menor tamafno y segmentos sociales mas vulnerables, que
también sera necesario mantener a lo largo de 2021. Al mismo tiempo, se necesita
gue tanto los Gobiernos como el sector privado utilicen sus capacidades para que la
politica de atraccion de capitales extranjeros también sea parte de la politica industrial
como instrumento de transformacién de la estructura productiva.

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

La pandemia tuvo un efecto negativo en las entradas de inversién extranjera directa
(IED) en todas las subregiones de América Latina y el Caribe. En 2020, solo hubo
cinco paises que recibieron mas IED que en 2019: las Bahamas y Barbados en el
Caribe, el Ecuador y el Paraguay en América del Sur, y México (véase el mapa |.1). En
América del Sur, los inversores extranjeros redujeron sus inversiones destinadas a las
principales economias receptoras. En Centroamérica, se registraron salidas de capital
en Panama, fundamentalmente por operaciones de préstamos entre empresas, que
determinaron una cifra negativa de inversiones para 2020. Otros paises gque resultaron
muy afectados en la subregion fueron Honduras, Nicaragua y El Salvador, mientras que
la IED hacia Guatemala y Costa Rica se redujo menos que el promedio de América
Latina y el Caribe. En el Caribe, las entradas de IED experimentaron una caida inferior
al promedio regional (-25,5% en conjunto). La Republica Dominicana se mantuvo como
el principal pais receptor, pese a una reduccién de las entradas del 15,4%, seguida
de Guyana, que comenzé a recibir mayores niveles de |IED desde que dio inicio a la
explotacion de hidrocarburos.
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Mapa l.1
América del Sur (10 paises), Centroamerica y el Caribe: inversion extranjera directa recibida, 2019 y 2020
(En 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 27 de julio de 2021.

Nota: En el Caribe no se cuenta con informacion correspondiente a 2020 en Haiti.
Informacion acorde a Fondo Monetario Internacional (FMI), Manual de Balanza de Pagos y Posicin de Inversién Internacional: Sexta Edicion (MBP6),
Washington, D.C., 2009, excepto en el caso de las Bahamas, Barbados, Guyana, Haiti, el Paraguay v el Per.
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1. ElBrasil registro la mayor caida de la IED
desde la crisis financiera internacional

En 2020 las entradas de IED en el Brasil cayeron un 35,4% con respecto a 2019, con
un total de 44.661 millones de doélares. Esta disminuciéon no impidié que el pais se
mantuviera como el principal receptor en América Latina y el Caribe y como el 11° receptor
del mundo, después de haber ocupado la sexta posicion en 2019 (UNCTAD, 2021). Esta
dindmica se registrd en el marco de una gran crisis sanitaria y con una contraccion de
la economia que determiné una caida del producto del 4,1% en 2020.

La reduccion de las inversiones se verificd en todos los componentes de la IED. Los
aportes de capital constituyeron el tipo de inversién predominante, pues representaron
el 63% del total. Las inversiones por este concepto fueron un 34,4% inferiores a las de
2019. Con esta evolucién, las entradas por aportes de capital registraron su tercer ano
consecutivo de caida, un panorama preocupante si se tiene en cuenta que es el componente
gue mejor refleja las nuevas inversiones que ingresan al pais. Las entradas por reinversion
de utilidades fueron el segundo componente (28%) y se redujeron un 40,1%. Este ha
sido el componente que ha presentado la mayor varianza, incluso con flujos negativos
importantes en algunos anos, y en 2020 se redujo después de tres anos de crecimiento.
Las entradas por préstamos entre empresas cayeron un 25,8%, representando el 9%
del total. A diferencia de 2018 y 2019, anos en que los préstamos entre empresas fueron
determinantes para marcar la tendencia, en 2020 las variables de mayor incidencia fueron
los aportes de capital y, en segundo lugar, la reinversion de utilidades.

El origen de las inversiones mostrd un comportamiento dispar®. Por un lado, crecieron
las entradas desde los Estados Unidos (35%), que se habian reducido en 2018 y 2019.
Este fue el principal pais de origen, con el 32% de la IED recibida. Por otra parte, cayeron
las entradas desde Europa. Los Paises Bajos fueron el segundo pais de origen de la
IED, pese a la caida del 25,4%, una situacién parecida a la de Luxemburgo. En estos
dos casos se trata de paises que tienen un elevado peso como origenes debido a las
transnacionales de otros paises, que utilizan estos mercados por sus exoneraciones
fiscales. También se redujeron las inversiones de paises cuyas empresas tienen una
importante presencia en el Brasil, como Francia (-35,8%), Espafa (-30,8%) y Alemania.
En 2020, esta ultima registré desinversiones. La excepcion europea fue Italia, cuyas
inversiones aumentaron un 69,6%, hasta representar el 3% de la IED recibida por el
Brasil. El grupo italiano Enel tiene una importante presencia en el Brasil, con 81 plantas
gue suman una capacidad de energia renovable de 5 GW en energia edlica, solar e
hidroeléctrica. En 2020 se anuncidé un nuevo proyecto para la construccion de cinco
nuevas plantas, con una inversion en torno a los 800 millones de délares.

Desde Asia, se evidencid una reduccién de las inversiones del Japon (-37,1%), a
la par de un crecimiento de las inversiones de Singapur (38,2%). A diferencia de 2019,
en 2020 no se concretaron grandes adquisiciones por parte de empresas chinas en
servicios basicos. Ello no implica que se haya reducido su interés por el Brasil. Una
operacién importante, pero de la que no se conoce el monto, fue la incursién del fondo
de inversion chino Fosun Group en América Latina, mediante la adquisicién del fondo
brasilefio Grupo Rio Bravo Investimentos'©.

La industria manufacturera y los servicios se mantuvieron como los sectores
prioritarios (45% y 38% del total), aunque las entradas destinadas a la manufactura
cayeron (-41,4%), mientras que en servicios se mantuvieron estables (con un aumento

9 En los datos desglosados por origen y por sector no se incluye la reinversion de utilidades.
0 En el ranking de las mayores 2000 empresas de Forbes 2021 se ubicé en la posicion 459 y tiene activos por 117.400 millones
de ddlares (véase Murphy v otros, 2021).
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del 1,7%). La inversién en recursos naturales experimenté la mayor caida (-54,4 %),
después de haber superado los 10.000 millones de ddélares en 2018 y 2019.

En todas las actividades relacionadas con los recursos naturales se recibieron menos
inversiones que en 2019. El mayor peso lo tuvieron el petréleo y el gas, que representaron el
85% del total de IED en recursos naturales en 2020, aungue sus entradas fueron un 60,3 %
inferiores a las del ano anterior. La venta de activos por parte de Petrobras continué en 2020,
pese a que la magnitud de las operaciones fue inferior a la de 2019. La adquisicién de los
campos Pampo y Enchova por la britéanica Trident Energy, por 1.000 millones de ddlares,
representd la compra mas grande en hidrocarburos, seguida por la de los campos Baunay
Piracicaba por la australiana Karoon Energy Ltd., por un monto de 380 millones de délares.

Por segundo ano consecutivo la IED se redujo en los principales sectores manufactureros,
aungue este ano las refinerias de petréleo no registraron caidas, lo que las posicioné como
el principal sector de destino. En 2020, el 86% de la IED dirigida a la manufactura se
destind a cuatro sectores: la fabricacion de coque, productos de la refinaciéon del petréleo
y biocombustibles (563% del total), la fabricacion de papel y productos de papel (13%), la
industria automotriz (11%) y la industria quimica (9%). Excepto en el rubro de refinerias,
donde las inversiones aumentaron un 35,6 %, los capitales que ingresaron fueron inferiores a
los recibidos en 2019. Pese a la caida de la IED en la industria papelera y guimica, en ambos
sectores se concretaron importantes adquisiciones por parte de empresas japonesas en
2020. Sumitomo Chemical Co. Ltd. adquirio las filiales del grupo australiano Nufarm en la
Argentina, Chile, Colombia y el Brasil, por 802 millones de dodlares, debido sobre todo a la
expansion del negocio de la soja en el Brasil. Esta operacién, al haberse realizado entre dos
empresas extranjeras, no constituye |IED, pero da cuenta de los sectores que suscitan el
interés de las transnacionales. En la industria del papel, un consorcio conformado por las
japonesas Daio Paper Corporation y Marubeni Corporation adquirié la empresa brasilefa
Fébrica de Papel Santa Therezinha S.A. (Santher), por 422 millones de délares. El objetivo
es entrar en el mercado brasileno de papeles higiénicos y de cuidado personal, que es
el cuarto mas grande del mundo en este segmento. Se espera que este mercado tenga
tasas de crecimiento en torno al 5,5% en el préximo ano (Santher, 2020).

La disminucién de la IED en la manufactura concuerda con la dindmica de la produccion.
Debido a la crisis provocada por la pandemia, entre 2019y 2020 el valor agregado manufacturero
se redujo un 3,6%, pero esta caida se enmarca en un escenario de estancamiento de la
produccién. Después de una disminuciéon pronunciada en 2015 y 2016 (el valor agregado
manufacturero se redujo un 5,8% en 2015 y un 4,6% en 2016), el Brasil no ha logrado
recuperar los niveles de produccién manufacturera que tuvo a inicios de la década de 2010.

En este sentido, en 2020 algunas empresas transnacionales manufactureras
anunciaron que se retiraran del pais, tanto por decisiones de reestructuracion como
por considerar que los costos de produccién son elevados. Una de las salidas mas
emblematicas es la del fabricante de automdviles Ford, que anuncié el cierre de sus
plantas después de 101 anos de produccion en el Brasil, lo que ocasiond la pérdida de
5.000 empleos (E/ Pais, 2021a). Esta decisién se enmarca en una restructuracion de
la empresa, que no eligié al Brasil como plataforma ante la necesidad de adaptarse a
los cambios tecnolégicos de la industria automotriz. Otras empresas del mismo sector
también dejaran de producir algunas lineas en el Brasil. Daimler, fabricante de Mercedes
Benz, cerraréa su planta de vehiculos, que emplea a 370 personas, por considerar que la
situacion econdmica del pais ha provocado una caida de las ventas de autos de lujoy que
esta situacion ha empeorado debido a la pandemia (Europa Press, 2020). En la industria
electrénica, Sony se retird del pais después de mantener una presencia durante 48 anos y
vendio su fabrica en la Zona Franca de Manaos a la brasileia Mondial, que busca ampliar
su capacidad productiva y diversificar la gama de productos (Folha de S. Paulo, 2020).
Por su parte, en la industria farmacéutica, la multinacional Roche anuncié en 2019 que
se iria del pais, proceso que culminara en 2023 (G1, 2019).
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Las inversiones en servicios se mantuvieron similares al ano anterior, aunque no todas
las actividades mostraron estabilidad. Los servicios de electricidad y gas fueron los que
recibieron mas inversiones en 2020, con el 15% de las entradas, pese a que cayeron un
10,9% con relaciéon a 2019. Tomando en cuenta los anuncios de proyectos, el monto en
2020 fue un 22% inferior al de 2019, pero hay perspectivas de inversiones de magnitud.
Ademas de los proyectos ya mencionados de Enel, en 2020, la empresa francesa Engie
anuncid la construccion, operacion y mantenimiento de una linea de transmision eléctrica
de 1.800 km, con una inversién estimada en 830 millones de ddlares. Esta concesion a
30 anos le permite fortalecer su posicidon en el mercado de infraestructura eléctrica en
América Latina, con presencia en el Brasil y Chile (Engie, 2020).

Las actividades financieras, en particular los holdings no financieros y los seguros,
recibieron mas |ED que en 2019. Llegaron a representar el 14% vy el 10% del total de las
inversiones en servicios. La mencionada adquisicion del Grupo Rio Bravo puede haber incidido
en este comportamiento. También se registré un aumento de las entradas en servicios de
tecnologia de la informacién, que los posiciond como el quinto rubro de servicios con mas
inversiones en 2020, mientras que las inversiones en telecomunicaciones mantienen la
tendencia decreciente de la segunda mitad de la década de 2010 (incluso se constatd una
entrada negativa de inversiones en ese ambito en 2020). El desarrollo de los servicios de
tecnologias de la informacién esta captando la atenciéon de transnacionales que buscan
adquirir capacidades ya existentes. En 2020 se concretd la compra de la plataforma
inmobiliaria Grupo ZAPR por parte de la plataforma OLX, propiedad de una empresa conjunta
formada por la noruega Adevinta ASA y Prosus NV, de los Paises Bajos, por 504 millones de
dolares. Aligual que en 2019, los centros de datos también fueron sujetos de interés para
las inversiones. La estadounidense Digital Colony compré un centro de datos al grupo Folha
por 400 millones de délares, para prestar servicios a proveedores de telecomunicaciones
y de banda ancha, asi como a empresas de contenido de Internet.

Por su parte, las entradas de |IED en comercio y transporte se redujeron (-16,4% y
-92,9%, respectivamente), de modo que en 2020 el comercio representé el 10% del total de
servicios y el transporte el 2%. Si bien se registré una caida de la [ED en transporte, uno de
los mayores movimientos de empresas espanolas registrados en ese ano fue un convenio
entre Acciona y el consorcio brasilefio Move y el estado de Sdo Paulo, para la construccion
y gestién del metro de Sao Paulo, por un valor aproximado de 2.800 millones de ddlares. El
objetivo es finalizar la linea 6 del metro, con un tiempo de construccién previsto de 5 anos
y una concesion de 19 anos (E/ Economista, 2020a). Ademas de las desinversiones en
manufactura, en comercio, la salida del grupo Nike en lo que respecta a la Argentina, el
Brasil, Chile y el Uruguay promovié la venta de sus activos en la regién (Bakermckenzie,
2020). En el Brasil, el local Grupo SBF adquirié por 213 millones de délares los derechos de
distribucién en tiendas fisicas y digitales de Nike en el pais. En el dmbito de la educacion,
el grupo estadounidense Laureate Education Inc. dej6 sus operaciones en el Brasil y en
Chile. En el Brasil, las operaciones del grupo, que incluyen 11 instituciones educativas,
seran adquiridas por el brasileno Grupo Ser Educacional S.A. por 724 millones de ddlares.

2.  América del Sur: grandes caidas en los principales
receptores de IED

En 2020 las entradas de IED en Chile totalizaron 8.528 millones de ddlares, cifra un 32,2%
inferior a la de 2019, pero todavia mayor que la recibida en 2017 y 2018. El impacto negativo
de la pandemia en las inversiones vino a constatarse en el Ultimo cuatrimestre del afo,
ya gque en los primeros ocho meses de 2020 las entradas de IED superaban las de igual
periodo de 2019. Esta evolucion le permitié a Chile ubicarse como el tercer pais receptor
de IED en la regién, solo superado por el Brasil y México.
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Los diferentes componentes de la IED evolucionaron de forma similar. La mayor parte
de las inversiones ingresaron en forma de aportes de capital (51 %), con entradas un 28,5%
menores que las de 2019. La reinversiéon de utilidades de las empresas ya establecidas
en el pais fue el segundo componente en importancia (38% del total) y experimentd una
disminucion del 277%. La mayor disminucion ocurrié en las entradas por préstamos entre
filiales (-53,7%), que representaron Unicamente el 11% de los flujos totales.

Si bien el nimero de fusiones y adquisiciones con empresas objetivo en Chile se
redujo entre 2019 y 2020 (-44%), el volumen de negocios se mantuvo en torno a los
3.000 millones de ddlares y varias empresas instaladas en Chile captaron el interés de
inversores extranjeros. En sentido estricto, muchas de estas operaciones no suponen
ingresos de |IED, ya que son transacciones entre dos empresas extranjeras. En 2020,
los acuerdos de mayor valor se cerraron en los sectores de la energia y los servicios
béasicos, que han sido muy dindmicos en los Ultimos anos, asi como en infraestructura
y en empresas de la economia digital.

La estatal china State Grid Corporation of China, a través de su subsidiaria State Grid
International Development Limited, adquirié de la estadounidense Sempra Energy los
activos de Chilguinta Energia S.A. por 2.230 millones de délares. Mediante esa transaccion
también controlara a la empresa Tecnored S.A., que presta servicios de construccion e
infraestructura, y el 50% de la empresa de transmision Eletrans S.A. Esta operacion se
realizd entre dos empresas extranjeras, por lo que no se considera IED. Sin embargo,
pone de relieve una dimension muy importante de la estrategia de las empresas de
China: tienen la meta de adquirir activos estratégicos en sectores de infraestructura y
aumentar su presencia en el mercado chileno. También en infraestructura, aunque en
servicios basicos de agua, el grupo canadiense Algonquin Power & Utilities Corp. (APUC)
adquirio el 93,6% de las acciones de la Empresa de Servicios Sanitarios de Los Lagos S.A,,
encargada de proveer |los servicios de agua potable, alcantarillado y tratamiento de
aguas servidas en las regiones de Los Lagos y Los Rios, por un valor de 162 millones de
dolares. EI 53,51% de las acciones fue adquirido de Aguas Andinas y el resto se obtuvo
mediante un proceso de oferta publica (Guia Chile Energia, 2020). Al igual que en el caso
anterior, se trata de una operacién entre empresas extranjeras, ya que Aguas Andinas
esta controlada por la Sociedad General de Aguas de Barcelona (SGAB), que a su vez es
propiedad del franco-espanol Grupo Suez, que entrd en el mercado chileno en 1999 con
la privatizacion de la Empresa Metropolitana de Obras Sanitarias (EMQOS).

En infraestructura portuaria, se concretd la adquisicion de la chilena Puertos vy
Logistica S.A., que opera el Puerto Central S.A. en San Antonio, en la zona central y
el Puerto Lirquén en la region del Biobio, por la empresa de Emiratos Arabes Unidos
DP World, en una transaccion de 758 millones de ddlares.

Por otra parte, en 2020 la plataforma digital Uber Technologies cerr¢ la adquisicion del
53% de Cornershop, una empresa que brinda servicios de compras en supermercados
y otras tiendas a través de una aplicacidon movil, por 456 millones de ddélares. En junio de
2021, Uber anuncié que compraria el 47% restante por 1.400 millones de ddlares. De
este modo, antes de transformarse en Cornershop by Uber, la empresa habria alcanzado
un valor de 3.000 millones de délares (La Tercera, 2021). El caso de Cornershop, al igual
gue otros en diversos paises de América Latina y el Caribe, muestra la importancia del
capital de riesgo extranjero para el crecimiento de las empresas emergentes en la region.
El fondo mexicano ALLVP fue el primero en invertir en la empresa chilena, cuando la
aplicacion estaba valorada en 8 millones de dodlares. En total, ALLVP aporté 5 millones
de ddlares. Siete afios después obtendria 200 millones de dolares por la venta a Uber
(La Tercera, 2021). La importancia de los fondos de capital extranjero para el crecimiento
de empresas emergentes innovadoras en Chile se refleja en que InvestChile, agencia de
promocioén de inversiones del pais, incluye los fondos de capital de riesgo en los estudios
sobre sectores con alto potencial de inversion, junto con la industria de alimentos, la

Capitulo |

57




58 Capitulo | Comision Economica para America Latina y el Caribe (CEPAL)

industria minera, la energia, los servicios globales y de tecnologia y la infraestructura para
el reciclaje, envases y embalajes plasticos.

Los anuncios de proyectos se vieron afectados negativamente en 2020, con una caida
del 45% en la cantidad de anuncios y del 29% en el monto. Las energias renovables se
mantuvieron como el sector lider y representaron el 79% del monto total de anuncios. De
hecho, la cantidad de anuncios fue similar a la de 2019 (32 en 2020, frente a 34 en 2019).
Se destacaron las energias solar y edlica en segundo lugar. El mayor proyecto corresponde
a la britanica Solarcentury, que se adjudico una licitacion de terrenos dedicados a la energia
solar en el norte de Chile, con una inversion total estimada en 950 millones de délares.

Por ultimo, las inversiones en mineria de cobre se mantendrian activas ante un mercado
internacional con una demanda al alza. Segun el informe del Ministerio de Mineria y la
Comisién Chilena del Cobre (COCHILCO, 2020), se proyectan 74.000 millones de ddlares
en inversiones mineras para los préximos ocho anos.

El cuarto pais en recibir mas inversiones en 2020 fue Colombia, cuyas entradas
de 8.100 millones de ddlares fueron un 43,4% inferiores a las de 2019. Este nivel, por
debajo de los 10.000 millones de ddlares, no se habia registrado desde 2009 y 2010. La
disminucion se explicd por menores aportes de capital (-45%), que representaron el 49%
del total de ingresos en el pais y menores reinversiones de utilidades (-66%), que tuvieron
una participacion del 20%. Por el contrario, los préstamos entre empresas aumentaron
un 5% con respecto al nivel de 2019, con lo que llegaron a representar un tercio del total
de la IED. En términos trimestrales, esta notable disminucion de los ingresos de IED se
presenté desde el segundo trimestre de 2020.

La mayor parte de la IED que ingresé en 2020 fue a los servicios (61% del total), cuyas
entradas se redujeron un 38% con relacion a 2019. Los servicios financieros y empresariales
recibieron la mayor parte de las entradas (26 %), mostrando una caida del 31%. El sector de
transporte, almacenamiento y comunicaciones registré la caida méas pronunciada (-101%).
Esto se enmarca en una tendencia que se venia manifestando durante los tres Ultimos afnos.
En el mismo sentido, las entradas en el rubro comercio, hoteles y restaurantes presentaron
una variacion interanual del -62 %, y representaron el 10% del total. Los Unicos sectores que
registraron un aumento de los ingresos de |IED durante 2020 fueron los servicios basicos
(electricidad, gas y agua) (129%) y los servicios comunales sociales y personales (84%). La
IED en recursos naturales representd el 32% del total (petroleo un 17 % y mineria un 13%)
y las entradas se redujeron un 47% con relaciéon a 2019. La inversion en manufacturas se
redujo un 60% con relacion a 2019. Llegdé a representar Unicamente el 7% de los ingresos
en 2020, frente al 13% en el promedio de la década pasada.

De los paises que suelen emitir las mayores inversiones hacia Colombia, todos
disminuyeron sus flujos durante 2020. El Reino Unido (-65%), Panama (-45%), Suiza
(-38%), Espana (-30%) y los Estados Unidos (-14%) sumaron entre todos 2.711 millones
de dolares menos que en 2019. Los Estados Unidos se mantuvieron como el principal
inversor (28% del total), seguido de Espana (22%). En sentido opuesto, aumentaron
las inversiones desde los Paises Bajos, hasta 1.116 millones de délares (que se traduce
en una variacion del 345%). Ello no implica que se trate de inversores neerlandeses,
ya que empresas de terceros paises utilizan este mercado para invertir en el exterior
debido a sus beneficios fiscales.

En concordancia con el ya mencionado aumento de la IED en servicios béasicos, en
junio de 2020 la empresa de Energia de Boyacd (EBSA) fue adquirida por la empresa
canadiense Northland Power en una transaccion de 790 millones de dolares. EBSA
habia sido adquirida en 2012 por el fondo canadiense Brookfield Asset Management en
un proceso de privatizacion. La explotacion de hidrocarburos en el pais sigue atrayendo
capitales extranjeros. El grupo de inversion estadounidense The Carlyle Group adquiri6 la
cartera completa de la también estadounidense Occidental Petroleum Corporation, por un



La Inversion Extranjera Directa en America Latina y el Caribe - 2021

total aproximado de 825 millones de doélares. Ambas operaciones fueron entre empresas
extranjeras, por lo que no se contabilizarian como entradas de IED en la balanza de pagos
de Colombia, pero dan cuenta del atractivo del mercado para inversores extranjeros. En el
sector de comercio minorista destaca la compra de Makro Supermayorista S.A., realizada
por el grupo peruano InRetail Peru Corp. En esa transaccién, Orkam Holding Colombia N.V.
recibié 360 millones de ddlares.

Aligual que en el resto de la region, los anuncios de nuevas inversiones experimentaron
una gran reduccion en 2020. El monto total de los proyectos cayd un 59% (en numero,
se redujeron un 53%) y los sectores que mas contribuyeron a esta caida fueron los de
energias renovables y carbédn, petréleo y gas. Pese a esto, los mayores anuncios que
se concretaron en 2020 corresponden a empresas canadienses vinculadas a energia
y mineria. EI mayor proyecto anunciado para Colombia en 2020 fue realizado por la
canadiense Canacol Energy y consiste en un gasoducto que unird los yacimientos del
Caribe con el interior del pais, cuyo valor se estima en 400 millones de doélares. En
segundo lugar se ubica un proyecto de expansion en la mineria de oro por parte de
Caldas Gold Marmato, que se prevé realice inversiones valoradas en 275 millones de
ddlares durante los préximos tres anos (Rumbo Minero, 2021).

Las entradas de IED en la Argentina también sufrieron las consecuencias negativas de
la crisis originada por la pandemia y totalizaron 4.019 millones de délares en 2020, cifra un
39,7% inferior a la de 2019. Desde 2012, la mayor parte de la IED correspondié a reinversion
de utilidades, un componente que en 2020 representd el 66% del total y registré una
variacion interanual del -38,8%. Los aportes de capital fueron el segundo componente de
la IED (29% del total) y también se recibieron menos ingresos que en 2019 (-472%). En
cambio, las entradas por préstamos entre empresas tuvieron una variacion positiva (35,3 %),
aunque representaron un porcentaje menor del total.

En 2020, las empresas transnacionales redujeron su actividad de compras de
empresas en la Argentina. La cantidad de operaciones transfronterizas identificadas se
redujo de 27 a 15 entre 2019 y 2020, con un monto en 2020 en torno a los 430 millones
de dolares (en el 50% de los acuerdos se desconoce el valor de la operacion). La
explotacién de hidrocarburos y la mineria fueron protagonistas y la operacion més grande
se concretoé en el yacimiento de Vaca Muerta. La angloholandesa Royal Dutch Shell plc
y la noruega Equinor ASA adquirieron por 355 millones de ddlares el 49% del bloque
Bandurria Sur, que era propiedad de la estadounidense Schlumberger. Esta transaccion
forma parte de un acuerdo de asociacion entre las empresas europeas mencionadas
y la argentina YPE En 2021, se concretd en el marco de ese acuerdo el traspaso de
un 11% adicional al consorcio europeo. Tanto las autoridades de YPF como las de las
empresas europeas consideran que el acuerdo es auspicioso para el desarrollo de uno
de los campos de petréleo de esquisto mas importantes de Vaca Muerta (YPFE 2020).

En mineria, la canadiense Cerrado Gold adquiri6 la totalidad de la Minera Don Nicolas S.A.
por 45 millones de ddlares. Segun los adquirientes, la mina de oro, ubicada en la provincia
de Santa Cruz, tiene oportunidades sin explotar (Newsfile, 2020). En mineria de litio, la
empresa china Jiangxi Ganfeng Lithium Co., Ltd. adquirié un 1% mas de la propiedad
de la Minera Exar S.A. por 16 millones de dolares, con lo que pas6 a poseer un 51%
de las acciones. Con esta adquisicion, la empresa china es ahora el conglomerado con
mayor participacion en el proyecto de litio Cauchari-Olaroz localizado en la provincia de
Jujuy, cuya contraparte es la empresa canadiense Lithium Americas, con un 49% de las
acciones (LithiumAmericas, 2020).

La cantidad de anuncios de proyectos se redujo (-34%), aunque su monto crecié
un 7%, hasta alcanzar niveles similares a los observados en 2017 y 2019, con sumas
en torno a 4.000 millones de dodlares. El proyecto més grande correspondié a una
planta de refineria de diésel de alta calidad, inaugurada por Pan American Energy Group
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(AXION Energy), que requirié una inversién de 1.500 millones de délares. En transporte
y logistica, la alemana DHL inauguré un nuevo centro de distribucion que implicd una
inversion de 350 millones de délares.

En la industria manufacturera, sector en que la Argentina tiene importantes capacidades,
pero cuya produccién ha mostrado una tendencia decreciente desde inicios de la década
de 2010, la japonesa Nissan anuncié una inversién adicional de 130 millones de ddlares
en su planta en Cérdoba. El objetivo era incorporar la Ultima tecnologia en fabricacién
de camionetas, que se comercializan en la Argentina y el Brasil.

En el sector de comunicaciones, el aumento de la demanda de tréfico de Internet debido
a la pandemia motivo la expansion de empresas proveedoras de servicios para trafico y
gestion de datos, con proyectos de la espanola Movistar y de las estadounidenses Lumen
y Globalstar, esta Ultima especializada en comunicaciones satelitales.

Por ultimo, las empresas transnacionales expandieron su capacidad de generacion
con energias renovables. En 2020 la estadounidense AES puso en marcha 9 de los
20 aerogeneradores que conforman el parque edlico Vientos Neuquinos, cuya construccion
supuso una inversion de 140 millones de dolares (Energia Estratégica, 2020).

En 2020, la IED en el Ecuador aumenté un 22,1% respecto a 2019 y se cifrd
en 1.190 millones de dodlares, un 50% mas de lo que el pais recibié en promedio
anualmente en la ultima década. La mayor parte de estos ingresos correspondié a
aportes de capital (70%), entradas que casi se duplicaron con relacién a 2019 (94,4 %).
Esta subida compensé los menores ingresos en préstamos entre companias (-47,7 %)
y en reinversion de utilidades. Las entradas por reinversién de utilidades disminuyeron
un 72% y representaron el 13% de la IED en 2020.

En este escenario, el sector de la mineria fue el méas atractivo para los capitales
extranjeros y representé el 48% del total de los ingresos de IED en 2020, con un
aumento de las entradas del 40%. Por otro lado, se destaco el crecimiento de la IED
en servicios, sobre todo en servicios prestados a las empresas. Con un crecimiento
interanual del 96%, estos representaron el 20% del total de las entradas al pais. Por
su parte, la construcciéon, donde la IED crecié un 155% con relacion a 2019, llegd a
representar el 15% del total. De este modo, estos tres sectores concentraron el 82%
de las inversiones en 2020. La IED aumentdé desde todos los origenes principales y
los tres inversores mayoritarios representaron el 61% del total de inversiones: Canada
(29% del total), Espana (20%) y Reino Unido (12%). Con participaciones menores, se
destacaron los Estados Unidos (8%), el Uruguay (5%) y China (5%).

Con respecto al sector de energias renovables, tras una licitacion del Ministerio
de Energia y Recursos Naturales No Renovables del Ecuador, se concretaron dos
inversiones por un monto relevante. La primera fue de la empresa espanola Solarpack,
con un proyecto fotovoltaico de 258 MW. La segunda correspondié a la empresa Zero-E,
filial de ACS, con dos proyectos edlicos. Se estima una inversion de 330 millones de
dolares para el desarrollo de ambos proyectos.

Un aspecto relevante del panorama de inversiones en el Ecuador fue su reincorporacion
al Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones (CIADI). Con
ello se busca atraer mas inversiones al pais y fortalecer las relaciones con los socios
comerciales. Esta reincorporaciéon se firmé en junio de 2021. El 30 de junio, la Corte
Constitucional del Ecuador establecié que no se requiere aprobacion legislativa antes de
su ratificacion. Cabe recordar que, desde la salida del Ecuador en 2009, el CIADI ha fallado
en varias ocasiones a favor de empresas multinacionales, particularmente petroleras,
con presencia en el pais. En 2017 el CIADI ordené el pago de 337 millones de ddlares
a la estadounidense Burlington, que hacia exploraciones junto con Perenco. En 2015,
ordend indemnizar a Oxy (estadounidense) después de la cancelacién del contrato que
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le permitia extraer 100.000 barriles de petroleo al dia en la Amazonia ecuatoriana. Méas
recientemente, el CIADI ordend indemnizar a la petrolera anglo-francesa Perenco con
374,4 millones de dolares por un litigio iniciado a raiz de un decreto de 2007 que aumentoé
la participacion del Estado en los excedentes petroleros (Estado de Minas, 2021).

Cabe recordar que en octubre de 2013 se cred la Comisién para la Auditoria Integral
Ciudadana de los Tratados de Proteccion Reciproca de Inversiones y del Sistema de
Arbitraje Internacional en Materia de Inversiones (CAITISA) para auditar los tratados
de inversién y formular recomendaciones. La Comisién investigd y analizd los tratados
bilaterales de inversién y sus impactos. En su informe final en mayo de 2017, recomendd
gue se terminaran 16 tratados bilaterales de inversién (TNI, 2017). En el informe se recogen
tres criticas principales a este tipo de tratados: i) el hecho de que las demandas de las
grandes empresas son llevadas directamente ante tribunales internacionales sin antes
agotar los recursos legales e instancias nacionales; ii) los costos elevados que suponen
esos litigios para los paises, v iii) los elevados montos de las penalidades.

Las entradas de IED en el Peru sufrieron una caida del 878% en 2020. Alcanzaron
un total de 982 millones de ddlares, la cifra mas baja que se registra desde el ano 2000.
La mayor parte de esta caida se explica por la salida de capitales en forma de préstamos
entre empresas. Este componente paso, de recibir 2.823 millones de doélares en 2019, a
un valor negativo de 1.015 millones de délares. También se explica por menores ingresos
de aportes de capital, que se contrajeron de forma importante (-87.7%) y la disminucién
de la reinversién de utilidades, que fue menor (-28,1%). No se cuenta con los datos a nivel
sectorial de la IED en el pals, pero la mineria (en especial la mineria de cobre) y la energia
han atraido el interés de empresas transnacionales en los Ultimos anos.

La mayor adquisicion en la regién en 2020 tuvo lugar en el Pert. Si bien no constituye
estrictamente IED, ya que se traté de un acuerdo entre dos empresas extranjeras, refleja
el interés de las empresas chinas por las empresas de electricidad en la regién, entre
las que han hecho importantes adquisiciones en el Brasil, Chile y el Peru. La estatal
China Yangtze Power Co. Ltd., subsidiaria de China Three Gorges Corporation, adquirié
Luz del Sur, que atiende el 33% del sector de distribuciéon eléctrica del pais. Luz del
Sur pertenecia a la estadounidense Sempra Energy y fue vendida en 3.590 millones
de ddlares. Con esta adquisicion, la empresa china también adquirié la participacion de
Sempra Energy enTecsur S.A., gue proporciona servicios de construccion e infraestructura
eléctrica a Luz del Sury a terceros, ademés de su participacion en Inland Energy S.A.C.,
segmento de generacién de Luz del Sur. Otra de las operaciones de mayor magnitud
se vincula con proveedores para la actividad minera y se refirié a la venta del 83,5% de
las acciones de explosivos Exsa por parte del grupo Breca, uno de los conglomerados
empresariales mas grandes del pais, a Orica Mining Services, subsidiaria de la australiana
Orica Limited, por 203 millones de ddlares.

A diferencia de 2019, en 2020 no se realizaron anuncios de megaproyectos y tampoco
hubo anuncios de nuevos proyectos en mineria. Los anuncios se concentraron en proyectos
de energias renovables y en comunicaciones (con la expansién de centros de datos por
parte de la estadounidense Lumen Technologies) y en el desarrollo de infraestructura por
parte de Telefonica de Espana. Este Ultimo anuncio correspondié al proyecto de “Internet
para Todos (IPT)} una empresa que fue creada en alianza con Facebook, BID Invest y el
Banco de Desarrollo de América Latina (CAF) para contribuir a cerrar la brecha digital y que
en 2020 conectd a la red de 4G a 135.000 habitantes en la zona de Puno. Ese proyecto ya
ha conectado en todo el pais a 1,6 millones de personas y apuntaba a cerrar el ano 2020
con 2,3 millones de personas conectadas en zonas rurales (Economia, 2020).

Las entradas de IED en el Uruguay también se redujeron en 2020 y se recibieron
ingresos por 614 millones de doélares, cifra un 53,0% menor a la de 2019. Cabe destacar que
se registré un aumento de los aportes de capital, que con 906 millones de doélares fueron
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un 80% superiores a los recibidos en 2019. Entonces, la caida interanual se explicé por
cifras negativas en la reinversion de utilidades y, en mayor magnitud, en los movimientos
de capitales por préstamos entre empresas.

En 2019, ultimo aho sobre el que se cuenta con el dato sectorial, la mayor parte de
las entradas de IED se registraron en el sector de servicios financieros (67 %), seguido
de la industria manufacturera (26%). De acuerdo con la agencia de promocion de las
inversiones en el pais (Uruguay XXI) en la Ultima década los sectores con oportunidades
de inversién destacadas son los de agronegocios, forestal, maderero, de cannabis, de
servicios globales (compuestos por servicios empresariales, servicios de software y
tecnologias de la informacion, servicios de comercio, servicios financieros y servicios
creativos), y de energias renovables. De hecho, el mayor anuncio de inversion en 2020 fue
realizado por una empresa canadiense, Boreal, que inauguré una planta de procesamiento
de canamo medicinal, la mayor de América Latina hasta la fecha (Pharmabiz, 2020), con
una inversion estimada en torno a 28 millones de ddlares. Otra empresa canadiense fue
la protagonista de la adquisicidon de una de las mayores empresas de tecnologia del pafs,
Infocorp, especializada en servicios financieros, que fue adquirida por el grupo Constellation
Software, el cual provee software y servicios a mas de 100 mercados y factura alrededor
de 3.000 millones de ddlares al ano (Uruguay XXI, 2020).

Por Ultimo, cabe destacar el crecimiento de la empresa dLocal, que desarrolla soluciones
de pago para empresas que buscan instalarse en mercados emergentes. En junio de 2021,
esta empresa comenzé a cotizar en el indice Nasdaq de la Bolsa de Valores de Wall Street
y llegd a superar los 10.000 millones de délares de valor de mercado (E/ Pais, 2021b). Este
hito, junto a la venta de la plataforma de pedidos de comida Pedidos Ya, que fue adquirida
por la alemana Delivery Hero en 2014 por una cifra no revelada, refleja las oportunidades de
internacionalizacion que brinda la expansion de la economia digital. Este proceso permite que
empresas emergentes de paises con mercados pequenos como el Uruguay, cuya poblacion
no supera los 3,5 millones de personas, accedan a capitalizarse con fondos del exterior
en su proceso de crecimiento y desplieguen estrategias de expansion internacionales.

En 2020, las entradas de IED en el Paraguay aumentaron por segundo ano consecutivo.
El pais recibié 568 millones de dodlares, lo que significd un 8,8% mas que en 2019. Este
nivel de inversiones esta en el rango superior al promedio de la Ultima década, cuando
alcanzé los 379 millones de ddlares por ano.

La mayor proporcién de las inversiones correspondié a préstamos entre empresas
(45% del total), donde se registré un valor un 8,3% superior al del ano previo. De esta
forma, los ingresos en aportes de capital se mantuvieron estables (caida del 0,6%). Por
su parte, la reinversion de utilidades, pese a que registrdé un notable crecimiento (84 %),
Unicamente explicéd el 15% de la IED.

Los ultimos datos disponibles sectoriales, correspondientes a 2019, indican que el
63% de la IED se destiné a las manufacturas (sobre todo la elaboracion de aceites, la
fabricacién de productos quimicos y la industria frigorifica), seguidas del transporte vy los
servicios financieros.

En 2020, el Paraguay fue el destinatario del mayor anuncio de proyecto que se realizd
en América Latina y el Caribe. Se trata de la creacion de Paracel, una fabrica de pasta
de celulosa y plantaciones de eucalipto. Su meta es lograr los mas altos estandares de
sostenibilidad. Surge como un emprendimiento conjunto entre el grupo Zapag, lider paraguayo
en importacion y distribucion de combustible, y el grupo sueco Girindus Investments, experto
en la cadena productiva de la celulosa, desde la reforestacion sostenible hasta la produccion
de celulosa. La inversion estimada de todo el proyecto es de 3.600 millones de ddlares
(BID Invest, 2021), lo que la convierte en la mayor inversién privada en la historia del pafs.
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En el Estado Plurinacional de Bolivia las entradas de |ED registraron cifras negativas
y las desinversiones totalizaron 1.097 millones de dolares en 2020, lo que demuestra el
gran impacto de la pandemia en los inversores extranjeros en el pais.

De acuerdo con la informacién sectorial, que solo estad disponible respecto de
la IED bruta, los sectores de mayor captaciéon de recursos fueron los de explotacion
de petroleo y gas (71%), comercio al por mayor y por menor (44%) e industria de
manufactura (29%). Por otra parte, las pérdidas enfrentadas por las empresas extranjeras
en mineria, transporte y almacenamiento y comunicaciones y servicios inmobiliarios,
empresariales y de alquiler, debido a la paralizacion de las actividades econdémicas,
determinaron flujos negativos en estos sectores.

Espafna ha sido el principal origen de la inversion (un 26% de la IED en la década de
2010). Sin embargo, debido a una reduccion del 57% entre 2019 y 2020, en 2020 el Peru
fue el pais que tenia mas IED en territorio boliviano. Otros paises destacados fueron la
Argentina, las Bahamas vy los Paises Bajos.

3. Meéxico: sortea un escenario de alta incertidumbre

En 2020, México sigue siendo el segundo mayor receptor de IED de América Latina y el Caribe,
aunqgue se ha acercado bastante al lider regional (Brasil). En este Ultimo ano, las entradas
alcanzaron los 31.365 millones de ddlares, un 6,6% mas que en 2019, y representaron el
30% del total regional. En 2019, México recibié el 18% del total regional. En 2020, aunque
los aportes de capital tuvieron una importante contraccion, la reinversion de capitales y
los préstamos entre empresas registraron montos alineados con la tendencia de los anos
anteriores. Por un lado, la reinversion de utilidades experimentd una pequena contraccion
(10,7%) respecto del ya alto valor alcanzado en 2019. Por otro, en los préstamos entre
empresas se revirtieron las salidas del ano anterior, al registrarse un ingreso de 8.679 millones
de ddlares. De este modo, a pesar del entorno de bajo crecimiento e incertidumbre resultante
de la crisis sanitaria y econémica provocada por la pandemia de enfermedad por coronavirus
(CQOVID-19), México ha logrado atraer una cantidad importante de inversiones extranjeras.
En estos resultados, un factor muy importante ha sido la ratificacion del Tratado entre los
Estados Unidos Mexicanos, los Estados Unidos de América y el Canada (FMEC).

En 2020, al igual que en los tres afhos anteriores, la IED en el sector de los servicios
superd la recibida por la manufactura. Los servicios fueron responsables del 56,4% de la
IED total, mientras que la manufactura alcanzé el 38,2%, y los recursos naturales, el 5,3%.
En la industria manufacturera, las inversiones méas importantes, como ha sido la tendencia
histérica, fueron las realizadas en el subsector de fabricacién de equipos de transporte
(un 38% de la IED gque llegd a la manufactura), seguidas del sector de bebidas y tabaco
(5%) y de la industria quimica (8%). En el sector de servicios, las entradas en servicios
financieros aumentaron un 24,6%, con lo que llegaron a representar casi el 43% del total
de los ingresos del sector. Los ingresos en comercio representaron un 8% del total de
la IED, con una caida de 1 punto porcentual. Los ingresos en telecomunicaciones (4%)
también sufrieron una caida de 1 punto porcentual.

En 2020, las entradas provenientes de los Estados Unidos alcanzaron el 37,1 % del total
de la IED recibida por México, seguidas por las que tienen su origen en la Unién Europea
(28%). En relacién con este bloque, los flujos provenientes de Espafa ocuparon el primer
lugar, con el 52% de las inversiones europeas. A nivel de paises inversionistas, el Canada
ocupa el segundo lugar por detras de los Estados Unidos, con el 15,2% del total de IED
recibida por México. Mas atrds se encuentra Espana, seguida del Japén, que es el palis
asidtico mas importante con inversiones en el pais, al concentrar el 4,4% del total en 2020.

El nUmero de anuncios de proyectos en México tuvo una caida de mas del 50%:
de 652 en 2019 a 301 en 2020. Este Ultimo ano, los sectores donde se registré el mayor
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numero de anuncios fueron los de software y servicios de telecomunicaciones (11%),
actividades financieras (9%) y productos de consumo (7%). Los sectores gque histéricamente
agrupan el mayor nimero de anuncios, como los de energias renovables, automotor y
autopartes, mostraron una caida en 2020.

En 2020, las principales fusiones y adquisiciones materializadas en México por parte de
empresas extranjeras se concentraron en dos actividades principales: las concesiones de
infraestructura y el sector farmacéutico. En un contexto marcado por la incertidumbre, las
fusiones y adquisiciones fueron escasas. Varias de ellas consistieron en que una empresa
extranjera vendiera sus operaciones en México a otro inversionista extranjero.

En abril de 2020, dos administradoras de fondos de pensiones canadienses, Canada
Pension Plan Investment Board y Ontario Teachers' Pension Plan, compraron un 40% de la
empresa constructora y gestora de concesiones de infraestructura Impulsora del Desarrollo
y el Empleo en América Latina (IDEAL), en una transaccion por 2.718 millones de délares
con el Grupo Financiero Inbursa, perteneciente al empresario mexicano Carlos Slim. Al
momento de la adquisicion, IDEAL operaba 15 concesiones de carreteras (1.430 km), tres
terminales multimodales de transporte y dos plantas de tratamiento de agua, ademas de
tener en construccion importantes proyectos como la autopista Las Varas-Puerto Vallarta,
desde el estado de Nayarit, y Mitla-Tehuantepec, en el estado de Oaxaca.

Enjunio de 2020, la empresa constructora Abertis y un fondo de inversién de Singapur,
GIC Private Limited, compraron el 72% de la operadora de autopistas Red de Carreteras
de Occidente (RCO) en 1.658 millones de ddlares. A pesar de no tratarse estrictamente
de IED, ya que fue una transaccién entre empresas extranjeras, llama la atencién el interés
gue esta despertando entre los inversionistas extranjeros el sector de infraestructura vial en
México™. Al momento de la transaccion, RCO controlaba cinco concesionarias que suman
876 km, las que operaban una red de ocho autopistas en la regién centro-oeste. Estas
conectan el principal corredor industrial del pafs, El Bajio, con las dos mayores ciudades:
Ciudad de México y Guadalajara.

En el sector farmacéutico, en septiembre de 2020, el inversionista institucional canadiense
Caisse de dépot et placement du Québec (CDPQ) adquirié por 500 millones de dolares
un 24% de la compania farmacéutica mexicana laboratorios Sanfer, del grupo Invekra,
perteneciente a la empresa estadounidense de inversién General Atlantic. De acuerdo con
CDPQ, esta operacion le permitiré a Sanfer llevar adelante un plan de crecimiento en México
y potenciar su expansion en América Latina, donde ha realizado una serie de adquisiciones.

Se estima que 2021 podria ser mas favorable para las inversiones en México. En primer
lugar, el crecimiento de la economia de los Estados Unidos impulsaria las exportaciones
mexicanas, sobre todo las del sector manufacturero. En este escenario, las grandes
empresas tendran mejor acceso a financiamiento, lo que les permitird desplegar planes
de inversién mas ambiciosos. En segundo lugar, la reconfiguracion de las cadenas globales
de valor resultante de las tensiones producidas por la pandemia de COVID-19 colocaria a
México en una mejor posicion para emprender procesos de deslocalizacion de proximidad
(nearshoring) y de reubicacion de los centros de produccién en paises mas afines a los
polos de inversion y consumo (ally-shoring'?), lo que es conveniente para aquellas empresas
gue estén procurando acortar sus redes de abastecimiento y acercarse al mercado de los
Estados Unidos. Por ultimo, la ratificacién del FMEC entrafaria un marco més propicio
para aprovechar las iniciativas desplegadas por la actual administracién estadounidense
con miras a una recuperacion econdémica basada en una politica industrial que aproveche
las tecnologias avanzadas para abordar los grandes desafios contemporaneos (véanse los
recuadros .1y 1.2).

" El consorcio formado por Abertis y GIC compré un 70% a Goldman Sachs Infrastructure Partners (GSIP) y un 2,3% adicional a
inversionistas y administradoras de fondos de pensiones mexicanos.
12 También denominado friend-shoring, siguiendo los planteamientos del Presidente Biden (Coy, 2021).
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Recuadro 1.1
Una iniciativa de cambio estructural de la economia estadounidense y el liderazgo tecnoldgico mundial

En junio de 2021, el Senado de los Estados Unidos aprobo en votacion bipartidista la Ley de Innovacion y Competencia
de los Estados Unidos de 2021 (United States Innovation and Competition Act (USICA)). Con esta Ley se busca impulsar la
competitividad estadounidense mediante una ambiciosa estrategia de inversion. Responde al deseo de la actual administracion
de utilizar la politica industrial como mecanismo para impulsar el desarrollo de ciertas industrias tecnologicas. La USICA
extiende el rol del gobierno federal en sectores considerados estratégicos, como la industria de los semiconductores y
la banda ancha movil. Lo hace a partir de varios mecanismos que incluyen programas de incentivos, asi como un mayor
financiamiento para investigacion y desarrollo.

La enmienda contempla un presupuesto de 100.000 millones de dolares. Incluye 52.000 millones de dolares en
fondos de emergencia para implementar la Ley Chips que respalda la produccion de semiconductores para la industria
automotriz (Creating Helpful Incentives to Produce Semiconductors for America Act, o CHIPS for America Act), el ejército
y otras industrias esenciales. Hay cerca de 1500 millones de ddlares adicionales para la implementacion de la Ley de
Telecomunicaciones de los Estados Unidos aprobada en 2020 como parte de la Ley de Autorizacion para la Defensa
Nacional (National Defense Authorization Act, NDAA), con el objetivo de fomentar la innovacion en el campo de la tecnologia
de comunicaciones moviles de quinta generacion (5G).

La USICA establece protecciones de la propiedad intelectual frente a naciones extranjeras, exclusion de programas
de financiamiento y disminucion de las compras de bienes y servicios para determinados paises. Ademas, destaca la
importancia de recuperar posiciones de liderazgo a nivel internacional para garantizar que las normas comerciales
internacionales beneficien a los Estados Unidos.

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de T. Lee y J. Londofio, “The United States Innovation and Competition Act (USICA): a
primer”, 9 de junio de 2021 [en linea] https://www.americanactionforum.org/wp-content/uploads/2021/06/The-United-States-Innovation-and-Competition-Act-USICA-
A-Primer-FINAL-1.pdf.

Recuadro 1.2
México: emision de bonos soberanos en el marco de los Objetivos de Desarrollo Sostenible,
cuna nueva forma de atraer inversion extranjera?

El 14 de septiembre de 2020, México emitio el primer bono soberano sostenible en el mundo vinculado a los Objetivos
de Desarrollo Sostenible (ODS) de las Naciones Unidas, con el fin de recaudar recursos de fondos privados para financiar
programas orientados a los ODS. Se trata de un bono a siete anos (con vencimiento en 2027) por un total de 750 millones
de euros (equivalente a 889 millones de dolares) y con un cupon del 1,35%, el segundo cupon mas bajo de México en
el mercado del euro?. Este se considera un avance importante en el logro de los ODS y en la financiacion del desarrollo.

La demanda del bono ODS mexicano alcanzo los 5.696 millones de dolares, equivalentes a 6,4 veces el monto asignado.
Participaron en la operacion 267 empresas de inversion globales (Devdiscourse, 2020). Segun el banco de inversion Natixis
(asesor unico de estructuracion soberana de los ODS en el acuerdo), una parte importante de la transaccion (549 millones de
euros, es decir, el 73% del total) se asigno a los llamados “inversores sostenibles” (aquellos que incorporan criterios ambientales,
sociales y de gobernanza (ASG) en su proceso de decision de inversion) (Natixis, 2020). La distribucion fue la siguiente:

EL46% de la transaccion (349 millones de euros) se asigno a fondos “fuertemente comprometidos' (dedicado a fondos
y mandatos de bonos verdes o sostenibles).

EL20% de la transaccion (149 millones de euros) se asigno a fondos “parcialmente comprometidos” (que incorporan
criterios ASG en sus decisiones de inversion).

El 7% de la transaccion (52 millones de euros) se asigno a fondos ‘ligeramente comprometidos” (signatarios de los
Principios para la Inversion Responsable, pero actores no activos en el mercado mas amplio de inversion responsable).

Este innovador bono se emitio en el Marco de Referencia de Bonos Soberanos congruente con los Objetivos de
Desarrollo Sostenible de México, y fue anunciado por el gobierno federal de México el 21 de febrero de 2020 (Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico de México, 2020). Este Marco tiene caracteristicas unicas: el uso de los ODS como punto
de entrada, una elegibilidad doble que incluye un criterio geoespacial y una gobernanza mejorada que involucra a un
organismo internacional (el Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD)) en varias fases. ELPNUD emitio
una carta de alineacion con el Marco y reconocio sus caracteristicas unicas, incluido el uso de los ODS como punto de
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Recuadro |.2 (conclusion)

entraday criterio de elegibilidad, lo que comprende la recopilacion de datos espaciales para identificar a las comunidades
mas desfavorecidas. EL PNUD también publicara una opinion sobre el informe relativo al impacto®.

El Marco se alinea con la edicion de 2018 de la Guia de los Bonos Sostenibles publicada por International Capital
Market Association (ICMA) y con el espiritu de la norma sobre bonos verdes de la Union Europea. EL Marco detalla los
cuatro componentes centrales de los Principios de los Bonos Verdes y los Principios de los Bonos Sociales, a saber: i) uso
de los ingresos; i) proceso de evaluacion y seleccion de gastos; iii) gestion de los ingresos, y iv) presentacion de informes.
El Marco también incluye modalidades de revision externa, como verificacion y opiniones de segundas partes®.

Lainversion en los ODS es parte de una agenda global, pero las brechas de inversion en los ODS son, en su mayoria,
de naturaleza local. Si bien las politicas publicas, e incidentalmente los marcos de bonos sociales o de sostenibilidad,
se suelen disenar sobre promedios nacionales, este Marco se enfoca en concreto en el rango mas bajo de territorios y
poblaciones en México, sobre todo las del sur del pais®.

Con los ingresos recaudados por los Bonos ODS, México financiara proyectos ubicados en 1.345 ciudades seleccionadas
sobre la base de bajos niveles de alfabetizacion y bajas tasas de asistencia escolar, servicios de salud deficientes, falta de
banos, desaglie o agua potable en las casas, falta de acceso a electricidad, o de equipamiento basico como refrigeradores.
Se trata de un “financiamiento localizado" que garantiza la asignacion de recursos a las zonas mas desfavorecidas y a las
poblaciones vulnerables (indigenas, ancianos y ninos).

A principios de julio de 2021, se coloco un segundo bono denominado en euros a un plazo de 15 anos a una tasa
cupon del 2,25% (muy baja para un bono en euros a este plazo) por un monto de 1.250 millones, el cual ayuda a consolidar
la curva de rendimientos sostenible de Mexico. Este segundo bono fue adquirido por 60 inversionistas sostenibles. Segun
Gabriel Yorio, Subsecretario de Finanzas de México, en los proximos anos, este tipo de instrumentos seran “cruciales” para
que Meéxico cumpla sus planes de gasto (Secretaria de Hacienda y Credito Publico de Mexico, 2021).

Fuente: Comisidn Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Devdiscourse, “Mexico becomes first country to issue $890m Sustainable Development
Goals Bond”, 15 de septiembre de 2020 [en linea] https://www.devdiscourse.com/article/headlines/1212299-mexico-becomes-first-country-to-issue-890m-sustainable-
development-goals-bond; Natixis, “Mexico’s € 750m 7-year inaugural SDG Bond met strong investors” appetite”, 24 de septiembre de 2020 [en linea] https://gsh.
cib.natixis.com/our-center-of-expertise/articles/mexico-s-750m-7-year-inaugural-sdg-bond-met-strong-investors-appetite; Secretarfa de Hacienda y Crédito Pablico
de México, “SDG Sovereign Bond Framework: United Mexican States Building Prosperity: Financing SDGs for an inclusive economy”, 2020 [en linea] https://www.
finanzaspublicas.hacienda.gob.mx/work/models/Finanzas_Publicas/docs/ori/Espanol/ SDG/UMS-SDG_Sustainable_Bond_Framework.pdf y “Comunicado No. 041
México consolida curva de rendimientos sostenible con nuevo bono alineado a Objetivos de Desarrollo Sostenible de la ONU”, 6 de julio de 2021 [en linea] https://
www.gob.mx/shcp/prensa/comunicado-no-041-mexico-consolida-curva-de-rendimientos-sostenible-con-nuevo-hono-alineado-a-objetivos-de-desarrollo-sostenible-
de-la-onu-276495; e informacién de LatinFinance y otros medios.

@ Se centrd en cinco ODS, incluido el ODS 2: hambre cero, el ODS 3: salud y bienestar, el ODS 4: educacion de calidad, el ODS 8: trabajo decente y crecimiento econémico, y

el ODS 9: industria, innovacion e infraestructura.

b Los inversores acogen favorablemente la participacién del PNUD ya que consideran que refuerza la transparencia y validez de los informes relativos al impacto. Esta emisién
realza la participacion de los organismos multilaterales en el proceso de emision de instrumentos financieros innovadores como los bonos verdes, sociales y de sostenibilidad,
no solo para brindar garantfa, sino también para ayudar con su marco. Ademds, destacan la importancia de la cooperacién internacional y de encontrar marcos y soluciones
comunes para un futuro sostenible.

¢ Vigeo Eiris emiti6 una opinién de segunda parte sobre el Marco y otorgé su mds alto nivel de garantia. Lo considerd alineado con los cuatro componentes centrales de los
Principios de los Bonos Verdes de 2018, los Principios de los Bonos Sociales de 2018 y la Gufa de los Bonos Sostenibles.

d | a elegibilidad geoespacial se basa en datos abiertos recopilados a través del Censo de Poblacién y Vivienda y analizados por el Consejo Nacional de Evaluacién de la Politica
de Desarrollo Social (CONEVAL).

4. Energia renovable y dispositivos médicos
en el marco de una intensa contraccion
de la IED en Centroamérica

Todos los paises de la subregién centroamericana registraron una reduccién en los
flujos de inversién extranjera directa en 2020. En conjunto, el monto de las inversiones
se contrajo 10.434 millones de ddlares, que equivalen al 89% del valor registrado el
afo anterior. En el gréafico .22 se muestra que la causa principal de esta marcada

contraccion es, en buena medida, la caida de la IED en Panama’s.

13 Este anélisis considera los datos calculados segin lo establecido en la sexta edicion del Manual de Balanza de Pagos y Posicion
de Inversion Internacional. Si se aplica la quinta edicion del Manual de Balanza de Pagos (MBP5), los préstamos entre empresas
tienen un valor positivo, que compensa las entradas negativas en aportes de capital y reinversién de utilidades, con lo cual

medido en MBP5 la IED en Panama se reduce un 86% en 2020, pero se mantiene en valores positivos.
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Se trata de la reduccion més grave registrada en América Latina y el Caribe, por lo
cual la subregién vio disminuir del 72% al 1,2% su contribucién a la IED regional. Debido
a la fuerte contraccién experimentada por las inversiones en Panama, en 2020 cambia
también el ranking de la regiéon en materia de |IED, posicionandose Costa Ricay Guatemala
en el primer y segundo lugar, respectivamente, de recepcion de IED centroamericana.

Mapa l.2
Centroameérica (6 paises): inversion extranjera directa recibida, 2019 y 2020

(En millones de dolares)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 27 de julio de 2021.
Nota: Informacion acorde a Fondo Monetario Internacional (FMI), Manual de Balanza de Pagos y Posicién de Inversién Internacional: Sexta Edicién (MBP6),
Washington, D.C., 2009.

Grafico l.22
Centroameérica: entradas de IED en 2019 y 2020
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién oficial.
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Grafi

co l.23

En términos sectoriales, se mantiene el resultado registrado en 2019, siendo
los servicios y las manufactura los dos sectores de mayor importancia relativa. En
lo que concierne al origen, poco menos del 50% de las inversiones proceden de los
Estados Unidos, mientras que las inversiones procedentes de la regiéon centroamericana
representan el 22%. De este porcentaje, el 77% es de origen panameno, lo que se
explica por ser Panamaé un centro financiero desde el cual empresas de distintos origenes
realizan inversiones en la region. En lo que respecta a los componentes, destacan las
reinversiones de utilidades (1.940 millones de délares). Este rubro, a pesar de experimentar
una fuerte contraccion con respecto al afo anterior (-66%), logra reequilibrar la cifra
negativa de los préstamos entre empresas (-835 millones de dodlares), posicionandose
como el componente mas importante de la IED centroamericana en 2020.

Los anuncios de inversiones para paises de Centroamérica fueron 149, suman un
total de 3.745 millones de délares y representan respectivamente el 14% del nUmero
y el 7% del monto de inversiones anunciadas para el conjunto de América Latina y el
Caribe. La reduccién respecto a 2019 es significativa (-23% en términos de nimero y
-27% en términos de valor anunciado), pero es mas contenida que la que experimenta
la regién en su conjunto (-45% en términos de nimero y -50% en términos de valor
anunciado). En este escenario, destacan los sectores relacionados con la industria de
la salud'® (especialmente dispositivos médicos) y la energia renovable, que registran un
incremento en los valores anunciados: 68% y 5%, respectivamente (véase el gréafico 1.23).

Anuncios de IED en Centroamérica en los sectores de la salud y la energia renovable, 2017-2020
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets [base de datos en linea] https://www.fdimarkets.com/.

En la subregién destaca Costa Rica, con el 68% del nimero de anuncios y el 37%
del valor anunciado. Le sigue Panama, con el 15% del nimero y el 35% del valor de
los proyectos anunciados (véase el cuadro |.6).

Debe tenerse en consideracion que tan solo cuatro paises (Costa Rica, Guatemala, Honduras y El Salvador) proporcionaron informacion
acerca de sectores y procedencias de la IED de 2020. EI monto informado corresponde a aproximadamente un tercio del total.
En este rubro se incluye biotecnologia, farmacéutica, dispositivos médicos y servicios de cuidado de la salud.
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Anuncios Monto Cuadro 1.6
Nimero Porcentaje Valor Porcentaje Centroamérica (paises
esi e 101 68 1400 37 seleccionados): anuncios
El Salvador 8 5 180 de IED. por pais, 2020
S | 7 5 190 3 (En millones de dolares
VBN y porcentajes)
Honduras 8 5 421 1
Nicaragua 2 1 300 8
Panaméa 23 15 1314 35
Total 149 100 3745 100
Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets [base de datos
en linea] https://www.fdimarkets.com/.
Desde el punto de vista sectorial, los anuncios de inversiones se concentran
principalmente en los sectores de manufactura (47% del nimero y 39% del valor) y
servicios (46% del nimero y 42% del valor). Los anuncios en los sectores extractivos
y energéticos, si bien menos numerosos, registran valores promedio superiores a los
de los otros dos subconjuntos (véase el cuadro 1.7).
Nimero Porcentaje Valor Porcentaje Valor promed'io G Cuadro |'7, . .
millones de dolares Centroamérica: anuncios
Manufactura 70 47 1477 39 211 de IED, por sector, 2020
Servicios 69 46 1555 42 225 (En millones de dolares
Extractivo y y porcentajes)
energético 10 7 713 19 713
Total 149 1 3745 1 251

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

Por ultimo, cabe destacar que un 43% de los proyectos anunciados para la subregion
y el 36% de su valor se concentra en tres areas productivas de interés: la industria de la
salud, las tecnologias de la informacion y las comunicaciones y las energias renovables.

Los 2.103 millones de délares de inversiones recibidos por Costa Rica representan
el mayor aporte a la IED de la subregion en 2020; sin embargo, se trata de una caida
del 23% en comparacién con 2019y la cifra mas baja registrada por el pais en la Ultima
década. En cuanto a la composicion, la reinversion de utilidades se confirma como el
item mas importante (54 %), a pesar de la significativa contraccion registrada (-31%).
El sector mas relevante sigue siendo la manufactura (66%) y el pais de origen, los
Estados Unidos (68%).

De los 101 anuncios de inversiones, una cuarta parte se orienta hacia el sector
farmacéutico y de dispositivos médicos y otra cuarta parte a proyectos en tecnologia
de la informacién y las comunicaciones. Es importante observar que el pais tiene una
estrategia de atraccién de inversiones que prioriza tres areas: servicios intensivos en
conocimiento, manufactura inteligente en ciencias de la vida, y salud y bienestar, que son
precisamente las areas en las que se registran los anuncios de proyectos. En particular,
en el rubro de dispositivos médicos los nimeros de anuncios se han incrementado
significativamente en los Ultimos afos, ya que pasaron de 5 en 2017 a 22 en 2020'6.
De hecho, en este periodo, Costa Rica concentra el 100% de todos los anuncios que
se realizaron en este sector para la subregién centroamericana.

En estos sectores se han realizado también dos adquisiciones. La primera consistié
en la compra de la costarricense Isthmus Software por parte de la desarrolladora de

16 Cabe recordar que entre 2000y 2019 la industria de dispositivos médicos se incrementd de forma significativa: el ndmero de

empresas del sector con operaciones en el pafs pasé de 8 a 72 y los puestos de trabajo se multiplicaron por 20 (de 1.500 a
29.812 personas empleadas) (CINDE, 2020, citado en CEPAL, 2020).
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software norteamericana 3Pillar Global. Isthmus tiene mas de 17 anos de experiencia
y ofrece servicios de bases de datos, analisis de grandes datos, control de calidad
de software y desarrollo y comercializacién de software financiero para empresas
de los Estados Unidos y América Latina (véase Connect Americas (s/f)). Su compra
es parte de un plan de crecimiento que 3Pillar Global ha establecido tras asociarse
con CIP Capital, empresa especializada en invertir en empresas de los sectores de
informacién empresarial y servicios tecnolégicos (LexLatin, 2021a). La adquisicion de
Isthmus permitird a la empresa estadounidense acceder al mercado de Costa Rica
y a una interesante cartera de clientes estratégicos, reforzando, al mismo tiempo,
sus capacidades tecnolégicas, mediante la incorporaciéon de un equipo compuesto
por 200 personas (La Republica, 2020). La segunda adquisiciéon se dio en el sector
manufacturero y consistié en la compra de la empresa Olimpia Hardware Inc. que por
mas de 20 anos ha operado en el sector del vidrio, aluminio y PVC con una marcada
presencia en América Latina y el Caribe, por la empresa global sueca Assa Abloy, de
soluciones para la apertura de puertas, que cuenta con mas de 49.000 empleados vy
ventas por mas de 11.000 millones de délares (CISION PR Newswire 2020).

En El Salvador, el flujo de inversiones extranjeras directas se contrajo un 68,4% en
2020, alcanzando un valor de 201 millones de doélares. La IED en servicios y, en menor
medida, la inversién extranjera en manufactura contribuyeron a equilibrar la fuerte caida
experimentada por los demas sectores. Los paises de la subregidén centroamericanay,
en especial, Panama, fueron los principales origenes de estas inversiones'’. Sus aportes
equilibraron la contraccién registrada por la IED procedente del Canada (-188 millones
de délares), México (-83 millones de ddlares) y los Estados Unidos (-42 millones de
dolares). EI 90% del saldo de 201 millones que asi se generd correspondié a préstamos
entre empresas.

En materia de fusiones y adquisiciones, cabe destacar la adquisicién, por parte de
Imperia Intercontinental, de Honduras, del negocio de banca y seguros del The Bank of
Nova Scotia (Scotiabank) del Canadé en El Salvador, por un monto superior a 250 millones
de dolares (LexLatin, 2021b).

Entre los anuncios de proyectos, destaca la inversion de 143 millones de ddlares de
la empresa francesa Neoen, que informé la entrada en operacién del parque fotovoltaico
Capella Solar. La iniciativa prevé la construccién de dos plantas con la capacidad de
140 MW para generar cerca del 4% de la energia del mercado mayorista en el pais
(Construir, 2020).

Guatemala registré 915 millones de doélares de IED en 2020, con una caida del
6% en comparaciéon con 2019. Esta contraccién ha sido la mas baja registrada entre
los paises de la subregion, lo que coloca a Guatemala en el segundo lugar en cuanto
a contribucién a la IED de la subregion. Poco menos del 70% de los 915 millones de
ddlares son inversiones en los sectores de servicios y el 43% de estas se destinan
a servicios financieros. En relacién con el origen de la |IED, los Estados Unidos,
Colombia y la subregiéon centroamericana contribuyen de forma similar, con un 21%
de los Estados Unidos y Colombia y un 20% de Centroamérica. El 95% de la IED
guatemalteca son reinversiones de utilidades.

Durante 2020, hubo siete anuncios de proyectos de inversiones, cinco de los
cuales fueron en los sectores de bebidas y alimentos. No se registraron fusiones
o adquisiciones de empresas guatemaltecas. No obstante, cabe destacar que una
empresa controlada por el grupo propietario del consorcio de origen guatemalteco
The Central America Bottling Corporation (CBC), denominada Bia Cofee Investments,

7" Por lo que se menciond con anterioridad con respecto a Panamé como centro financiero, es imposible rastrear el pafs de origen
de estas inversiones.
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gue a su vez es controlada por Bia Food Investments, adquirié el 50% de la empresa
ecuatoriana Solubles Instantaneos C.A.

Los 224 millones de ddlares de IED que se registraron en Honduras en 2020 representan
una caida del76% y son apenas una quinta parte de lo que el pais ha recibido en promedio
en los ultimos 10 afhos. La composicién de este resultado se debe a la reinversiéon de
314 millones de dolares de utilidades que contribuyen a reequilibrar los valores negativos
de préstamos entre filiales (-73 millones de dolares) y aportes de capital (-18 millones de
ddlares). La mayoria de las inversiones proceden de los Estados Unidos (248 millones
de dodlares) y Colombia (146 millones de ddlares), mientras que Suiza, Bélgica y México,
entre otros, registran valores negativos. En su gran mayoria, la inversién extranjera
directa en Honduras se orient6 a los sectores de servicios. No obstante, es interesante
destacar que se registra un incremento importante de la IED en el sector de bienes de
transformacion (maquila) —con un saldo positivo de 235 millones de ddlares—, y una
fuerte contraccion de la IED en la industria manufacturera —165,3 millones de délares
por concepto de cancelaciones de deuda dirigidas a filiales extranjeras—.

Las fusiones o adquisiciones transfronterizas registradas en 2020 fueron cuatro. Tres
de ellas por la minera canadiense Glen Eagle Resources Inc., que adquirid el 100% de
la concesién minera de Piedra Dorada (Intrado GlobeNewswire, 2020a) y el 50% en la
concesion minera Moloncosa (Intrado GlobeNewswire, 2020b). Mediante estas operaciones,
la minera canadiense se adjudica la posibilidad de explotacién de un area de 17 kildmetros
cuadrados ubicada en el corazén de la region aurifera mas productiva del pafs.

Los anuncios registrados en 2020 fueron ocho. El més relevante (estimado en 188 millones
de dolares) es el realizado la empresa colombiana Celsia, filial del Grupo Argos, gue ha
informado la inauguracion de la primera granja solar para abastecer al sector cementero
de Honduras (Celsia, 2020). Otro anuncio por un monto significativo fue realizado por
la empresa estadounidense Ticsa USA Inc. que informé su intencién de invertir mas de
135 millones de dolares para modernizar Puerto Castilla (PortalPortuario, 2020).

En 2020 Nicaragua recibié 182 millones de dolares de |IED, que representan una
calda del 64% con respecto a 2019. La mayor parte corresponde a reinversiones de
utilidades (44%) y aportes de capital (40%). En este contexto, destaca el anuncio
realizado por la empresa estadounidense New Fortress Energy LLC, que informé
sobre su proyecto de inversion por 700 millones de délares para la construccion de
una planta generadora de energia a base de gas natural que se conectara al Sistema
Interconectado Nacional, y proporcionara 2,2 millones de MWh de energia por afo a
la matriz energética del pais (Garcia & Bodan, 2020; Bnamericas, 2021). A comienzos
de 2021, la planta estaba en construccion (Construccion Latinoamericana, 2021).

En 2020 Panama registré la mayor caida de IED de la subregién, con un saldo
negativo de 2.388 millones de ddlares. Este resultado se debe principalmente a la
devolucién de préstamos entre filiales (63%). Los aportes de capital y las inversiones
de utilidades también fueron negativos, pero tuvieron contribuciones menores (18%
y 19%, respectivamente).

En este contexto, destacan seis fusiones y adquisiciones transfronterizas, tres de las
cuales interesan a sectores intensivos en tecnologia: farmacéutica, biotecnologia y energia
renovable. En el sector farmacéutico, la colombiana Blueberries Medical Corp. adquirié
BBV Labs, un laboratorio certificado para la produccion de cannabis medicinal y derivados.
En biotecnologia, la empresa china Eucure Biopharma Co. Ltd. adquirié la empresa Beijing
Biocytogen Biotechnology Co., Ltd., especializada en desarrollo de farmacos y anticuerpos
terapéuticos. En energia renovable, la adquisicién consistié en el pasaje de la propiedad de
un pargue edlico de 55MW de las manos de Goldwind Americas, una empresa del grupo
chino fabricante de turbinas edlicas Goldwind Science & Technology Co., Ltd., a la filial local
de la estadounidense AES Corporation (Renewables Now, 2020a).
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También, debe considerarse que durante 2020 hubo 23 anuncios de proyectos
de inversiones por un total de 1.314 millones de ddlares. Nueve de estos anuncios,
por aproximadamente el 81% del monto total, corresponden a iniciativas relacionadas
con el sector inmobiliario y de la construccion. El mas cuantioso es un anuncio
realizado por el conglomerado mexicano Caxxor Group que prevé realizar inversiones
por 500 millones de ddlares en el sector inmobiliario panameno y 250 millones de
dolares en el sector de infraestructura logistica (Bnamericas, 2020). En los sectores
de mayor contenido tecnolégico destacan tres anuncios en sectores de software y
comunicaciones y en energias renovables. En este Ultimo ambito, destaca el proyecto
de Enel para la construccion de una nueva planta solar en El Jaguito por 50 millones
de dolares (Enel Green Power, 2020).

5. ElCaribe: elaumento de la IED en las Bahamas
y Barbados suavizo el impacto de la crisis

Debido a su reducido tamano econdmico y a un margen de maniobra limitado, las
economias del Caribe se encuentran entre las mas afectadas por la pandemia. Ademas,
la mayoria de los paises dependen en gran medida del turismo, uno de los sectores
mas golpeados por la crisis en 2020. Tras la marcada disminucion de las estancias
anuales en hoteles (-70%) y con los viajes en cruceros completamente detenidos, las
economias de la subregién se contrajeron un 75% en 2020 (CEPAL, 2021). Asimismo,
la inversién extranjera directa en la subregién cayé un 25,5%, principalmente afectada
por la caida de la IED en Guyana, la Republica Dominicana, Trinidad y Tabago y Jamaica,
a pesar del crecimiento de la inversién en las Bahamas, debido, en parte, a la necesaria
reconstruccion después del huracan Dorian en 2019. Por su parte, Haiti no ha difundido
datos de IED para el afio completo hasta la fecha de publicacién del presente informe.
Haiti recibié 55 millones de ddlares de inversion extranjera directa en 2019 y unos
75 millones en el primer trimestre de 2020.

Las entradas de IED en la Republica Dominicana, primer receptor de IED de
la subregién, cayeron un 15,4% en 2020, llegando a 2.554 millones de doélares.
Este resultado se explica principalmente por la caida de las entradas de IED en
mineria y telecomunicaciones (-91% y -139%, respectivamente). En relacién con las
telecomunicaciones, es importante observar que el sector presenta inversiones muy
variables y ha registrado una inversién particularmente alta en 2019 (mas de tres veces
el promedio de 2010-2018).

A pesar de la crisis del COVID 19, las entradas de IED en los dos primeros sectores
receptores, el turismo y el sector inmobiliario, se mantuvieron estables, representando
respectivamente el 37% vy el 17% de las entradas de IED en el pais en 2020. Ademas,
aumentaron las entradas de |IED en la industria (23%) y el sector eléctrico (47 %), lo que
llegd a representar, respectivamente, el 16% y el 17 % de las entradas de inversion
extranjera en 2020.

En el sector turistico, ANEXTourism Group, con sede enTurquia, anuncid que invertira
1.800 millones de délares para abrir un nuevo hotel en Punta Cana. El hotel contara con
500 habitaciones en su primera etapa, con la expectativa de que el complejo Selectum
Luxury Resort cuente con 7.000 habitaciones que se completaran para 2024. Se estima
que este megaproyecto hotelero generara 10.000 empleos (Diario Libre, 2020). Otro
proyecto turistico incluye una inversién de unos 41 millones de ddlares por parte de
Playa Hotels & Resorts, con sede en los Estados Unidos, en un nuevo complejo hotelero
de la cadena Hilton en La Romana (Telemundo 47 2020).
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Mapa |.3
El Caribe (paises seleccionados): inversion extranjera directa recibida, 2019 y 2020
(En millones de dolares)
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de 2021.
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Ademads del turismo, las energias renovables siguen desarrolldndose en la subregion
y en la Republica Dominicana en particular. En 2020 se anunciaron varios proyectos
de inversion extranjera en este sector cada vez méas importante para las economias
caribenas. Por ejemplo, Streamline Integrated Energy Corp., un desarrollador de energia
renovable y subsidiaria de SI-Energy Holdings, con sede en los Estados Unidos, anuncio
planes para desarrollar una planta de 50 megavatios de conversion de residuos en
energia en la provincia de San Pedro de Macoris (Renewables Now, 2020b). Ademas,
Electronic JRC, una subsidiaria de Neo Solar Power, una empresa de energia solar con
sede en la provincia china de Taiwéan, ha obtenido el permiso para aumentar la capacidad
de su parque solar fotovoltaico en el pais. De esta manera, el proyecto Monte Plata Solar
de 30 MW, ubicado en la provincia de Monte Plata, que ha sido la primera instalacion
solar del pals en junio de 2016, duplicara la capacidad de la planta a 60 MWV.

En el sector manufacturero, Oscor, una empresa del sector de dispositivos médicos
con sede en los Estados Unidos, anuncié que ampliard su planta de fabricacion en
la Zona Franca Industrial de Las Américas en Santo Domingo. Ademés, DP World,
empresa especializada en logistica con sede en los Emiratos Arabes Unidos, ha invertido
114 millones de ddlares para aumentar su capacidad operativa, con la ampliacién del
atracadero principal de DP World Caucedo. El aumento de la capacidad de la terminal
es el inicio de un proyecto para convertir a Punta Caucedo en un centro logistico para
las Américas. DP World también anuncio planes para construir una zona econémica para
el sector manufacturero a fin de atraer inversiones de empresas extranjeras en este
sector, que estara ubicado en la zona franca de DP World Caucedo (DP World, 2020).

Las entradas de IED en Guyana en 2020 disminuyeron un 39,1%, llegando a
unos 1.044 millones de ddlares, lo que sigue representando mas de cinco veces las
entradas promedio anteriores al descubrimiento de yacimientos petroleros en el pais.
Las importantes inversiones para la explotacion los grandes yacimientos de petréleo
en aguas profundas descubiertos en 2015 empezaron en 2018. Entre 2018 y 2020, se
invirtieron 3.565 millones de délares en este sector en el pais, con un maximo en 2019
de casi 1.500 millones de dodlares. El ano 2020 fue el primero de produccién petrolera
para el pais, lo que generd un crecimiento del PIB de Guyana del 43,5%, en un contexto
en el cual la region sufrié una diminucion del PIB de 6,8 % como consecuencia de la
pandemia (CEPAL, 2021).

Entre 2000 y 2017 las entradas de IED fueron de unos 200 millones anuales; en
cambio desde 2018 el pais recibié unos 1.292 millones de dolares anuales. La mayoria de
esos flujos de inversion se destinan al sector energético y en 2020 el sector representd
el 98% de la IED recibida en el pais. Al mismo tiempo, el aumento de las actividades
petroleras ha generado también el desarrollo de actividades de apoyo y de servicios.
Por ejemplo, en enero de 2020 se anuncid la apertura de una nueva oficina por parte de
Blue Water Shipping en Guyana. Esta empresa de Dinamarca proporciona servicios de
transporte y carga y la nueva oficina en Guyana apoyara el mercado nacional de petréleo
y gas (HLPFI, 2020). Otro ejemplo es la empresa de servicios maritimos de Reino
Unido, Inchcape Shipping Services, que ha abierto una nueva oficina en Georgetown.
La oficina apoyara a los clientes con derecho a exploracion geoldgica y extraccion de
petroleo y gas costa afuera en Centroamérica (Inchcape Shipping Services, 2020). La
oficina también ofrecerd servicios de mantenimiento generales de embarcaciones,
cambios de tripulacion, entrega de repuestos, suministro de barcos y operacion de
carga de combustible en los sectores graneleros de carga seca y petroleros.

Las Bahamas es el tercer pais de la subregién en cuanto a entradas de inversion
extranjera y uno de los dos paises que registraron un incremento de la IED en 2020
a pesar de la crisis del COVID-19 y de la contraccién de su economia (-14,5%). Las
entradas de |[ED en Bahamas llegaron a unos 897 millones de délares, lo que representé
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un aumento del 46,8% en comparacion con 2019, cuando habfan alcanzado los
611 millones de délares. Sin embargo y a pesar del crecimiento, las entradas de IED
en 2020 aun representan menos del 70 % del promedio anual de la década 2010-2019.
Ademads, la pandemia de COVID-19 ha tenido un grave impacto dado que el turismo
es el sector econémico mas importante del pais y en 2019 representaba la mitad del
empleo del pais y el 77% de sus exportaciones. Como consecuencia de la pandemia
y de las restricciones sanitarias internacionales, el nimero y el gasto de los turistas
han caido un 78% y un 76%, respectivamente, en 2020, lo que ha producido también
efectos indirectos perjudiciales en otros sectores, como el comercio (Consejo Mundial
de Viajes y Turismo, 2021).

La inversion extranjera directa en Jamaica cayd un 51% vy llegé a 325 millones de
ddlares, el monto mas bajo registrado desde 2011. El sector turistico del pals ha sido
también muy golpeado por la crisis del COVID-19. En paralelo, el Gobierno quiere reforzar
el sector de los servicios empresariales y financieros en la isla, que se han vuelto una
prioridad en el plan de desarrollo estratégico (Vision 2030). En 2020, se anunciaron
nuevos proyectos de inversion en el sector de la externalizacién de los procesos de
negocios. Asi, por ejemplo, Founders Agency, una empresa de marketing digital con
sede en los Estados Unidos, ha anunciado la apertura de una nueva oficina en Kingston,
gue atenderé los mercados de Centroamérica y el Caribe. Ademas, C4GlobalSolutions,
con sede en los Estados Unidos, un proveedor de subcontratacion de servicios de
atencion al cliente, ha ampliado su centro en la zona franca de Montego Bay. A pesar
de representar un monto muy pequeno, el sector es un importante generador de
empleo. Cabe destacar también el aumento de las entradas de remesas en Jamaica
en 2020, que alcanzaron los 2.905 millones de doélares (un 21% mas respecto del afo
anterior); estos ingresos han compensado con creces la diminucion de las entradas
de IED. Las remesas son entradas muy importantes para la economia del pais porque
ademas de apoyar el consumo interno, en muchos casos también permiten financiar
las inversiones de las microempresas y pequenas y medianas empresas.

Barbados es uno de los dos paises (junto con las Bahamas) en los que la IED aumenté
en 2020, ya que recibié 262 millones de délares, lo que representa un crecimiento del
21,7% con relacion a 2019. A pesar de la situacién internacional y sus consecuencias en
el turismo, que sigue siendo el sector econémico mas importante del pafs, los aportes
de capital y las reinversiones se mantuvieron con relacion a 2019 y los préstamos entre
empresas aumentaron un 35%. Tal como ocurrié en otros paises del Caribe, Barbados
cuenta con una industria de servicios en crecimiento. En este sentido, se destaca, por
ejemplo, la expansién de la presencia en el pais de Centralis, una empresa con sede en
Luxemburgo, que es un proveedor de servicios empresariales por subcontratacion. Su
nueva oficina apoyara el desarrollo y crecimiento de la empresa en el mercado local.

Los paises que forman la Organizacién de Estados del Caribe Oriental (OECO)
(Antigua y Barbuda, Dominica, Granada, Saint Kitts y Nevis, San Vicente y las Granadinas
y Santa Lucia) recibieron un total de 329 millones de délares, lo que representa una
disminucién de 40% en comparacion con 2019, cuando llegaron 547 millones de délares.
Esas economias pequenas, muy dependiente del turismo, fueron las mas afectadas
por la crisis del COVID-19.

Granada, el primer receptor de la OECO recibié un total de 146 millones de ddlares,
lo que representa una disminucion del 32,1% con respecto a 2019. San Vicente y
las Granadinas tuvieron una menor caida (-11,1%) ya que recibieron unos 73 millones
de ddlares. Las entradas en Saint Kitts y Nevis fueron de 47 millones de doélares, lo
que representa una caida del 26,3% en comparacion con 2019. Por su parte, Dominica
recibié unos 25 millones de dolares (-576 %) y Antigua y Barbuda unos 22 millones de
ddlares, lo que representa una reduccién del 76,8%, en comparacion con los 96 millones

Capitulo |

75




76

Capitulo |

Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

de ddlares recibidos en 2019. Santa Lucia resulté ser el pais méas golpeado de la regién
por la crisis econémica, con una caida del PIB del 23,8% en 2020. Ademas, la isla
recibié menos de la mitad de la IED en comparacion con 2019 (-51%), llegando a solo
15 millones de ddlares de inversion extranjera en 2020.

En Belice las entradas de |[ED se redujeron un 18%, alcanzando los 76 millones de
dolares en 2020. Esta caida se explica por una disminucion del 77% de las reinversiones
de las utilidades, solo parcialmente compensada por un aumento de los aportes de
capital en el pais. El sector de la construccion ha sido el mas afectado por la disminucién
de los flujos de IED en el pais (-27%).

En Suriname la IED alcanzé un saldo de 0,8 millones de délares en 2020, lo que
representa una caida de casi un 99% de las entradas de IED en comparacion con 2019
cuando alcanzaron unos 84 millones de dolares. El pais, que ha sufrido una crisis politica
en 2020, se encuentra en una situacién, econémica y de deuda compleja. Segun las
estimaciones de la CEPAL (2021), es uno de los dos paises de la regién (junto con la
Republica Bolivariana de Venezuela) que seguira teniendo un crecimiento negativo en
2021 (-1%).

Suriname, que comparte con Guyana la cuenca Guyana-Suriname, se centra en
promover su propio gran auge petrolero. Staatsolie, la empresa estatal de petrdleo y oro
de Suriname, espera que la superficie marina del pais muestre el mismo potencial que
la vecina Guyana. Desde 2020, la exploracion empezd a mostrar sus primeros resultados
positivos. En enero de 2020, Apache y TotalEnergies anunciaron un descubrimiento
de petréleo significativo frente a la costa de Suriname, seguido de un descubrimiento
similar en abril de 2020, y en enero de 2021 anunciaron su cuarto descubrimiento de
petréleo en el Bloque 58 costa afuera de Suriname. Con el descubrimiento en el bloque
52 que hicieron ExxonMobil y su socio Petronas, propiedad del Estado de Malasia en
diciembre 2020, Suriname totaliza cinco descubrimientos entre enero 2020 y enero
2021. Los expertos estiman que se necesitaran de cinco a diez anos para comenzar la
produccion de petréleo en alta mar, asumiendo que los precios mundiales del petréleo
lo respalden. La empresa petrolera estatal Staatsolie anuncié que esperaba empezar
la produccion en 2025 (Argus, 2021).

En Trinidad y Tabago, la IED alcanzé un saldo negativo de 175 millones de ddlares
en 2020, lo que refleja que la salida de capital de las empresas extranjeras instaladas
en el pais, ya sea por desinversiones o por pago deudas adquiridas con anterioridad,
por ejemplo, fue mayor que las entradas. En el caso de Trinidad y Tabago este resultado
se explica en particular por desinversiones en el sector energético donde se observa
un saldo negativo desde 2015, y la caida de los precios del petréleo. En 2019, las
desinversiones en el sector energético fueron compensadas con creces por las entradas
de IED en los otros sectores, lo que permitié al pais de alcanzar unos 184 millones de
dolares de entradas de IED.
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Anexo |.A1

Cuadro LA11
América Latina y el Caribe: ingresos de inversion extranjera directa por pais, 2003-20202
(En millones de dolares)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Antigua y Barbuda 179 95 238 361 34 161 85 101 68 138 101 46 114 97 155 205 96 22

Argentina 1652 4125 5265 5537 6473 9726 4017 11333 10840 15324 9822 5065 11759 3260 11517 177 6 663 4019

Bahamas 713 804 1054 1492 1623 1512 646 1097 1409 1034 1590 3551 713 1260 901 947 611 897

Barbados 185 228 390 342 476 615 255 446 456 527 118 592 418 269 206 242 215 262

Belice -10,9 1M 127 109 143 170 109 97 95 189 95 153 65 44 24 118 94 76

Bolivia (Estado 197 85 -287.8 281 366 513 423 643 859 1060 1750 657 555 335 712 302 2166  -1097,5 -
Plurinacional de) 03_’
Brasil 10123 18 161 15460 19418 44579 50716 31481 82390 102 427 92 568 75211 87714 64738 74 295 68 885 78 163 69174 44 661 é
Chile 4026 6797 7 462 7586 13475 18473 13855 16 020 25 565 31368 22210 23558 20879 12329 6128 7760 12 587 8528 B,
Colombia 1720 3116 10 235 6751 8 886 10 564 8035 6430 14647 15040 16210 16 169 11724 13848 13837 11535 14313 8100 g
Costa Rica 575 794 861 1469 1896 2078 1615 1907 2733 2696 3205 3242 2 956 2620 2925 3015 2719 2103 m
Dominica 32 27 32 29 48 57 58 43 35 59 25 12 7 42 22 77 59 25 g
Ecuador 872 837 493 271 194 1057 309 166 646 567 721 772 1323 756 625 1388 974 1190 ‘c_:;'
El Salvador 123 366 398 267 1455 824 366 -225,6 218 466 179 306 396 348 889 826 636 201 o
Granada 91 66 73 96 172 141 104 64 45 34 114 107 156 110 156 176 215 146 9
Guatemala 263 296 508 592 745 738 522 658 1219 1270 1479 1442 1231 1174 1130 981 975 915 @
Guyana 26 30 77 102 152 178 164 198 247 294 214 255 122 58 212 1119 1712 1044 &
Haitf 14 6 26 161 75 30 55 186 114 174 159 94 104 93 385 105 55 - 3
Honduras 403 547 600 669 928 1006 509 969 1014 1059 1069 1704 1317 1147 941 1380 947 224 5
Jamaica 21 602 682 882 866 1437 541 228 218 413 545 582 925 928 889 775 665 325 @
México 18 225 24916 26 018 22141 31110 29783 19 657 30477 23 835 18 207 50 791 28 631 35789 38 861 33122 37 676 29 424 31365 g'
Nicaragua 201 250 241 287 382 627 434 490 936 776 965 1077 967 989 1035 838 503 182 5
Panama 7 1012 1027 2498 1777 2402 1259 2363 3132 2980 3943 4459 5058 5585 3977 5487 5891 -2 388 =
Paraguay 25 28 36 114 202 263 " 462 581 697 245 42 308 425 576 458 522 568 2
Pert 1335 1599 2579 3467 5491 6924 6431 8455 7682 13 622 9826 3930 8314 6739 6 860 6 967 8055 982 ®
Repdblica 613 909 1123 1085 1667 2870 2165 2024 2277 3142 1991 2209 2205 2407 3571 2535 3021 2554 0O
Dominicana =
Saint Kitts y Nevis 78 63 104 115 141 184 136 119 112 110 139 157 128 121 43 34 64 47 g
San Vicente y 55 66 41 110 121 159 1M1 97 86 115 160 124 124 80 163 42 82 73 N
las Granadinas Q
Santa Lucfa 112 81 82 238 271 166 152 127 100 78 95 65 152 162 49 57 30 15 =
Suriname -76,1 -37.3 28 -163,4 -246,7 -231,4 -93,4 -247,7 70 174 188 164 267 300 96 131 84 1

Trinidad y Tabago 808 998 940 883 830 2801 709 549 41 -19043 -1130,0 661 177 23,6 -470,9 -700,2 184 -175,1

Uruguay 416 332 847 1493 1329 2106 1529 27289 2504 6394 987 4085 2673 -520,2 2640 1773 1307 614

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

(Reptiblica

Bolivariana de)

Total 46 508 68 794 79 350 78174 129 263 150 675 94 725 171528 209953 214644 205704 190 969 176 430 169 207 162 137 177 012 161 664 105 480

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 27 de julio de 2021.

@ Los datos se compilan segtin la metodologfa de Fondo Monetario Internacional (FMI), Manual de Balanza de Pagos y Posicion de Inversion Internacional: Sexta Edicion (MBP6), excepto en los casos de las Bahamas, Barbados, Guyana, Haiti,
el Paraguay, el Per(i y Venezuela (Republica Bolivariana de). Se utiliza la metodologfa de la quinta edicién del Manual (MBP5) en parte de la serie de los siguientes pafses: Antigua y Barbuda, Bolivia (Estado Plurinacional de), Dominica,
Granada, Saint Kitts y Nevis, Santa Lucia (desde 2003 hasta 2013), Argentina (desde 2003 hasta 2005), Ecuador (desde 2003 hasta 2015), Guatemala (desde 2003 hasta 2007), Honduras (desde 2003 hasta 2012), México y Nicaragua (desde
2003 hasta 2005), Panama (desde 2003 hasta 2014), Republica Dominicana (desde 2003 hasta 2009), Suriname (desde 2003 hasta 2016), Trinidad y Tabago (desde 2003 hasta 2010) y Uruguay (desde 2003 hasta 2011).
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Cuadro .A1.2 o
América Latina y el Caribe: ingresos de inversion extranjera directa por sector de destino, 2008-20202 2
(En millones de dolares) %
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Argentina®
Recursos naturales 1537 946 274 1056 6 586 5084 -828,6 214 352
Manufacturas 5477 264 3991 4096 3963 3841 5850 6420 -15775
Servicios 5126 2 556 4140 5830 6295 4511 6 454 6704 1620
Belice
Recursos naturales 37 7 13 29 100 22 10 12 22 10 21 - -
Manufacturas - - - - - - - - - - - - -
Servicios 127 97 82 64 92 87 121 m 139 121 123 121 90
Otros 16 9 5 5 6 9 9 13 6 7 10 15 9 8
Bolivia (!Estado g
Plurinacional de)° o
Recursos naturales 859 420 531 622 1166 1550 1558 916 372 638 448 221 66 IEI’_I
Manufacturas 154 74 276 240 119 317 390 23 137 260 147 148 63 8
Servicios 290 193 128 17 220 162 173 227 592 312 309 206 90 8.
Brasil! 3
Recursos naturales 11210 4288 20278 8901 10 140 17180 9391 5924 10140 5030 10 644 11448 5223 3
Manufacturas 9763 9952 25852 33551 37580 39323 42 484 34 349 37025 21383 33494 24 905 14593 8
Servicios 9091 5667 7233 28574 27 494 23873 34583 31952 22 631 32317 17 609 12 002 12211 2
Otros - - 223 207 162 123 82 144 157 106 85 67 157 33>
Chile o)
Recursos naturales 4599 6 062 6 053 12673 13507 4714 8827 10102 1574 2 668 -2057,4 4621 8
Manufacturas 1570 28 1572 -54,1 -460,2 3105 1900 1354 16 -325.9 267 139 5
Servicios 8725 7092 7805 12918 6823 17 676 14 973 11198 9936 3434 15156 2887 - =
Otros 256 674 589 -1387,2 11498 -3284,7 -21425 -1774,2 803 351 -6 042,9 4282 - 3
Colombia o8
Recursos naturales 5176 5670 4976 7236 7972 8513 7091 3368 2491 4475 4143 4878 2589 Q
Manufacturas 1696 1260 210 1108 1925 2138 2826 2638 1844 2368 1310 1500 605 =
Servicios 3693 1105 1244 6303 5143 5560 6 252 5718 9513 6994 6083 7936 4905 ®
Costa Rica 9
Recursos naturales Al 78 -3.2 -18,7 20 2 13 403 110 34 93 5 -60,1 E
Manufacturas 431 373 980 887 399 329 614 622 953 1269 1352 1668 1163 c
Servicios 1696 875 530 1548 1847 2392 2211 1726 1138 1481 1038 1119 650
Otros 122 118 176 45 -7.8 19 21 1 3 6,1 5 20 10
Ecuador
Recursos naturales 265 58 189 380 243 274 724 628 509 193 878 502 557
Manufacturas 198 118 120 122 136 138 108 264 38 144 105 110 52
Servicios 595 133 1431 142 189 315 59,9 431 209 288 406 362 580
El Salvador
Recursos naturales 31 9 1 -0,6 -2,6 6 1 1 1 1 - - -
Manufacturas 28 92 -65,3 149 -49,2 285 83 290 267 457 582 51 50
Servicios 479 243 2248 66 490 -147.2 245 77 81 374 163 552 259
Otros (maquila) 365 21 59 4 29 35 =225 28 -1,5 58 81 33 -108,4
Guatemala
Recursos naturales 209 110 147 391 461 440 51 23 59 -49,6 -98,2 64 8
Manufacturas 76 23 199 187 132 190 197 238 242 277 274 227 219
Servicios 447 383 290 m 644 789 1159 963 881 804 VAK] 659 631

Otros 6 6 23 69,2 33 60 37 8 6,6 99 92 26 57




Cuadro I.A1.2 (conclusion)

2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Guyana
Recursos naturales 87 65 94 108 122 173 113 59 4 161 1138 1480 985
Manufacturas 12 8 16 30 44 10 31 13 4 2 6 30 26
Servicios 62 71 70 92 113 17 44 17 5 4 12 6 32
Otros 17 14 18 17 14 14 67 33 8 8 76 197 -
Honduras
Recursos naturales 4 10 84 62 4 70 72 64 938 -67,0 57 9 6
Manufacturas 267 98 34 392 438 325 667 385 430 635 -37.4 -110,3 70
Servicios 736 402 545 560 579 665 678 755 803 607 942 600 343
México
Recursos naturales 4578 1407 1642 1052 3056 5956 2857 1780 1029 1521 1621 2026 1477
Manufacturas 9236 6713 14 243 11613 9720 31250 18874 17 802 18 028 15451 15702 15990 10627
Servicios 15719 9735 11 256 12 909 8 968 11010 8743 15905 12 092 17 260 16 598 16 228 15682
Nicaragua
Recursos naturales 57 47 77 191 123 272 109 32 -11.8 29 105 136 -
Manufacturas 122 70 108 226 302 234 246 280 378 234 110 25 -
Servicios 447 318 323 550 347 350 378 501 385 541 438 219
Otros - - - - 22 125 151 137 147 232 184 124
Panama
Recursos naturales -59,0 -33.9 77 94 1164 468 27 1679 730 2043 1612 1632
Manufacturas 161 104 -113,8 298 520 142 250 -7,6 221 316 119 557
Servicios 2106 1190 2760 2761 1526 2957 4182 2885 3795 1818 3350 2132
Paraguay
Recursos naturales 7 7 -1,0 20 34 45 74 30 -4.8 3 -18,9 27 -
Manufacturas 201 -334 302 210 409 -29.8 -286,0 103 129 256 168 332 -
Servicios 55 98 160 351 254 237 624 175 301 317 308 164 -
Repiblica Dominicana
Recursos naturales 357 758 240 1 060 1169 93 -38,5 6 486 410 185 225 21
Manufacturas 574 280 566 355 1257 404 607 368 413 1365 540 356 436
Servicios 1938 1128 1218 862 716 1494 1640 1831 1508 1796 1811 2440 2097
Uruguay
Recursos naturales 604 253 329 383 435 342 43 42 182 -88.9 -43,0 61,7 -
Manufacturas 261 242 131 190 568 507 677 163 -759,1 -90.9 185 471 -
Servicios 1068 1027 1037 1482 1177 3370 1484 861 -12776 -411.,4 25 1360 -
Otros 238 il 820 572 36 32 32 20 29 94 221 47 -
Total
Recursos naturales 29628 20 160 37 468 34237 46 336 45204 30094 27210 17 986 17012 18728 27210 10871
Manufacturas 30 226 19663 48727 53 601 57 005 82 506 75519 65303 57788 44000 54 324 46 397 27 905
Servicios 52 399 32316 38453 75893 62 917 75318 83944 82034 64 351 68 092 65 084 48 992 37570
Otros 1019 914 1914 -605,3 11793 -2 867,1 -1759,6 -1389,9 1146 846 -5532.9 4810 125

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 27 de julio de 2021.

a L os datos se compilan segin la metodologia de Fondo Monetario Internacional (FMI), Manual de Balanza de Pagos y Posicidn de Inversidn Internacional: Sexta Edicion (MBP6), excepto en los casos de Costa Rica, Honduras, México,
Panamé y el Paraguay. Se utiliza la metodologfa de la quinta edicion Manual (MBP5) en parte de la serie del Ecuador (desde 2008 hasta 2015).

b Seguin datos del Banco Central de la Republica Argentina.

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

d Los datos no incluyen el componente de reinversién de utilidades.
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Cuadro LA1.3

América Latina y el Caribe: ingresos de inversion extranjera directa por pais de origen, 2007-20202

(En millones de dolares)

2007 2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Argentina®
Espafa 2191 812 1248 1166 217 2835 2354 2323 3310 1275
Panama 592 1153 107 476 840 3170 2345 2629 1621 477
Venezuela (Repiblica Bolivariana de) 103 372 664 48 -8 450 1249 722 329 332
Bermudas 200 116 515 730 273 403 369 336 65 151
Chile 560 862 245 1080 1085 1255 590 838 929 120
Samoa 229 256 -107 368 167 -65 -79 18 276 95
México 549 545 123 309 407 611 -94 312 381 68
Alemania 385 342 317 578 221 525 927 749 528 62
Bolivia (Estado Plurinacional de)°
Pert 35 26 40 82 12 56 101 442 -5 247 13 145 37 127
Espafia 50 25 145 271 235 364 676 537 369 164 167 208 274 119
Paises Bajos 20 20 10 1 5 31 15 3 0 -13 =3 47 45 37
Bahamas 2 0 6 3 2 29 4 74 5 5 17 5 -39 20
Argentina 84 65 1 40 48 7 23 30 65 6 35 23 25 16
Brasil?
Estados Unidos 2851 2207 1277 7180 4531 20 926 10715 11530 10159 8614 14820 10310 7698 10393
Paises Bajos 6 840 3136 3803 2762 18693 15365 23614 24650 23907 23885 8327 18416 6742 5026
Francia 1118 2167 1895 3007 4352 2827 2981 3947 -477 3347 4 656 371 4070 2615
Singapur 24 91 91 59 314 1114 290 376 251 88 398 818 1523 2105
Espafia 1732 25% 3016 632 9965 2 450 2180 6 356 5311 2482 753 2979 2231 1543
Japon 128 3981 1655 1780 7371 1254 3210 3548 2 445 1737 -448 1375 2274 1431
Noruega 255 184 671 1322 1014 810 450 462 2 461 2019 895 1467 2413 981
Italia 214 203 -903 225 519 1006 960 976 1833 2825 1688 986 552 937
Chile
Reino Unido 0 0 23 1042 1598 951 76 2873 2111 521 1838 1892 4200
Espafia 0 0 2325 -585 2347 -2 165 2818 5631 2757 388 1012 3724 2410
Estados Unidos 0 0 1042 1087 5141 6 420 2183 3084 1208 2745 -2 604 788 1530
Colombia 0 0 8 437 702 865 2448 126 3041 -923 -961 492 837
Brasil 0 0 63 1020 531 1090 -264 394 206 -195 415 118 640
Colombia
Estados Unidos 2697 2874 2343 1593 2154 2476 2838 2240 2123 2099 2172 2601 2612 2241
Espafia 572 1040 830 113 1164 628 884 2214 1324 1463 2612 1679 2506 1753
Paises Bajos -660 60 197 1 1072 -1792 632 450 907 996 605 184 250 1116
Suiza 122 140 166 180 994 698 2096 2804 958 731 7zl 900 1200 797
Canada 159 145 116 268 273 291 258 437 319 2188 231 643 464 630
Panama 839 1141 789 1368 3508 2395 2 040 2436 1650 1433 1429 1227 967 531
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Cuadro I.A1.3 (continuacion)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Costa Rica
Estados Unidos 803 1352 1008 1107 1499 907 449 796 1263 764 1611 1631 1962 1202
Panama -4 19 22 37 -7 1 154 175 39 28 139 72 76 83
Bélgica 216 0 0 0 0 12 28 29 27 -4 17 7 4 70
Espafa 30 119 68 28 247 301 21 270 95 119 111 21 44 47
Brasil 28 -8 -5 -6 6 80 17 44 -55 2 13 51 6 33
Paises Bajos 29 16 22 7 30 32 78 -81 460 367 149 174 58 33
Ecuador
Canada 49 58 65 105 252 59 28 229 74 -32 -75 198 238 350
Espafia 85 190 51 -17 52 50 7 67 7 102 81 169 150 240
Reino Unido 5 6 6 5 15 19 1 25 21 34 " 31 57 138
Estados Unidos 50 -29 -607 -535 12 94 42 10 186 88 3B 60 74 g8
Uruguay 2 -37 -13 40 3 6 115 62 43 0 61 90 27 62
China 85 47 56 45 80 86 94 79 114 62 93 61 28 62
El Salvador
Panamé 841 321 80 206 27 -514 236 12 120 226 367 172 270 317
Espafia 0 0 0 -4 -0 17 170 149 143 31 47 54 233 282
Honduras 0 0 0 -4 0 23 -1 8 -14 46 157 -1 -12 33
Guatemala
Estados Unidos 0 224 132 280 151 232 207 372 359 299 263 292 236 195
Colombia 0 15 18 18 184 50 194 161 129 124 234 154 175 194
Panama 0 9 5 9 15 28 9 27 53 19 -24 52 24 119
Federacién de Rusia 0 0 0 0 15 137 194 -4 24 40 13 -63 126 75
México 0 75 44 79 97 98 231 181 1M 202 203 102 108 57
Paises Bajos 0 6 2 35 7 5 7 2 49 0 -32 5 69 43
Luxemburgo 0 36 19 1 10 18 -5 73 70 63 22 23 31 40
Honduras
Estados Unidos 460 449 92 185 141 173 128 -256 140 1 564 -15 -43 248
Colombia 0 0 0 0 20 22 31 128 97 99 31 106 105 156
Guatemala 15 44 14 61 44 52 37 88 60 158 56 40 121 72
Panama 22 16 1 14 16 22 63 152 232 273 156 188 89 56
Bermuda 0 0 23 1 12 15 16 5 42 26 -24 33 88 25
Nicaragua 7 3 4 10 3 4 18 27 24 4 8 6 12
México
Estados Unidos 16 209 11934 8441 11192 13090 9726 16947 10 480 19332 11047 15530 11718 12 879 10 304
Canada 1734 4873 2153 2131 1590 1681 5105 2963 1097 2299 2827 4194 2950 4224
Espafia 4649 5300 2749 3983 3533 -350 454 4457 3903 3567 3361 4166 4061 4005
Japén 708 841 788 1216 956 2308 1661 2 460 2222 1962 244 2280 1477 1228
Reino Unido 593 830 -58 526 249 260 1354 239 365 456 501 660 711 875
Paises Bajos 840 487 319 579% 242 897 1010 575 300 221 -208 752 908 791
Alemania 741 724 255 606 854 1172 1983 2159 1288 2849 2740 2 965 3527 740
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Cuadro I.A1.3 (conclusion)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 g
Nicaragua g
Estados Unidos 84 126 88 88 159 121 244 §
México 128 164 48 90 115 149 125
Venezuela (Reptiblica Bolivariana de) 47 132 147 29 45 210 108
Panaméa 5 4 1 1 34 78 77
Espafia 45 59 25 33 116 -19 74
Panama
Canada 18 g6 16 9 48 1097 505 29 1387 637 2142 1529 1603
Colombia 134 60 135 82 486 9 29 1162 659 913 446 583 1083
Paises Bajos 22 420 -0 126 -114 244 -2 109 398 -152 -26 269 433 &
Ecuador 9 20 -4 9 13 533 305 638 28 300 29 18 231 (3)
Reino Unido 208 6 68 114 486 -701 78 101 193 313 -1228 279 204 g
Alemania 8 2 13 15 106 113 92 45 14 -5 43 50 175 =)
Venezuela (Reptblica Bolivariana de) 57 72 68 76 -2 25 55 126 30 280 94 35 175 r8r|
Paraguay 2.
Estados Unidos 107 216 g5 332 240 86 -98 -169 78 68 47 125 269 g
Brasil 41 2 22 108 84 169 73 161 45 -42 157 7 157 g
Suiza 6 10 6 4 6 58 7 27 64 -15 9 -26 51 3
Panamé 26 -13 -1 25 20 " 13 72 0 -23 17 11 47 33>
Colombia 0 0 1 0 -0 0 2 19 22 19 20 22 25 [0}
Repiiblica Dominicana Q'
Estados Unidos 536 360 455 1055 499 252 374 321 405 356 732 709 937 774 gz
México -124 1055 273 433 73 -32 6 244 -19 118 -45 -80 609 393 g'
Espafa 605 181 151 203 137 128 33 7 32 281 206 288 355 182 ‘fD
Francia 110 88 70 35 25 -1 48 40 3 4 6 5 239 82 o
Canadé 113 383 773 696 1126 851 143 158 91 480 473 329 259 69 gg__
Trinidad y Tabago @
Reino Unido 159 146 152 118 51 48 -780 -501 -75 -36 -415 -282 272 9
Canada 3 2194 4 3 352 -1178 48 -34 43 -387 -102 1 58 g
Paises Bajos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 7 1 -3 3 -
Barbados 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -162 -46 -263 -142
Uruguay
Estados Unidos 67 43 144 167 -36 -361 37 -178 2429 3180 -949 1336 1381
Suiza -4 5 21 6 -1 1637 321 1188 -719 -176 -596 369 533
Espafia 81 153 232 55 75 208 437 886 -69 567 736 4117 448
Brasil 56 86 183 110 108 331 515 -252 534 -884 144 -1214 443
Japdn 0 0 3 39 0 15 -33 244 96 -25 -89 -178 329
México 0 0 24 0 0 -231 349 -323 136 -108 -20 70 311

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 27 de julio de 2021.

= Los datos se compilan segtn la metodologia de Fondo Monetario Internacional (FMI), Manual de Balanza de Pagos y Posicin de Inversion Internacional: Sexta Edicién (MBP6), excepto en los casos de Costa Rica,
Honduras, México, Panamd y el Paraguay. Se utiliza la metodologia de la quinta edicion del Manual (MBP5) en parte de la serie del Ecuador (desde 2007 hasta 2015).

> Seguin datos del Banco Central de la Republica Argentina.

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

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



Cuadro |.A1.4
América Latina y el Caribe: ingresos de inversion extranjera directa por componentes, 2007-2020
(En millones de dolares)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Antigua y Barbuda
Aportes de capital 328 149 79 96 61 110 65 67 94 94 157 213 86 28
Préstamos entre empresas 0 0 1 1 2 6 29 -25 -6 -4 7 2 2 2
Reinversion de utilidades 12 12 5 5 5 22 7 5 26 8 -9 -10 8 -7
Argentina
Aportes de capital 2578 4552 2133 2504 4508 4861 2784 -112 1319 3716 1958 3259 2179 1151
Préstamos entre empresas 1846 4777 -1010 3507 2600 3120 -783 -945 2382 -4732 2422 1424 167 221 5
Reinversion de utilidades 2050 396 2894 5322 3732 7343 7821 6121 8058 4276 7137 7034 4317 264 §
Bahamas g
Aportes de capital 887 1032 753 960 971 575 868 617 408 511 351 573 373 47 Q:
Préstamos entre empresas 736 481 -107 137 438 458 123 2934 304 749 550 374 238 480 u
Reinversion de utilidades 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 §
Barbados o)
Aportes de capital 420 340 140 393 221 230 135 307 398 82 295 321 311 310 QU’
Préstamos entre empresas 24 231 103 4 324 113 -110 -76 -190 -260 -192 -165 -154 -100 E'
Reinversion de utilidades 32 45 13 13 -95 184 92 361 210 447 102 85 58 5 g
Belice %
Aportes de capital 100 141 80 80 103 193 101 145 57 29 2 94 57 68 :‘3>
Préstamos entre empresas 13 8 6 2 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 w
Reinversion de utilidades 30 21 23 15 -8 -4 -6 7 7 15 22 24 37 8 8
Bolivia (Estado Plurinacional de)? g’:
Aportes de capital 27 45 0 1 5 19 17 313 20 406 152 70 126 33 3
Préstamos entre empresas 654 850 177 141 130 282 331 889 M 568 417 438 345 307 }<D
Reinversion de utilidades 272 407 509 793 899 1204 1682 919 405 127 640 397 103 -121 QSJ
Brasil =
Aportes de capital 26 074 30 064 19 906 40117 54782 52 836 42 152 47 501 49520 44512 53 950 40992 42878 28118 ®
Préstamos entre empresas 18 505 20 652 11575 13470 16 451 22 541 38346 39040 22 851 25440 4 886 20840 5543 4115 §
Reinversion de utilidades 28 803 31194 17192 -52 88 1174 -7632 4342 10049 16 330 20753 12 428 =
Chile
Aportes de capital 2622 7775 1905 4662 10911 8532 4778 10 506 6494 6148 2075 2476 6145 4391
Préstamos entre empresas 661 1869 763 3318 3155 10949 8598 8807 10633 2654 515 616 1997 924
Reinversion de utilidades 10192 8829 11187 8040 11499 11887 8835 4 246 3753 3527 4 568 5900 4444 3212
Colombia
Aportes de capital 7024 7861 4903 3733 8282 9091 9755 9181 7360 6 461 7925 4524 7203 3987
Préstamos entre empresas -121 47 731 635 1872 1239 2 368 2493 2006 4672 1794 1604 2411 2527
Reinversion de utilidades 1983 2657 2 400 3332 4493 4710 4087 4495 2357 2714 4119 5407 4700 1585
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Cuadro I.A1.4 (continuacion) o
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 E—'

Costa Rica )
Aportes de capital 1377 1594 1050 818 959 852 1704 1352 1180 414 685 769 507 461

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

Reinversion de utilidades 521 446 471 497 509 708 788 978 1110 1054 1667 1452 16 38 1130

Dominica

Aportes de capital 28 39 39 28 25 45 16 6 8 36 26 59 46 36

Préstamos entre empresas 9 9 13 13 7 9 4 2 -7 -0 14 -1 -1 -1

Reinversion de utilidades 10 9 6 3 2 4 5 4 6 6 -19 18 14 -10

Ecuador o
Aportes de capital 151 229 278 265 252 221 424 848 985 679 521 470 431 837 o
Préstamos entre empresas -368 530 -225 -312 66 40 -7 -390 51 -123 57 686 374 196 %:
Reinversion de utilidades 411 298 256 213 328 301 310 314 287 200 161 232 170 157 S
Granada c'én
Aportes de capital 140 128 97 56 39 29 109 73 126 87 124 124 152 112 =t
Préstamos entre empresas 17 1 2 8 1 0 0 22 -3 18 -6 15 9 8 %
Reinversion de utilidades 15 12 5 5 5 5 5 12 34 4 38 37 54 26 g
Guatemala g
Aportes de capital 260 177 -33 168 405 448 288 439 772 157 112 212 31 29 >
Préstamos entre empresas -30 153 175 -136 149 318 382 269 -255 392 250 -57 46 14 (_3[2.
Reinversion de utilidades 515 408 381 626 666 505 809 734 74 625 768 825 898 872 )
Honduras 5
Aportes de capital 220 568 84 29 284 310 174 247 137 201 474 120 27 -18 §
Préstamos entre empresas 203 -40 65 378 56 52 250 540 342 -34 79 614 231 -73 ‘(<l>
Reinversion de utilidades 505 479 360 562 674 697 645 917 838 981 388 647 689 314 o
México =
Aportes de capital 18117 13084 11013 15640 9649 4324 22028 6049 13355 10 987 11 945 11309 13229 6 622 g
Préstamos entre empresas 4483 7370 3278 9532 3440 3252 10370 4580 10493 17 227 9226 13121 -1 804 8679 Q
Reinversion de utilidades 8510 9329 5365 5305 10 747 10 631 18 394 18 002 11 941 10 646 11952 13 246 17999 16 065 g
Nicaragua =
Aportes de capital 0 0 0 0 0 567 360 686 595 446 630 496 247 73

Préstamos entre empresas 0 0 0 0 0 29 321 235 145 209 55 40 109 30

Reinversion de utilidades 0 0 0 0 0 180 285 157 227 335 351 302 147 80

Panama

Aportes de capital 719 918 898 948 759 1561 1614 687 77 923 -24 31 131 -433

Préstamos entre empresas 178 136 105 540 1224 682 550 343 1599 2258 2211 3557 3487 -1499

Reinversion de utilidades 879 1348 257 874 1150 737 1779 3429 3382 2 404 1790 1900 2214 -457

Paraguay

Aportes de capital 43 66 152 93 399 a1 333 693 442 296 324 157 231 230

Préstamos entre empresas 129 73 -58 149 316 40 -321 -460 -143 7 226 96 235 254

Reinversion de utilidades 31 124 -23 220 -134 236 233 180 9 59 26 204 56 84




Cuadro I.A1.4 (conclusion)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Pera
Aportes de capital 733 2981 1828 2 445 896 5387 3013 -1139 4060 2574 1944 1763 2 965 365
Préstamos entre empresas 924 656 -182 693 2117 899 2 555 1479 1211 560 -710 77 2823 -1015
Reinversion de utilidades 3835 3287 5385 5317 4670 7337 4258 3589 2983 3606 5627 5127 2268 1631
Repiblica Dominicana
Aportes de capital 1616 2199 704 667 804 1256 233 955 995 1126 2403 1513 1583 1713
Préstamos entre empresas -446 278 1096 554 468 904 471 -166 18 66 -162 -141 225 -238
Reinversién de utilidades 498 394 365 803 1005 982 1286 1420 1192 1214 1331 1164 1213 1080
Saint Kitts y Nevis
Aportes de capital 135 178 132 116 107 106 137 161 132 113 34 36 57 44
Préstamos entre empresas 3 3 1 1 1 2 0 -7 -7 -0 8 -8 1 1 5
Reinversion de utilidades 2 2 2 2 4 1 1 2 8 9 6 6 6 2 §
San Vicente y las Granadinas g
Aportes de capital 102 142 100 91 79 112 157 99 123 109 163 62 100 77 )
Préstamos entre empresas 8 8 8 2 2 2 2 15 4 -15 1 -10 -10 8 m
Reinversion de utilidades " 9 2 4 4 1 1 10 -3 -14 -10 -1 -8 -12 5
Santa Lucia ‘c_:;'
Aportes de capital 254 135 135 109 80 54 76 25 83 136 52 54 26 11 ";’
Préstamos entre empresas 8 21 13 13 15 16 10 2 11 11 -9 -2 -12 5 ~
Reinversion de utilidades 15 1 3 4 5 8 9 38 58 14 5 5 17 -1 8’
Suriname ©
Aportes de capital 0 0 0 0 0 0 0 0 :‘3>
Préstamos entre empresas -247 -231 -93 -248 -51 113 A -21 w
Reinversion de utilidades 0 121 " 69 27 S
Trinidad y Tabago E
Aportes de capital 554 2322 426 309 517 -251 -1899 518 -223 -268 -367 -790 137 -352 é'
Préstamos entre empresas 21 -16 -12 -1 -476 -1653 769 143 400 245 -104 90 47 177 }<D
Reinversion de utilidades 297 495 296 251 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 96,,
Uruguay =
Aportes de capital 550 1012 990 1617 1412 1242 2057 1708 1422 1019 625 436 503 906 >
Préstamos entre empresas 448 540 82 8 263 2676 -1704 1569 2501 -930 822 205 1380 -204 §
Reinversion de utilidades 331 554 457 664 828 2476 634 809 -1250 -609 1193 1132 -575 -88 =
Venezuela (Repiiblica Bolivariana de)
Aportes de capital -806 302 -3348 -1319 -495 -307 -79 67 123 21 20 20
Préstamos entre empresas 773 -1 367 1457 2752 3292 1784 -1 605 1051 622 -1440 -697
Reinversion de utilidades 3321 2336 1998 1436 3483 2988 975 510 -405 425 1352 1563
Total
Aportes de capital 64 254 78 031 44443 74 626 96 020 92 829 91 401 82 000 90 061 81015 86 555 69 362 79761 49215
Préstamos entre empresas 28 386 38432 16 098 32768 36034 50517 65723 60 578 56 858 50815 20 356 42 280 18 265 15337
Reinversion de utilidades 34279 31905 32619 63110 75786 70 347 47715 48 460 28 309 36415 53253 63017 61278 40 675

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 27 de julio de 2021.
= Datos correspondientes a flujos de IED bruta, sin desinversiones.
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Cuadro LLA15
Ameérica Latina y el Caribe: acervos de inversion extranjera directa por pais, 2001-2020
(En millones de dolares y como proporcion del PIB)

(@]
)
°
=
=
(3)

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

Argentina 79504 55139 98706 88338 89716 79773 74 868 80 700 72 589 70 458 84319 27 27 17 14 16 12 13 13 14 16 21

Bolivia (Estado 5893 4905 8809 10992 11785 11598 11 565 12 241 11835 11710 10430 72 51 33 36 3B 3B 34 33 29 29 27

Plurinacional de)

Brasil 121949 181344 731175 724781 725872 568226 703328 767757 737894 873979 767 443 2 20 30 29 3 32 39 37 38 47 52

Chile 78 991 213617 223097 233101 239455 254938 278017 273583 272097 276519 ... 64 80 8 89 98 102 100 92 97 111

Colombia 15377 36987 112949 128213 141810 149174 164521 179564 189294 205710 213733 6 25 30 34 37 51 53 58 57 64 79 o
Costa Rica 3600 7510 22960 26938 30788 34278 37 309 40788 44 374 47 539 49 840 23 37 49 53 59 61 63 67 71 74 80 (3)
Ecuador 6 876 9861 13072 13799 14571 15 894 16 662 17 287 18675 19650 20839 28 24 15 15 14 16 17 17 17 18 2 %:
El Salvador 2252 4167 8763 8 895 9314 9995 10178 10 351 10877 11591 11802 18 28 41 40 4 43 42 4 42 43 48 E‘I
Guatemala 3319 7071 9094 10 872 12228 13850 15099 15613 16 595 17 294 .12 14 17 19 20 2121 21 22 22 %_
Haitf 99 150 900 1061 1160 1265 1370 1745 1850 1925 0 2 2 7 7 8 9 10 12 12 14 g
Honduras 1585 2870 9637 10710 12013 13 557 14 893 15457 16 495 17 023 17 420 21 29 52 58 61 65 69 67 69 68 73 §
Jamaica 3931 6918 12119 12 664 13 246 14171 15 087 15839 16 567 17 232 17 497 43 62 82 83 95 100 107 107 105 109 126 QJ;
México 144725 212374 461350 507876 502688 478453 484938 542195 567851 618326 628618 19 24 38 40 38 41 45 47 46 49 59 <3|>~
Nicaragua 1565 2461 5154 5892 6 471 7208 7935 8620 9056 9240 9422 29 39 49 54 54 57 60 63 70 73 74 §'
Panamé 7314 10 167 26762 30677 35135 39629 44 839 55110 59 869 65937 62914 58 61 66 67 70 73 77 89 92 99 119 0_,'__9,_
Paraguay 1016 1127 4957 4979 5707 4781 5390 6222 6414 6313 6 881 12 10 15 13 14 13 15 16 16 17 19 é
Per( 11835 15889 64 281 74107 78037 86 351 93090 99950 106918 114973 115955 23 21 33 37 39 45 49 47 48 50 56 %
Republica .. 25143 26660 29035 31309 33820 37 3% 40209 43038 45 494 ... M 43 43 44 45 47 47 48 57 2
Dominicana =
Suriname 1035 1232 1397 1477 1784 1991 2042 2031 2012 . ... 19 22 25 29 54 55 51 48 49 Q
Uruguay 2 406 2844 43047 42892 46 951 47 419 46 523 50 269 50 557 50 606 51800 M 15 77 69 76 8 8 78 78 8 %6 3
Venezuela (Repdblica 39 074 44518 40180 33018 32016 28142 23 569 22175 22918 2 33N 11 10 12 =
Bolivariana de)

Total 449000 681540 1911687 1985912 2031683 1874385 2060455 2258774 2275480 2475972 2410231 22 26 32 33 34 38 43 43 4 49 57

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 27 de julio de 2021.



Cuadro 1.A1.6
Ameérica Latina y el Caribe: corrientes de inversion directa en el exterior por pais, 2002-20202
(En millones de dolares)

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

Antigua y Barbuda 14 13 15 17 2 2 2 4 5 3 4 6 6 14 3 1 1 12 10

Argentina 627 714 676 1311 2439 1504 1391 712 965 1488 1055 890 1921 875 1787 1156 1726 1539 1294

Bahamas 40 72 189 143 333 459 410 217 150 524 158 277 2679 170 359 151 117 148 0

Barbados 25 25 5 157 m 82 73 27 35 556 39 0 29 5 1% 28 9 28 8

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

Bolivia (Estado 3 3 3 3 3 4 5 4 29 0 7 2% 3 2 89 80 -8 8w

Plurinacional de) 5
Brasil 2479 229 9822 2910 28798 17061 26115 4552 26763 16067 2083 15644 20607 3134 14693 21341 2025 22820 -3467 5
Chile 0 1709 2145 2135 2212 485 9151 7233 9461 2025 2055 9883 12800 15931 8492 3524 1309 9339 11725 o)
Colombia 857 938 192 479 1268 1279 3085 3505 5483 8420  -606 7652 3899 4218 4517 3690 5126 3153 1744 =)
Costa Rica 132 152 206 150 219 430 197 274 318 405 894 804 424 414 493 273 581 % 459 2
Dominica 1 0 1 13 3 7 0 1 1 0 0 2 2 @ 1 g 0 0 0 %
El Salvador 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3
Granada 3 1 1 3 6 16 6 1 3 3 3 1 7 19 17 4 12 19 0 =
Guatemala 0 0 0 0 0 0 17 31 50 80 44 30 55 183 209 19 203 175 211 ol
Honduras 7 12 6 1 1 2 ¥ 4 ¥ 2 208 77 30 35 247 94 485 448 -148 o
Jamaica 74 116 52 101 85 115 76 61 58 75 90 75 59 B 270 34 13 446 7 1
México 891 1253 4432 6474 6676 8332 688 11663 17897 11572 18775 18034 5665 10973 7905 2877 12120 5991 6237 g
Panamé 0 0 0 0 0 0 0 0 0 176 274 331 39 1091 933 338 50 2205 -3016 2
Pert 0 60 0 0 0 66 73 411 43 343 1756 4% 1107 189 115 500 136 941 503 =
Saint Kitts y Nevis 1 2 7 1 4 6 6 5 3 2 2 2 5 5 3 6 2 2 % &
San Vicente 0 0 0 1 1 2 0 1 0 0 0 0 5 8 9 21 8 7 3 o
y las Granadinas 8
Santa Lucia 5 5 5 4 4 6 5 6 5 4 4 3 @ 23 12 10 9 % 39 &
Suriname 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2 12 2 1 o
Trinidad y Tabago 106 225 % 3 30 0 700 0 0 67 189 63 18 128 25 2 65 114 0 R
Uruguay 14 5 18 36 1 89 1 16 60 7 4154 2058 1838 1898 1307 4718 2273 59 2071

Venezuela (Repdblica 1026 1318 619 1167 1524 -495 1311 2630 2492 -370 4294 752 1024 -399 1041 2234 -661
Bolivariana de)

Total 5022 6774 18402 19701 43993 33509 42515 21392 63592 58991 49994 51766 50295 38926 38944 34862 25772 45754 12343

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de cifras y estimaciones oficiales al 27 de julio de 2021.

= Los datos se compilan segtn la metodologia de Fondo Monetario Internacional (FMI) Manual de Balanza de Pagos y Posicion de Inversion Internacional: Sexta Edicion (MBP6) excepto en los casos de las Bahamas, Barbados, Guyana, Haitf,
el Paraguay, el Per(i y Venezuela (Republica Bolivariana de). Se utiliza la metodologia de la quinta edicién del Manual (MBPS) en parte de la serie de los siguientes pafses: Antigua y Barbuda, Bolivia (Estado Plurinacional de), Dominica,
Granada, Saint Kitts y Nevis, Santa Lucfa (desde 2003 hasta 2013), Argentina (desde 2003 hasta 2005), Ecuador (desde 2003 hasta 2015), Guatemala (desde 2003 hasta 2007), Honduras (desde 2003 hasta 2012), México y Nicaragua
(desde 2003 hasta 2005), Panamé (desde 2003 hasta 2014), Reptblica Dominicana (desde 2003 hasta 2009), Suriname (desde 2003 hasta 2016), Trinidad y Tabago (desde 2003 hasta 2010) y Uruguay (desde 2003 hasta 2011).
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A. China: una potencia economica
con nuevas caracteristicas

En un mundo que aun se encuentra en crisis debido al impacto de la pandemia de
enfermedad por coronavirus (COVID-19), China ha seguido avanzando en el camino hacia
la consolidacion como potencia econémica mundial. Sin embargo, la enorme escala
del pais, que representa el 18% del PIB mundial y el 22% de las exportaciones de
manufacturas del mundo (The Economist, 2021), su ascenso en la jerarquia tecnolégica
mundial y su manejo de ciertas relaciones internacionales y problematicas internas,
han provocado desencuentros y conflictos con otras potencias econémicas. Esto ha
ocurrido en particular con los Estados Unidos, que desde la posguerra y finalizadas las
tensiones de la Guerra Fria habia ostentado el liderazgo tecnolégico mundial. Como
plantea Rosales (2020), los Estados Unidos y China estan en conflicto por la hegemonia
en el &ambito de las tecnologias que irdn moldeando el siglo XXI.

Una de las diferencias que hay entre China y las demas potencias mundiales es la
trayectoria que se ha recorrido para lograr esta posicién de liderazgo. La mayor influencia
de esta nacién en la economia mundial y su exitosa transformacién productiva se fueron
construyendo mediante la implementacion de sucesivas estrategias econémicas,
industriales y tecnoldgicas con visiones de mediano y largo plazo que siempre tenian
como objetivo implicito, entre otros, devolver a China su lugar central como una gran
potencia. En 1978, cuando Deng Xiaoping lanzo la reforma y apertura econémica del
pais, China era una nacién empobrecida, representaba el 3,4% del PIB mundial y tenia
un PIB per céapita de solo 156 délares; en 1980, el 88% de la poblacién se encontraba
en situacion de pobreza extrema. Ninguna potencia mundial tenia estos indicadores
hace poco més de 40 anos. El cambio que tuvo lugar en China fue posible gracias a una
profunda transformacion de la estructura productiva y al cierre de la brecha tecnolégica,
procesos que se impulsaron desde sucesivos planes de gobierno.

Ademads, en este proceso que ha durado poco mas de cuatro décadas China ha
podido imponer, en parte gracias a su escala, sus propios términos y condiciones en
el momento de la apertura econdmica. Esto significa que no ha tenido que cefirse
estrictamente a las condiciones imperantes en las relaciones internacionales. Un
ejemplo de esto es la forma en que se ha utilizado la inversién extranjera directa (IED)
para cerrar la brecha tecnolégica. El pais es uno de los principales receptores de |IED
del mundo, pero las condiciones que se impusieron a la inversién de las transnacionales
fueron tales que permitieron lograr derrames tecnolégicos y avanzar en la construccion
de capacidades locales. Por otra parte, las salidas de |IED desde China han crecido
de forma sostenida y han pasado de representar el 5,5% del acervo mundial de IED
en el exterior en 2000 a representar el 11,3% en 2019. Esto llevd a que el pais se
convirtiera en el tercer origen de IED del mundo después de la Unién Europea (UE) vy
los Estados Unidos. En estas inversiones en el exterior se ha aplicado una estrategia
dual en la que, por un lado, se ha asegurado el abastecimiento de recursos naturales
y, por el otro, se ha podido acceder a tecnologias de punta a través de fusiones y
adquisiciones en economias centrales.

En el marco de las estrategias industriales y tecnolégicas chinas, el plan Made
in China 2025 anunciado en 2015 ha sido un eje por el que el pais ha avanzado como
potencia tecnoldgica. Este plan tenia por objeto modernizar la capacidad industrial
del pais, fortalecer la innovacién y el desarrollo de nuevas tecnologias, y disminuir
la brecha tecnolégica con los paises lideres. La implementacién y los efectos de
este plan se convirtieron en la manzana de la discordia con la administracion del
Presidente Trump vy en uno de los elementos disparadores de las disputas comerciales
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entre los Estados Unidos y China. Estas disputas, que cristalizaron en los conflictos
por la tecnologia 5G vy la actuacién de la empresa china Huawei, y mas recientemente
en los conflictos surgidos en la industria de los semiconductores, se han transformado
en una pugna por el liderazgo tecnolégico mundial.

En una busqueda por apaciguar las tensiones con los Estados Unidos, China ha
dejado de mencionar el plan Made in China 2025 en sus comunicaciones, pero los
objetivos de desarrollo se mantienen. De hecho, el 14.° plan quinquenal correspondiente
al periodo 2021-2025, que se presentd en marzo de 2021, se enfoca en dos aspectos:
por una parte, en la construccién de un nuevo modelo de desarrollo llamado “circulacion
dual” en que se reconoce la importancia de fomentar el consumo interno y de que
no sean solo las exportaciones las que dirijan el crecimiento, y, por otra parte, en el
fomento del desarrollo tecnoldgico, la autosuficiencia, la innovacion y el despliegue
de las industrias nacionales. Asi, uno de los principales objetivos que se cuantifican
en este plan quingquenal es que el gasto en investigaciéon y desarrollo (I+D) aumente a
una tasa del 7% anual entre 2021 y 2025 a los efectos de lograr avances tecnolégicos
importantes, incluso en las tecnologias de frontera.

En este escenario, es claro que en China se seguird trabajando para lograr el
liderazgo tecnolégico. El hecho de que en el plan més reciente se ponga énfasis en la
autosuficiencia y la seguridad tecnoldgica se explica por la continuidad de la estrategia
de largo plazo y por el conflicto comercial y tecnolégico que ha tenido lugar con los
Estados Unidos en los ultimos dos anos, pero también por la situacion actual de la
economia mundial, que esta muy afectada por la crisis del COVID-19. El gran peso que
la produccion china tiene en las cadenas mundiales de suministro ha sido un elemento
sensible durante la reciente crisis econémica mundial, que alimenta las rivalidades
existentes. En febrero de 2021, el presidente de los Estados Unidos, Joe Biden,
emitié una orden ejecutiva referida a las cadenas criticas de suministro que tenia por
objeto impulsar la fabricacion estadounidense de ciertos productos. En esta orden se
establecié un plazo de 100 dias para examinar las vulnerabilidades y proponer formas
de asegurar las cadenas del pais en cuatro clases de productos en que los fabricantes
estadounidenses dependen de las importaciones: los semiconductores, las baterias de
alta capacidad, los productos farmacéuticos y sus ingredientes activos, y los minerales
criticos y los materiales estratégicos, como las tierras raras (The \White House, 2021).

Por otra parte, la relacién de China con la UE en principio ha sido menos conflictiva,
como ilustra el acuerdo de inversion entre ambas partes, que se cerré en diciembre
de 2020 después de 7 anos y 35 rondas de negociacion. El 30 de diciembre de 2020,
la Union Europea y China llegaron a un acuerdo que regira la inversion bilateral en el
futuro: el Acuerdo Global de Inversiones. La Unién Europea manifiesta que el Acuerdo,
ademas de abordar cuestiones como los derechos laborales, las transferencias forzadas
de tecnologia y la competencia desleal, sobre todo de las empresas estatales chinas,
le brinda un mejor acceso a sectores como la automocién, los servicios financieros,
el sector inmobiliario, y el alquiler y el arrendamiento financiero. Si bien el acuerdo
traerd mejoras con respecto al acceso al mercado chino, en él no se tratan algunas
cuestiones cruciales y estructurales, como las normas de contratacién nacionales
que discriminan a los inversores extranjeros, o las restricciones a los flujos de datos
transfronterizos (MERICS, 2021). Ademas, aungue la Comision Europea senala que hubo
compromisos sin precedentes en relacién con los derechos humanos vy los laborales,
China hasta ahora solo se ha comprometido a trabajar para ratificar los convenios de
la Organizacién Internacional del Trabajo (OIT) que no figuran en el Acuerdo Global de
Inversiones (MERICS, 2021).



La Inversion Extranjera Directa en America Latina y el Caribe - 2021

Debe tenerse presente que este acuerdo aun debe ser ratificado por el Parlamento
Europeo. La discusion y la votacion se han retrasado y se han visto comprometidas por
las sanciones que China impuso a algunos miembros del Parlamento en marzo de 2021.
Esas sanciones son una reaccion de China a las que la Unién Europea impusiera a
algunos de sus funcionarios por violaciones a los derechos humanos en Xinjiang. Mas
alla de estos conflictos, las economias de China y la Unién Europea ya estén integradas
y, aunque no hubiera acuerdo, el comercio y la inversién entre ambas partes seguiran
siendo importantes. Sin embargo, los derechos humanos son un tema de discordia
entre las dos potencias, por lo que podrian hacer que el acuerdo fracase.

En el &mbito tecnolégico, desde el comienzo de las tensiones entre China y los
Estados Unidos, en la Unién Europea se ha destacado la voluntad y la necesidad de
mejorar la soberania digital. La reciente escasez de chips ha incrementado el deseo de
lograr que la produccién interna, que hoy representa menos del 10% de la producciéon
mundial de semiconductores, llegue a representar al menos un 20% (CNBC, 2021).

En este escenario en que las potencias econdmicas tradicionales de Occidente se
disputan ciertas areas de liderazgo econémico con China y su impronta diferente, en los
paises de América Latina y el Caribe es crucial avanzar hacia una mayor comprension
del papel, la visién y la estrategia de ese pais a los efectos de adoptar frente a él una
postura que les permita establecer una relacién de beneficio mutuo. Hasta la fecha,
en los paises de la regiéon se ha tenido una relacién de dependencia con China que no
ha contribuido a lograr un desarrollo mas inclusivo que reduzca la pobreza y aumente
la igualdad (Stallings, 2020).

En el contexto del crecimiento de China como uno de los lideres tecnoldgicos
mundiales, una tensién comercial y tecnolégica prolongada con los Estados Unidos
podria tener implicaciones en todo el mundo. En Beijing y Washington, D.C. se
presiona a los demas paises para que en cierto modo elijan si en sus redes 5G se
van a usar equipos fabricados en China o no, y, mientras eso ocurra, hay peligro de
gue Internet y la industria tecnolégica mundial acaben divididas en dos esferas rivales
y por completo incompatibles (Financial Times, 2019a; Pollack, 2020). La regién no
seré ajena a este conflicto. De hecho, un aspecto de la ambicién de China de lograr
el liderazgo tecnolégico ha sido la diseminacién internacional de sus tecnologias,
lo que ha revestido particular importancia para los paises en desarrollo. La Ruta de
la Seda Digital —un componente de la Iniciativa de la Franja y la Ruta en que se
promueve la diseminacién de las nuevas tecnologias chinas a través de proyectos
de infraestructura digital, comercio electrénico, seguridad de datos y ciudades
inteligentes— seguramente ha incidido en el niUmero creciente de proyectos chinos
qgue hay en los sectores tecnolégicos y digitales de la region.

A escala regional, China es uno de los principales socios comerciales de América Latina
y el Caribe y, ademas, ha ido cobrando protagonismo como inversor. Desde 2010 se ha
profundizado la presencia de empresas chinas en la region, con diferentes modalidades
de participacion: fusiones y adquisiciones (modalidad a través de la cual se realizaron las
inversiones mas grandes), desarrollo de nuevos proyectos, contratos de construccion
y concesiones. Estas inversiones tienen ciertas especificidades que en los paises de
la region se deben considerar para obtener los mayores beneficios.

Asi, en este capitulo se brinda un panorama histérico y actual de las inversiones
de China en América Latina y el Caribe, y se sitlan esas inversiones en el contexto de
la estrategia de desarrollo de ese pais. Se destacan la evoluciéon y las particularidades
de las inversiones chinas en el mundo y en la region, y se hace un andlisis de cuéles
son las oportunidades que la regién podria tener en este escenario.
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B. Lainversion extranjera directa, un elemento
estratégico del desarrollo tecnologico
industrial de China

1. Entres decadas China se ubico entre
los principales destinos y origenes
de la inversion extranjera directa

El posicionamiento de China como un actor clave de la economia mundial es uno de los
mayores cambios que ocurrieron en el escenario internacional a inicios del siglo XXI. El
rapido crecimiento del comercio y de las inversiones transfronterizas se explica no solo
por el crecimiento interno de la economia, sino también por una estrategia explicita de
internacionalizacién que comenzd al final del siglo XXy que se integré en la estrategia
de desarrollo econémico, tecnoldgico e industrial del pais.

En 2019, China fue el segundo pais con més capital invertido fuera de fronteras
detras de los Estados Unidos. Esta posicion se alcanzé luego de décadas de crecimiento
de las inversiones en el exterior, que fueron impulsadas por politicas de promocion. Asi,
la IED de China —con inclusion de Hong Kong (Regién Administrativa Especial (RAE) de
China)— pasé de representar menos del 1% del acervo mundial en 1990 a constituir
el 11% de este en 2020 (véase el grafico II.1).

Grafico Il.1

Acervo mundial de inversion extranjera directa, por pais y region de origen, 1990, 2000, 2010, 2020
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD).
A los efectos del grafico se mantuvo la agrupacion de China y Hong Kong (Regién Administrativa Especial de China) previa a 1997.

Nota:

A fines de la década de 1990 en China se lanzo la estrategia Going Global o Go
Out Policy en que se alentaba a las empresas a invertir directamente en el exterior.
En 2001, con la incorporacion de China a la Organizacion Mundial del Comercio (OMC) se
intensificaron las reformas internas combinadas con un esfuerzo de internacionalizacién,
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y empezd una nueva era de apertura econdémica. A partir de 2004 se fueron introduciendo
de forma progresiva las normas y regulaciones de las inversiones en el exterior, y en
2013 se lanzé la Iniciativa de la Franja y la Ruta, que también se denominé la nueva ruta
de la seda. En esos anos, en la industria china habia un exceso de capacidad instalada
y en el pais existia la necesidad de cumplir los objetivos econdmicos internos. La
Iniciativa de la Franja y la Ruta se convirtié en un medio para expandir el mercado chino
mas alla de sus fronteras y resolvié el problema del exceso enorme de capacidad que
habia en muchas industrias, como la del acero y el cemento (The Economist, 2017).
Ademaés, la iniciativa mencionada era una opcién econémicamente viable para ampliar la
influencia econdmica de las empresas estatales y para que estas pudieran sobrellevar
el endeudamiento excesivo.

El crecimiento de la inversion en el exterior estuvo acompanado de una fuerte
expansion de la IED que ingreso en territorio chino. Desde la primera inversion extranjera
que se autorizé en el pals en 1980 hasta ahora, las transnacionales se han expandido en
China de forma intensa y sostenida’. El marco que regula el ingreso de estas empresas
se fue flexibilizando de forma gradual, pero aiin se mantienen restricciones muy fuertes
a la entrada de capitales extranjeros en ciertos sectores considerados estratégicos,
como los de las telecomunicaciones, el transporte aéreo y maritimo, las finanzas,
los servicios publicos y los medios de comunicacion (Li, 2019). Como se vera més
adelante, en esos sectores las empresas chinas han adquirido importantes posiciones
en el extranjero. En la regulacién de las entradas de |[ED no solo se adopta un enfoque
sectorial, sino que también se contempla la modalidad de inversion. Inicialmente solo
se permitian los emprendimientos conjuntos con empresas chinas, 10 que permitia a
estas ultimas acceder a tecnologias y equipamiento més sofisticados a bajo costo. Esta
restriccion se fue flexibilizando, al igual que ocurrié con las restricciones geograficas
que se imponian al principio, segun las cuales la IED solo estaba permitida en las zonas
econdmicas especiales y en algunas ciudades costeras.

Asi, este proceso de recepcion creciente de capitales extranjeros llevd a que en
2019 China —con inclusién de Hong Kong (RAE de China)— fuera el segundo destino
de la IED del mundo después de los Estados Unidos, y a que en 2020 fuera el primero.
De hecho, excepto en algunos anos puntuales, las inversiones que se recibieron del
extranjero en China y Hong Kong (RAE de China) superaron el monto de las inversiones
realizadas en el exterior. Esto significa que, en el proceso de internacionalizacién, en
el pais se ha recibido méas IED de la que se ha emitido (véase el gréafico 11.2). En 2020,
China y Hong Kong (RAE de China) recibieron cerca de 269.000 millones de doélares
de IED y emitieron 235.000 millones. Esta ultima cifra representé el 32% de todas
las salidas de |IED del mundo. Este repunte pronunciado en 2020, afo en que la IED
mundial se desplomé por los efectos de la pandemia, se registré después de tres anos
de caida de las salidas de inversiones y se explico principalmente por el crecimiento
de la reinversion de utilidades de empresas de Hong Kong (RAE de China) en Asia
(UNCTAD, 2021a), ya que las salidas de IED desde China crecieron solo un 3%.

La primera empresa transnacional que desempefid actividades en China fue Beijing Air Catering (BAC), una empresa conjunta
integrada por Maxim's Catering Limited, la principal empresa de catering de Hong Kong (RAE de China), y la Administracion
Civil de Aviacion de China; este hecho tuvo lugar en 1980 en el marco de la ley que en 1979 habilité el establecimiento en el
pafs de empresas conjuntas con empresas extranjeras (Li, 2019).
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Grafico ll.2
China y Hong Kong (RAE de China): flujos de inversion extranjera directa, 1990-2020
(En miles de millones de dolares y en porcentajes)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD).
Nota: A los efectos del gréfico se mantuvo la agrupacién de China y Hong Kong (Regién Administrativa Especial de China) previa a 1997.

2. Las fusiones y adquisiciones chinas
en economias centrales motivaron
cambios regulatorios

En 2017 comenzd un periodo de desaceleracion de las salidas de IED de China, que se
explica por motivos internos y externos. Hasta 2016, la inversion de las empresas chinas
en el exterior estaba débilmente regulada. Ese afo, la inversién que salié de China (sin
Hong Kong (RAE de China)) hacia el mundo aumentd un 34,7 % interanual y hubo un
gran desequilibrio entre los sectores: en algunos de ellos, como el del entretenimiento,
el hotelero o el inmobiliario, el aumento fue superior al 100% (Dussel, 2019). En un
contexto en que la tasa de cambio era débil y ante la rédpida reducciéon de la reserva de
divisas, el Gobierno chino reforzé la regulacion de las salidas de |IED, en particular en
los sectores en que podria considerarse que las inversiones no obedecian a la l6gica de
expansion habitual de las transnacionales, como el acceso a las materias primas y a los
mercados, o la busqueda de activos estratégicos o de bajos costos para la exportacion.
De este modo, a partir de 2017 se implementé un control méas estricto en un esfuerzo
por reducir la deuda y lograr que las inversiones se reorientaran hacia las prioridades
nacionales. Entre las medidas que se adoptaron estuvo la de categorizar la inversién al
exterior en tres grupos: incentivada, restringida y prohibida (véase el cuadro 11.1)2. La
revision de la regulacién llevé a que en China (sin incluir Hong Kong (RAE de China))
se aplicaran nuevas regulaciones y normas a las salidas de inversiones, y a que estas
Ultimas disminuyeran un 19,3% en 2017 un 9,6% en 2018 y un 18,1% en 2019.

2 Vegase Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD),”China publishes guidelines on overseas
investments”, 4 de agosto de 2017 [en linea] https://investmentpolicy.unctad.org/investment-policy-monitor/measures/3103/
china-china-publishes-guidelines-on-overseas-investments.


https://investmentpolicy.unctad.org/investment-policy-monitor/measures/3103/china-china-publishes-guidelines-on-overseas-investments
https://investmentpolicy.unctad.org/investment-policy-monitor/measures/3103/china-china-publishes-guidelines-on-overseas-investments
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Cuadro 1.1
China: categorizacion de las inversiones al exterior segun las reformas de 2017

Inversiones incentivadas Inversiones restringidas Inversiones prohibidas

- Actividades que apoyen la estrategia Una Franja, - Paises y regiones sensibles - Tecnologfa y productos militares
Una Ruta: energfa, infraestructura y servicios publicos . seetor inmobiliario, hoteles, cine, entretenimiento - Sector de las apuestas y del sexo

- Alta tecnologia, manufactura avanzada y deportes - Actividades que puedan dafiar la seguridad nacional
e investigacion y desarrollo (1+D) - Creacién de fondos de inversion sin objetivos

- Hidrocarburos, mineria y recursos naturales de negocios concretos

- Sector agropecuario, silvicultura y pesca - Instalaciones que no cumplan con estandares

- Servicios logfsticos técnicos actuales

- Sucursales de servicios financieros - Actividades que contravengan las normas

ambientales o de seguridad

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de J.P. Morgan, 2018 Global M&A QOutlook [en linea] https://www.jpmorgan.com/
insights/research/2018-ma-outlook.

Ademas de las restricciones internas, las adquisiciones en el exterior por parte de
empresas chinas se han enfrentado a mecanismos de regulacidén mas exigentes para
invertir en los paises de destino, en particular, en los Estados Unidos y en la Unién Europea,
cambios que seguramente influyeron en la caida de las fusiones y adquisiciones de
China en el exterior. Entre 2017 y 2020, el monto de las fusiones y adquisiciones de
empresas chinas en el mundo cayé un 772%, con una gran disminucion en 2019
(-673%) (véase el gréafico 11.3). La tendencia decreciente se mantuvo en 2020 (-45%),
ano en que ademas pudo haber incidido la crisis mundial producto de la pandemia. En
2020, las fusiones y adquisiciones chinas disminuyeron en Europa, América del Norte
y Asia y el Pacifico, pero aumentaron en América Latina y el Caribe. Los anuncios
de proyectos de inversién chinos en el mundo, por su parte, se redujeron menos,
lo que puede vincularse con el hecho de que esos proyectos tienen como destino
principalmente las economias en desarrollo, donde, a diferencia de lo que ocurre en
las economias centrales, no se han adoptado medidas para examinar las entradas de
IED desde el punto de vista cualitativo.

Grafico Il.3

China y Hong Kong (RAE de China): anuncios de proyectos y de fusiones y adquisiciones transfronterizas

por parte de sus empresas, 2005-2020

(En miles de millones de dolares)
1B0 - - - - m oo
140 -
120 4
100 4
80

60 +

40

=== Fusiones y adquisiciones
transfronterizas

20 +

0 T T : : : . . . : : : ; . . i , === Anuncios de proyectos
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre |a base de datos de Bloomberg y Financial Times, fDi Markets.
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La inversion en las economias centrales a través de fusiones y adquisiciones les
ha permitido a las empresas chinas contar con un acceso inmediato a los mercados de
mayor poder adquisitivo, asi como a tecnologias de frontera y a modalidades avanzadas
de produccioén, gestién e innovacion. La mayor expansion de este fendmeno tuvo lugar
entre 2016 y 2018, y la creciente participacion de las empresas chinas en los mercados
de alta tecnologia comenzo a utilizarse en los paises objetivo para poner freno a esta
inversion aduciendo razones de defensa nacional. En este sentido, las empresas chinas
se han enfrentado a un mayor escrutinio en el extranjero, especialmente en el caso de las
empresas estatales y los sectores de alta tecnologia. Ante el crecimiento de las fusiones
y adquisiciones por parte de trasnacionales que provienen de economias emergentes,
en particular de China, en los paises desarrollados se ha reaccionado estableciendo
mecanismos juridicos destinados a proteger activos que se definen como estratégicos. Este
proceso, que se inicid hace al menos cinco anos, continla profundizandose y actualmente
la expansion de Huawei y la tecnologia 5G es una de las principales areas de conflicto.

Los regimenes de control de inversiones se han fortalecido en las economias centrales.
En los Estados Unidos, el Comité de Inversion Extranjera Directa permite al Gobierno
examinar las fusiones y adquisiciones que amenazan con perjudicar la seguridad nacional.
Dicho comité, que se cred en 1975 para examinar las inversiones de los paises miembros
de la Organizacion de Paises Exportadores de Petrdleo (OPEP), porque se consideraba
que obedecian a razones politicas y no econémicas, ha vuelto a cobrar notoriedad en los
ultimos anos ante el aumento de las adquisiciones chinas. Cuando una empresa extranjera
compra un activo, el Comité de Inversion Extranjera Directa determina cuéles son los
riesgos para la seguridad nacional y propone formas de mitigarlos. Si concluye que dichos
riesgos no se pueden mitigar, se recomienda que el presidente bloquee la transaccion.
En 2018, con la aprobacion de la Ley de Modernizacion del Analisis del Riesgo de la
Inversion Extranjera (Foreign Investment Risk Review Modernization Act), se ampliaron las
facultades del mencionado comité para investigar y bloquear transacciones por motivos de
seguridad nacional (The New York Times, 2018a). Luego, en febrero de 2020y en el marco
de dicha ley, se implementd una nueva regulaciéon que ampliaba el alcance del comité y
le otorgaba autoridad para bloquear operaciones en el sector de la tecnologia y en el de
las transacciones inmobiliarias (Departamento del Tesoro de los Estados Unidos, 2021).
En las nuevas regulaciones se modificaron los procesos y se reevaluaron los criterios
que se aplicaban para determinar qué constituia una amenaza a la seguridad nacional en
materia de |ED. Estos cambios seguramente incidieron en la disminucién del monto de
las adquisiciones chinas en los Estados Unidos, que se redujo un 89% entre 2017 y 2020.

Aungue los cambios ocurrieron en el contexto de un enfrenamiento comercial entre
los Estados Unidos y China, estas leyes y regulaciones implican nuevas barreras formales
y permanentes a la inversion. Estas restricciones, que probablemente sobreviviran a
cualquier acuerdo con China, se han convertido en parte de la nueva normalidad en las
relaciones econémicas entre los Estados Unidos vy el resto del mundo.

En la Union Europea, por su parte, hasta 2019 no habia ningin mecanismo
comunitario que permitiera controlar las entradas de IED. En 2017 se propuso crear
un marco juridico destinado a controlar la IED desde la perspectiva de la seguridad y
el orden publico. El 10 de abril de 2019 entré en vigor el “Reglamento (UE) 2019/452
del Parlamento Europeo y del Consejo de 19 de marzo de 2019 para el control de las
inversiones extranjeras directas en la Union” (Diario Oficial de la Union Europea, 2019).
En este reglamento se prevé un proceso de revision supranacional de las inversiones
extranjeras que involucra a la Comision y se define un mecanismo de cooperacion
comunitaria que tiene por objeto evitar que se eluda el control. Este proceso no reemplaza
el control de la inversion extranjera en el &mbito nacional, y la decisiéon Ultima sobre la
aprobacion, la restriccion o la prohibiciéon de las inversiones extranjeras sigue siendo
competencia de los Estados miembros.

En el reglamento se establece que para revisar una operacién por razones de
seguridad nacional u orden publico se puede tomar en cuenta el impacto de la inversion
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extranjera en lo siguiente: la infraestructura critica (de energia, transporte, comunicaciones,
almacenamiento de datos, espacial o financiera, y las instalaciones sensibles); las
tecnologias criticas (por ejemplo, la inteligencia artificial, la robética y los semiconductores);
las tecnologias con posibles aplicaciones de doble uso (como la seguridad cibernética,
aeroespacial y nuclear); el suministro de insumos criticos; el acceso a informacién
sensible o la capacidad de controlar dicha informacion, o la libertad y el pluralismo de
los medios de comunicacion. Del mismo modo, en el propio reglamento se establece
gue se podra tener en cuenta especialmente si el inversor esta controlado o financiado
de forma directa o indirecta por el gobierno de un tercer pals, si ya ha participado en
actividades que afectaran la seguridad o el orden publico, o si existe un riesgo grave de
gue ejerza actividades delictivas o ilegales (Comision Europea, 2019). De forma similar
a lo que ocurre en relacion con los Estados Unidos, estas modificaciones exceden la
coyuntura de tension con China y conforman un nuevo escenario de regulacién de las
entradas de |[ED en uno de los mercados mas importantes del mundo.

3. Enelproceso de internacionalizacion se aplicaron
estrategias diferenciadas por region

Las empresas chinas han utilizado diferentes modalidades de inversion, entre ellas nuevos
proyectos (greenfield) o adquisicion de empresas ya existentes, segun la region de destino
y el sector, y estas preferencias han sido coherentes con la estrategia de desarrollo del pais.

Por un lado, las inversiones en nuevos proyectos permiten penetrar nuevos mercados
en sectores donde las empresas chinas tienen capacidades bien desarrolladas. Por ejemplo,
la Iniciativa de la Franja y la Ruta, que se centra en el desarrollo de infraestructura y esté
dirigida principalmente a Eurasia 'y, en menor medida, a Africa, explica la preponderancia
de los anuncios de proyectos en esas zonas. La regiéon de Asia y el Pacifico ha sido el
destino natural de la internacionalizacion de las empresas chinas, y alli es donde se
concentraron la mayor parte de los anuncios de proyectos entre 2005 y 2020 (51%),
seguido de Africa y Oriente Medio (16,8%). América Latina y el Caribe fue el cuarto
destino (8%) (véase el grafico 11.4).

Grafico ll.4

China y Hong Kong (RAE de China): anuncios de proyectos y de fusiones y adquisiciones transfronterizas
por parte de las empresas, por region de destino, 2005-2020
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Las fusiones y adquisiciones, por otro lado, permiten garantizar el acceso a los
recursos naturales y mejorar la capacidad tecnolégica y los conocimientos de las
empresas chinas. La estrategia de desarrollo del sector manufacturero chino tiene
por objeto que el pais ascienda en la jerarquia tecnoldgica de las cadenas de valor
y que se reduzca la dependencia respecto de las importaciones e inversiones de
tecnologia extranjera, estrategia que esta plasmada en los planes quinquenales y
en el plan Made in China 2025. Las adquisiciones en sectores de alta tecnologia en
América del Norte y Europa, por ejemplo, se sitian en el marco de la intencién de
desarrollar estos sectores a nivel nacional (véase la seccion D del presente capitulo).
En este marco, el mayor volumen de negocios en fusiones y adquisiciones se
concretd en Europa (34% del monto total entre 2005 y 2020), seguido de América
del Norte (27%), y Asia y el Pacifico (26%) (véase el grafico 11.4). En América Latina
y el Caribe se concentro el 8,9% del monto total, participacién similar a la observada
respecto de los anuncios de proyectos.

La participacion de América Latina y el Caribe como destino de las inversiones
chinas en ambas modalidades no es elevada y ha presentado oscilaciones. Entre
2005 y 2010 la regién representé en promedio el 8% de los anuncios de proyectos,
participacién que aumentd al 11% en el periodo 2010-2014 (véase el grafico 11.5).
En 2013, el 14% de los anuncios realizados por empresas chinas correspondia a la
region, pero a partir de alli el peso de esta como destino de nuevos proyectos comenzd
a declinar. En 2019, no obstante, se alcanzé la maxima participacion histérica (18%).
En 2020 el peso de la region volvié a caer hasta situarse en un valor minimo, pero
dada la naturaleza particular del ano no es posible concluir si esto representa una
disminucioén significativa del interés de las empresas chinas en la regién o solo un
periodo de menor dinamismo.

Grafico ll.5

Ameérica Latina y el Caribe: participacion en las inversiones extranjeras directas de China
y Hong Kong (RAE de China), por modalidad, 2005-2020
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de Bloomberg y Financial Times, Di Markets.
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La participacién de América Latina y el Caribe en las fusiones y adquisiciones
realizadas por empresas chinas tiene una alta varianza, lo que es coherente con la
naturaleza del hecho econémico analizado y la magnitud de las operaciones que se
llevan a cabo en la regién, donde una operaciéon grande llevada a cabo en un ano
determinado puede modificar por completo la trayectoria. Si se analiza el promedio de
las operaciones realizadas en periodos de cinco anos, se observa que la participacion
promedio méaxima de la region también se alcanzé en el periodo 2010-2014 (15%) (véase
el gréafico 11.5). En 2020, sin embargo, a pesar de la grave crisis que hubo en la regién
debido a la pandemia de COVID-19, la participacion de América Latina y el Caribe en
las fusiones y adquisiciones mundiales de China alcanzé el 20%.

C. Aumento de la participacion de China en
Ameérica Latina y el Caribe a partir de 2010

1. Losvinculos empresariales crecieron mas alla
de las relaciones de comercio

La profundizacién de las relaciones econdmicas entre China y América Latina y el Caribe
en la Ultima década se reflejo sobre todo en el comercio, con cifras de enorme magnitud
tanto en las exportaciones como en las importaciones, pero también se observé en
el crecimiento de las inversiones chinas en la regién. Algunas particularidades de esta
inversion, entre ellas la modalidad, la composicién sectorial y el tipo de empresas,
la transforman en un fendmeno importante desde el punto de vista del impacto que
podria tener en el desarrollo de los paises receptores.

Hasta 2010, las entradas de IED de China —con inclusion de Hong Kong (RAE de
China)— en la regién eran pequenas, con cifras inferiores a los 400 millones de délares
anuales. A partir de 2010 comenzé una época de gran dinamismo, y dichas entradas
llegaron a superar los 1.000 millones de doélares anuales: en 2011 se alcanzd un maximo
cercano a los 3.000 millones de délares, y luego las cifras anuales fueron variando hasta
alcanzar valores estables cercanos a los 2.000 millones de doélares en 2017 y 2018 (véase
el grafico 11.6). Con este crecimiento, en 2018 este origen llegd a representar el 1,6% de
las entradas de |IED de la region, participacion que aun era baja comparada con la de los
origenes tradicionales, como la Unién Europea (50%) o los Estados Unidos (22%). En 2019
se registré una importante caida de las entradas provenientes de China —con inclusién
de Hong Kong (RAE de China)—, que representaron Unicamente el 0,6 % del total. Esta
caida concuerda con el comportamiento que la IED de dicho pais tuvo en el resto del
mundo y no es posible sacar conclusiones acerca de cuél puede ser la trayectoria futura.

Debe tomarse en cuenta que estas cifras son las que estan registradas en las
estadisticas oficiales de la balanza de pagos y por lo tanto indican el capital que entré
directamente desde China. Sin embargo, en ellas se subestima la presencia de empresas
chinas en la regién. Esto ocurre por dos motivos: por un lado, porque no en todos los
paises se proporcionan datos sobre las entradas de |IED por origen del capital y eso
significa que hay paises que estan excluidos de las estadisticas; por otro lado, porque
gran parte de los flujos de capital no ingresan directamente desde China, sino que
se invierten a través de terceros mercados. Este Ultimo es el factor mas relevante en
este caso. En un estudio sobre el Brasil, por ejemplo, se estimé que en 2016 el 80%
de las inversiones de origen chino ingresaron a través de terceros paises, sobre todo
Luxemburgo vy los Paises Bajos (Banco Central del Brasil, 2018).
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Grafico 1.6
América Latina y el Caribe (paises seleccionados)®: entradas de IED de China 'y Hong Kong (RAE de China)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion oficial.

= Los paises respecto de los cuales se pudo obtener informacion sobre el origen de la IED son la Argentina (hasta 2016), Bolivia (Estado Plurinacional de), el Brasil
(excluida la reinversion de utilidades), Chile, Colombia, Costa Rica, el Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, México, Nicaragua (hasta 2013), Panamé
(hasta 2018), el Paraguay, la Republica Dominicana y el Uruguay.

Para subsanar este inconveniente y caracterizar las inversiones desde el punto de
vista cuantitativo y cualitativo, se analizaran dos fuentes de datos complementarias:
i) las fusiones y adquisiciones de activos localizados en los paises de la region, vy ii) los
anuncios de nuevos proyectos de inversién. En el siguiente apartado se analizard también
la actividad de las empresas chinas a través de contratos de construccion, modalidad
que no constituye IED pero que ha adquirido relevancia en varios paises de la region.
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El monto de las fusiones y adquisiciones permite determinar el volumen de
negocios que se generd en virtud del interés en invertir en empresas que operaban en
el mercado local (empresas tanto nacionales como extranjeras instaladas en la regién)
o del interés en adquirirlas en su totalidad. Esta informacién permite caracterizar las
estrategias de internacionalizacion de las empresas chinas en lo que atane a la magnitud
de los acuerdos y a los sectores, los paises de destino y las principales empresas. Sin
embargo, estas cifras no necesariamente se contabilizan en los flujos de IED de los
paises receptores. El hecho de que esto se haga o no depende de la nacionalidad de
las partes involucradas (la empresa vendedora puede ser también extranjera), de la
modalidad de pago y de las demaés condiciones financieras del acuerdo. Por otra parte,
debido a la fuente de datos empleada (Bloomberg) solo se contabilizan las operaciones
en que alguna de las partes involucradas cotiza en bolsa, lo que podria dejar fuera los
acuerdos de menor magnitud.

Los anuncios permiten identificar la intencion de las empresas de invertir en nuevos
proyectos, lo que tendria un mayor potencial de producir derrames en la economia,
ya que se refiere al desarrollo de una nueva actividad. Los montos de estos anuncios,
sin embargo, distan de ser exactos. Por una parte, cuando las empresas no anuncian
el monto, este se estima en la fuente de datos (Financial Times, fDi Markets) y eso
conlleva una probabilidad de error. Ademas, si bien la inversién se contabiliza en el afo
en gue se anuncio, los desembolsos pueden hacerse efectivos en periodos posteriores
y los montos pueden ser diferentes de los anunciados: incluso puede suceder que los
proyectos se suspendan.

En total, entre 2005 y 2020 las empresas chinas y de Hong Kong (RAE de China)
concretaron 150 fusiones y adquisiciones en la region, que representaron un total de
83.000 millones de dolares®. Ademas, anunciaron 652 proyectos de inversion por un
monto total estimado de 75.000 millones de ddlares. En ambas modalidades se constaté
un crecimiento de las operaciones registradas a partir de 2010: el mayor monto anual
promedio se observo entre 2010 y 2014 (véase el gréfico I1.7). Ademas, el valor de las
inversiones anunciadas fue inferior al de las fusiones y adquisiciones. Esta situacion
es andloga a la que se present6 en Europa y América del Norte, donde la preferencia
por las fusiones y adquisiciones ha sido marcada, aunque en la regién los montos
correspondientes a ambas modalidades son mas cercanos entre si.

Esta dindmica determind que la participacién de las empresas chinas en el monto
total de las fusiones y adquisiciones de la region pasara de un 1,7% entre 2005y 2009
a un 16,3% entre 2015 y 2019 (véase el grafico 11.8). En el caso de los anuncios de
proyectos, en cambio, el peso de las empresas chinas en el monto total ha sido mas
estable y el méaximo se alcanzé entre 2015 y 2019, cuando fue de un 6,4%. De todos
modos, esta evolucién no ha sido constante, sino que ha habido grandes variaciones
interanuales, lo que tiene sentido si se considera el tipo de variable analizada, en que
las operaciones de gran magnitud modifican las cifras en gran medida. Por ejemplo,
en 2019 las fusiones y adquisiciones de empresas chinas representaron Unicamente
el 10% del total concretado en la region, y en 2020 este valor subié al 23% como
consecuencia de dos megaacuerdos que tuvieron lugar en el sector eléctrico, uno en
Chile y otro en el Peru*.

3 Se conoce el valor de las operaciones correspondientes al 83% de las observaciones del periodo analizado.
4 Se consideran megaacuerdos las operaciones que superan los 1.000 millones de délares.
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Grafico ll.7
América Latina y el Caribe: inversion de empresas de China y Hong Kong (RAE de China),

por modalidad, 2005-2020

A. Monto anual promedio
(en miles de millones de ddlares)

10 7

2005-2009 2010-2014 2015-2019 2020

B. Operaciones anuales promedio
(en nimero)

B0 oo

I Fusiones y adquisiciones
I Anuncios de proyectos

2005-2009 2010-2014 2015-2019 2020

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets y Bloomberg.
Nota:  Se consideraron Ginicamente las operaciones de fusion y adquisicion que se completaron, y estas se contabilizaron el afio en que se cerrd el acuerdo. Se tomaron
los casos en que el objetivo de control superaba el 10% de las acciones. En los anuncios de inversion en que la empresa no revel6 el monto del proyecto se tomaron

los montos estimados en la fuente de datos.
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Grafico 1.8

Ameérica Latina y el Caribe: participacion de China'y Hong Kong (RAE de China)
en las inversiones extranjeras en la region, por modalidad, 2005-2020
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets [base de datos en linea] https://www.fdimarkets.com
y Bloomberg.

Nota:  Se consideraron (inicamente las operaciones de fusion y adquisicion que se completaron, y estas se contabilizaron el afio en que se cerr6 el acuerdo. Se tomaron
los casos en que el objetivo de control superaba el 10% de las acciones. En los anuncios de inversion en que la empresa no reveld el monto del proyecto se tomaron
los montos estimados en la fuente de datos.

Los megaacuerdos han tenido una gran importancia en las fusiones y adquisiciones
gue las empresas chinas han llevado a cabo en la regién, a diferencia de lo que ocurrié
con los anuncios de proyectos, modalidad en que tienen menos peso relativo (véase
el gréfico 11.9). Entre 2005 y 2020 hubo 26 fusiones y adquisiciones que superaron los
1.000 millones de délares y que representaron el 82% del monto de las operaciones
realizadas. En lo que respecta a los anuncios, en cambio, los megaproyectos han sido
menos frecuentes: solo 15 proyectos superaron o igualaron los 1.000 millones de
dolares y representaron el 35% del monto acumulado en el periodo.

Debido a estas operaciones de gran magnitud, China—con inclusién de Hong Kong
(RAE de China)— se ubico entre los principales inversores de América Latina y el Caribe
en la modalidad de fusiones y adquisiciones: en 2020 fue el pais cuyos acuerdos
representaron el monto mayor, seguido de Espafay el Canada (véase el grafico I1.10A).
En el periodo 2005-2019, China se ubico después de los Estados Unidos como el
segundo origen de fusiones y adquisiciones transfronterizas en lo que atafe al monto,
y tuvo més peso que otros inversores histéricos de la regién, como Espana, el Canada,
el Reino Unido o Francia. En lo que respecta a los proyectos anunciados por empresas
chinas, por otra parte, en 2019 se alcanzé un maximo histérico, y en el periodo 2015-2019
el pais ocupd el quinto lugar como origen de proyectos de la region. En 2020, pese a
la fuerte caida de los montos anunciados desde todos los origenes, China quedo en
cuarto lugar en lo que respecta al monto de los proyectos (véase el grafico 11.10B).
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Grafico ll.g

América Latina y el Caribe: inversion de empresas de China y Hong Kong (RAE de China),
por modalidad, 2005-2020

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

Nota:  Se consideraron Ginicamente las operaciones de fusién y adquisicion que se completaron, y estas se contabilizaron el afio en que se cerrd el acuerdo. Se tomaron
los casos en que el objetivo de control accionario superaba el 10% de las acciones. En los anuncios de inversion en que la empresa no revelé el monto del
proyecto se tomaron los montos estimados en la fuente de datos. Se considera que una inversion es un megaacuerdo o un megaproyecto cuando supera los
1.000 millones de dolares.
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Grafico ll.10

Ameérica Latina y el Caribe: principales origenes de la inversion extranjera, por modalidad,
2005-2019 y 2020

(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 [base de datos en linea] https://www.fdimarkets.com
y Bloomberg.

Nota:  Se consideraron Gnicamente las operaciones de fusion y adquisicién que se completaron, y estas se contabilizaron el afio en que se cerrd el acuerdo. Se tomaron
los casos en que el objetivo de control superaba el 10% de las acciones. En los anuncios de inversion en que la empresa no revel6 el monto del proyecto se tomaron
los montos estimados en la fuente de datos.
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Con respecto al destino de estas inversiones, las mayores fusiones y adquisiciones
se concentraron en el Brasil, junto con el Pert, Chile y la Argentina (véase el grafico I1.11).
En el caso de los anuncios, hay una mayor diversificacién de destinos y, ademas del
Brasil y el Pert, México recibié un alto porcentaje de los proyectos de inversién chinos.
El Caribe también ha tenido una participacion relevante, con anuncios de magnitud en
Jamaica, Antigua y Barbuda, Cuba y Guyana. Como se analiza en la siguiente seccion,
esta composicion geogréafica se relaciona con los sectores a los que corresponden
estos anuncios.

Grafico Il.11

América Latina y el Caribe: inversion de empresas de China y Hong Kong (RAE de China),
por pais de destino y modalidad, 2005-2020

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

2. Las mayores inversiones se destinaron
a la mineria, la energia y la infraestructura
de transporte

La primera fase de inversiones chinas en la regién, que tuvo lugar en la década de
2000 y hasta inicios de 2010, se caracterizd por inversiones en hidrocarburos, mineria
metalica, agricultura y pesca. Como se ha sehalado en estudios previos (Ellis, 2014;
Pérez Ludena, 2017; Dussel, 2019), a partir de 2010 comenzd un proceso paulatino
de diversificacion, y las empresas chinas comenzaron a invertir en electricidad,
construcciéon de infraestructura de transporte, principalmente puertos, y, en menor
medida, en manufactura, el sector financiero y las tecnologias de la informacién vy las
comunicaciones. De este modo, en la Ultima década se ampliaron los intereses de las
empresas transnacionales chinas en la regidn, se redujo la concentracién de los montos
y aumentd la cantidad de sectores que recibieron inversiones, transformaciéon que se
registrd sobre todo en los anuncios de proyectos (véase el grafico I1.12). En las fusiones
y adquisiciones, por su parte, la concentracion sectorial no se ha modificado de forma
significativa, lo que se explica porque se trata operaciones centradas en sectores que
se han priorizado en las estrategias gubernamentales de internacionalizacion de China.
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Grafico Il.12
América Latina y el Caribe: evolucion de la concentracion de las inversiones de empresas chinas
por sector, 2005-2020
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre |a base de datos de Bloomberg y Financial Times, fDi Markets.

Ademés de que ambas modalidades de inversién (fusiones y adquisiciones y
anuncios de proyectos) han presentado diferentes trayectorias en cuanto al nimero
de sectores, también hay diferencias en lo que respecta a las actividades econémicas
en que se han centrado. Entre 2005 y 2020, el 81% del monto de las fusiones y
adquisiciones correspondié a tres sectores: empresas de electricidad, gas y agua
(generacion, distribucion y empresas integradas), petréleo y gas, y mineria. En los
anuncios de proyectos, en cambio, los tres principales sectores concentraron solo el
54% del monto. Esos tres sectores fueron los metales (un 64% del monto que se
anuncio en ese sector estaba destinado a la fase extractiva y el resto a la siderurgia);
los automotores y las autopartes, y el transporte y el almacenamiento. Como se
puede apreciar, el sector de los metales tuvo una participacion similar en los anuncios
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Grafico 1l.13

Ameérica Latinay

el Caribe: inversiones
de empresas chinas,

por modalidad y sector,
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(En porcentajes
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de proyectos y en las fusiones y adquisiciones; en el caso de los otros dos sectores,
sin embargo, la participacion fue mayor en los anuncios (véase el gréafico 11.13). Por
consiguiente, las mayores inversiones en mineria metdlica y siderlrgica en América
Latinay el Caribe se realizaron por medio de la adquisicidn de operaciones ya existentes,
en muchos casos a transnacionales de otros origenes. No obstante, las inversiones de
las empresas chinas también han aumentado la capacidad instalada.
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de Bloomberg y Financial Times, fDi
Markets.

Si se analiza la evoluciéon temporal, en el primer decenio estudiado (2005-2014)
las inversiones de mayor magnitud se concretaron en las industrias extractivas (véase
el grafico 11.14A). Inicialmente, entre 2005 y 2009, el foco fueron las empresas de los
siguientes tres sectores: el transporte y la logistica, sobre todo debido a la adquisicién
de activos en Panam4, donde Hutchison Whampoa de Hong Kong (RAE de China) ya en
1997 habia obtenido la concesion por 25 anos del Puerto de Cristobal en el Atlantico y
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del Puerto de Balboa en el Pacifico; la actividad pesquera del Per(, donde la empresa
China Fishery Group Ltd. de Hong Kong (RAE de China) concreté diversas adquisiciones,
y los hidrocarburos en Colombia, el Ecuador y México (véase el grafico I1.14B). A partir
de 2010 se registré un crecimiento sustantivo de las inversiones, aunque las industrias
extractivas siguieron siendo preponderantes en la primera mitad de la década. En cuanto
alos hidrocarburos, se concretaron inversiones en algunas de las principales empresas
integradas que operaban en la regién y se obtuvieron concesiones de explotacion, en
su mayoria en la Argentina, el Brasil, el Pert, Trinidad y Tabago, y Venezuela (Republica
Bolivariana de). En la mineria, por su parte, se concretaron adquisiciones de gran
magnitud en el Pert y el Brasil, e inversiones de menor entidad en la Argentina, Bolivia
(Estado Plurinacional de), el Ecuador, Jamaica y México.

Grafico ll.14
Ameérica Latina y el Caribe: fusiones y adquisiciones de empresas chinas acumuladas
por periodo y por sector, 2005-2020
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Bloomberg.
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Cuadro Il.2
América Latina y el Caribe: principales fusiones y adquisiciones llevadas a cabo por empresas chinas, 2005-2020

Ya en la segunda mitad de la década de 2010 y en 2020, las industrias extractivas
dejaron de ser prioritarias. De hecho, a partir de 2015 no se tiene registro de fusiones o
adquisiciones en el sector de los hidrocarburos, sino gue el foco se movié hacia la adquisicion
de empresas de suministro de electricidad, gas y agua, con énfasis en la electricidad y en
tres paises: Brasil, Chile y Peru. En ese periodo también adquirieron més importancia las
inversiones en transporte y almacenamiento, servicios financieros y manufactura, sobre
todo en la industria quimica bésica y en los agroquimicos (véase el cuadro 11.2).

Electricidad, gas y agua

Afio Ir:)i-izgﬁv . Empresa inversora Activos adquiridos \r:glilflgg:)r (552/722}7239
2015  Brasil China Three Gorges Corporation Central hidroeléctrica Jupia e llha Solteira Brasil 3680
2016 Duke Energy International Brasil Ltda. Estados Unidos 1200
2010 State Grid Corporation of China Expansion Transmission [tumbiara Marimbondo (ETIM)  Espafa 1721
2012 Siete torres de transmisién de alta tension Espafa 942
2017 CPFL Energia S.A. (94,75%) Brasil 9901
2017 State Power Investment Corporation Limited Hidroeléctrica Sao Simdo Brasil 2255
2018 China Gezhouba Group Company Limited Sistema Produtor S&o Lourengo S.A. Brasil 869
2019 CGN Energy International Holdings Co. Limited  Dos plantas solares y un parque edlico Italia 739
2018  Chile China Southern Power Grid Company Limited Transelec S.A. (27,7%) Canada 1300
2020 State Grid Corporation of China Chilquinta Energfa S.A., Tecnored S.A. Estados Unidos 2230
2019  Perd China Three Gorges Corporation, Hubei Energy ~ Empresa de Generacion Huallaga S.A. Perd y Brasil 1390
Group, CNIC Corporation Limited China
2020 China Yangtze Power Co Ltd Luz del Sur (83,6%) Estados Unidos 3590
Petroleo y gas
2011 Argentina China Petroleum & Chemical Corp (Sinopec) Occidental Argentina Exploration & Production Inc. Estados Unidos 2 450
2012 Brasil China Petroleum & Chemical Corp (Sinopec) Petrogal Brasil, Ltda. (30%) Portugal 4800
2010 China Petroleum & Chemical Corp (Sinopec) Repsol Sinopec Brasil (40%) Espafia 7100
2011 Sinochem Group Co Ltd Proyecto Peregrino (40%) Noruega 3070
2006  Colombia China Petroleum & Chemical Corp (Sinopec) Omimex de Colombia Ltd (50%) 800
2006  Ecuador Andes Petroleum Ltd. EnCana Canadé 1420
2014 Perd China National Petroleum Corp (Sinopec) Petrobras Energia Peru S.A. Brasil 2600
2011 Trinidad y Tabago China Investment Corporation (CIC) Activos de GDF Suez Francia 851
Mineria
2017  Argentina Shandong Gold Mining China Barrick Gold Corporation, Mina Veladero (50%) Canadé 960
2010 Brasil East China Mineral Exploration Mina de hierro de Itaminas Brasil 1220
& Development Bureau
2011 Brasil China Niobium Investment Holding Companhia Brasileira de Metalurgia e Mineragdo (15%) Brasil 1950
2016  Brasil China Molybdenum Co., Ltd Negocio de niobio y fosfato de Anglo American Reino Unido 1500
2014 Perl MMG Ltd, CITIC Group Corp, CNIC Corp Ltd Mina de cobre Las Bambas 7005
Transporte y almacenamiento
2011 Barbados HNA Group Co Ltd, Bravia Capital GE SeaCo Srl Estados Unidos 1049
Hong Kong Ltd
2018  Brasil China Merchants Port Holdings Company Terminal de Cont&ineres Paranagua (90%) Brasil 896
Limited China
Manufactura
2017  Brasil CITIC Agricultural Industry Fund Dow AgroSciences Sementes & Biotecnologia Estados Unidos 1100
Management China Brasil Ltda.
2018  Chile Tiangi Lithium China Sociedad Quimica y Minera de Chile S.A. (24%) Canada 4066
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca
2010  Brasil Noble Group Ltd Dos ingenios azucareros Brasil 950
2019  Chile Joyvio Agriculture Development China Australis Seafoods S.A. (99,83%) Chile 920

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de Bloomberg.
Solo se consideraron las operaciones concretadas cuyo monto estaba disponible y superaba los 500 millones de ddlares. Dichas operaciones se contabilizaron en
el afio de cierre del acuerdo.

Nota:
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Como se analizé previamente, los anuncios de proyectos crecieron mucho en la
década de 2010 y se diversificaron en lo que atafe a los sectores y los destinos. Entre
2005 y 2009 hubo una menor cantidad de proyectos y la concentracion sectorial era muy
elevada: los metales (incluida la mineria y la fabricaciéon de metales), el sector automotor
y de las autopartes, y el del transporte y el almacenamiento representaron el 80% del
monto total de los anuncios (véase el cuadro I1.3). En los quinquenios posteriores esos
sectores siguieron siendo los tres principales, pero surgieron nuevas areas de interés,
entre las que se destacaron las comunicaciones vy las energias renovables.

Cuadro 1.3
Ameérica Latina y el Caribe: anuncios de inversion de empresas chinas, por sector, 2005-2020
(En porcentajes del monto total)

2005-2009 2010-2014 2015-2019 2020

Metales 41 Automotor y autopartes 19 Transporte y almacenamiento 19 Automotor y autopartes 44
Automotor y autopartes 20 Transporte y almacenamiento 15 Metales 14 Energfas renovables 17
Transporte y almacenamiento 19 Metales 13 Automotor y autopartes 14 Servicios financieros 11
Carbon, petréleo y gas 8 Comunicaciones 13 Energfas renovables 11 Bienes de consumo 6
Servicios financieros 6 Sector inmobiliario 12 Productos quimicos 9 Componentes electrénicos 5
Alimentos y bebidas 3 Alimentos y bebidas 11 Comunicaciones 6 Comunicaciones 4
Comunicaciones 1 Carbén, petréleo y gas 7 Sector inmobiliario 5 Transporte y almacenamiento 4
Electrénica de consumo 1 Servicios financieros 4 Bienes de consumo 4 Hoteles y turismo 4
lg/lnilgrueigsrrii:lgsequipos 1 Maguinaria industrial 2 Carbdn, petréleo y gas 3 Electrénica de consumo 2
Maquinaria industrial 0 Energias renovables 1 Servicios financieros 2 Alimentos y bebidas 2
Los demés 1 4 13

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

En el caso de los metales, entre 2005 y 2020 las empresas chinas han anunciado
pocos proyectos en el sector de la mineria, pero estos han sido de gran tamano: en un
total de 41 proyectos hubo 10 extractivos que representaron el 74% del monto total.
El resto de los proyectos correspondieron a la manufactura de metales. Los proyectos
extractivos estan localizados principalmente en el Perl y corresponden a megaproyectos
de mineria de cobre y hierro (algunos son expansiones y otros son proyectos nuevos).
De ahi el fuerte peso del Peri como destino de los anuncios en el sector de los metales
(véase el grafico 11.15). Los mayores anuncios en el sector de la mineria del cobre fueron
los siguientes: el que MMG (de China Minmetals Corporation) realizé en 2014 respecto
de la mina Las Bambas, que representaba un monto de 3.000 millones de ddlares,
y el que Chinalco (Aluminum Corporation of China) hizo en 2008 respecto de la mina
Toromocho, que ascendié a 2.150 millones de délares. En cuanto a la mineria del hierro,
la empresa Shougang Group, que esta establecida en el Pert desde 1993, anuncié su
expansion en 2007 y en 2017 por un monto de 1.000 millones de ddlares cada vez.
El panorama de la mineria metalica se completa con un megaproyecto anunciado por
Bosai Minerals en el sector de la mineria de la bauxita en Guyana (1.000 millones de
ddlares), y con proyectos mas pequenos que se anunciaron en la Argentina y México.

Los proyectos destinados a la manufactura de los metales son mas numerosos,
pero sus montos son menores y la mayoria estan ubicados en México. Gran parte
de ellos corresponden a plantas de fabricacién de piezas metélicas para la industria
automotriz, que tienen por objeto abastecer el mercado de los Estados Unidos. Un
ejemplo de las inversiones correspondientes a este segmento es el de la empresa
Minth Group, que en 2014y 2017 anunci6 expansiones de su planta de piezas metdlicas
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Grafico ll.15
Ameérica Latina y el Caribe: anuncios de inversion de empresas chinas, por pais de destino
y sectores seleccionados, 2005-2020

(En porcentajes del monto total)

Metales

para automoviles situada en Aguascalientes (México). Esas inversiones representaron
un total de 475 millones de délares. El segundo anuncio de mayor magnitud fue el que
Beijing Shougang International Engineering Technology (BSIET) y Altos Hornos de México
(AHMSA) realizaron de forma conjunta en 2019. Esa inversion ascendia a 33 millones
de délares y estaba destinada a una planta coquizadora que seria proveedora de la
siderurgica de AHMSA. En el Brasil se realizaron algunos anuncios de relevancia en el
sector siderurgico: uno de ellos fue un emprendimiento conjunto de la brasilefa Vale y
de Concremat, subsidiaria de la empresa estatal China Communications Construction
Company. Dicha inversion, que representaba 317 millones de ddlares, se anuncié en 2019
y estaba destinada a una planta de acero. En Jamaica, por su parte, la estatal Jiuguan
Iron and Steel Company (JISCO) construyé una planta de fabricacion de aluminio. Esa
inversion se anuncié en 2017 y era por un monto estimado de 160 millones de délares.
En el Estado Plurinacional de Bolivia, por otro lado, el mayor proyecto anunciado fue
la adjudicacion en 2016 de la construccion de la Empresa Siderdrgica del Mutin a la
empresa Sinosteel, por 450 millones de ddlares. Dicha construccion se retoma a inicios
de 2021 y cuenta con financiamiento del Banco de Exportacién e Importacion (Eximbank).
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El Caribe
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NN Centroamérica
Automotores Transporte y Comunicaciones Energias
y autopartes almacenamiento renovables

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

La mayoria de los anuncios en el sector automotores y autopartes se realizé en
el Brasil y México (véase el grafico I1.15), aunque también hubo algunos proyectos en
otros paises de América del Sur: Argentina, Colombia, Paraguay, Uruguay y Venezuela
(Republica Bolivariana de). Sin embargo, la mayor parte de los anuncios de plantas
manufactureras no se concretaron. La fabricante de automdéviles Chery Automobile
fue la empresa cuyos proyectos representaron el monto mayor (15% del total): su
anuncio mas grande se llevd a cabo en 2009 y correspondia a una planta en el Brasil
por 700 millones de ddlares. La planta se inauguré en 2014 y es la méas grande que la
empresa tiene en el extranjero. Ademas, en 2005 anuncié una planta en el Uruguay, que
cerré operaciones en 2015, y en 2011 conformd una empresa conjunta con capitales
locales en la Republica Bolivariana de Venezuela para ensamblar vehiculos en el pais.
Las otras empresas cuyos anuncios tuvieron una participacion elevada fueron Anhui
Jianghuai Automobile (JAC Motors) (11%), Changan Automobile Group (9%), Geely
Holding Group (7%) y BYD (7%). JAC anunci6 plantas en el Brasil, pero estas no se
concretaron. En México tampoco establecié plantas manufactureras, pero la empresa
mexicana Giant Motors Latinoamérica ensambla automdviles JAC para el mercado local.
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Un aspecto interesante del sector automotor de China es que el pais es el principal
fabricante de autos eléctricos del mundo, aspecto que puede tener un efecto positivo
en la regién. En 2016, por ejemplo, BYD inauguré su primera unidad de montaje de
chasis de autobuses totalmente eléctricos en la ciudad de Campinas (Brasil). En 2017
amplié sus operaciones e inaugurd su primera planta de paneles solares, también en
Campinas, para luego, en 2020, inaugurar una fabrica de baterias en el Polo Industrial
de Manaos, en el mismo pais. De este modo, la empresa no solo ha abastecido el
mercado regional mediante importaciones de autobuses eléctricos y tiene una importante
presencia en las flotas de transporte publico de ciudades de Chile, Colombia y el Brasil,
por ejemplo, sino que también ha invertido en la construccién de nuevas capacidades.

En el sector de las comunicaciones hubo 19 empresas que anunciaron proyectos
entre 2005 y 2020. Tres de ellas lideraron las inversiones: Huawei Technologies, que
represent6 el 47% del numero total de proyectos y el 63% del valor de todos los
proyectos anunciados; Xiaomi, que representé el 21% del nimero y solo el 1% del
valor, ya que sus proyectos estaban destinados a las ventas o el marketing, y ZTE, que
representé el 14% del niUmero y el 9% del valor. Gran parte de los proyectos anunciados
en comunicaciones corresponden a ventas o marketing, ya que las empresas chinas
han alcanzado importantes cuotas de mercado en la region, aunque los negocios
de mayor magnitud corresponden a licitaciones para construir infraestructura. Como
se analiza en la seccion D.3, el impacto de las empresas chinas en el sector de las
telecomunicaciones es creciente, lo que constituye una oportunidad, pero también
una posible fuente de conflictos debido a la rivalidad con los Estados Unidos por el
liderazgo en el campo de las nuevas tecnologias digitales.

Por ultimo, los proyectos dirigidos a las energias renovables comenzaron a tener
peso a partir de 2015. Hubo 15 empresas que anunciaron proyectos, y la mayor parte
del monto que estos representaron correspondia a la energia solar (57%), sector en el
gue China tiene un posicionamiento mundial muy fuerte, y a la energia hidroeléctrica
(29%). El proyecto mas grande fue el de Hydro Global Peru, empresa integrada por
ChinaThree Gorges Corporation y EDP Energias de Portugal, que obtuvo una concesion
por 30 anos para construir la Central Hidroeléctrica de San Gaban Ill. Este proyecto,
evaluado en 438 millones de délares, fue financiado por el Banco de Desarrollo de China.
El interés de ChinaThree Gorges en establecer empresas hidroeléctricas en la regién
también tuvo impacto en Chile, donde en 2018 adquirié la empresa Atiaia Energia, de
capitales brasilenos. La adquisicion se llevo a cabo por el proyecto Rucalhue de esta
Ultima empresa, en que se contemplaba la construcciéon de una central hidroeléctrica
con una inversién estimada en 240 millones de ddlares, construccién que aun esté
pendiente. En lo que respecta a la energia solar, hubo empresas chinas que ganaron
algunas licitaciones para construir parques solares y hubo otros proyectos que
correspondian a la apertura de subsidiarias. Jinko Solar, por ejemplo, es una de las
principales proveedoras de paneles fotovoltaicos de la regiéon y cuenta son subsidiarias
en el Brasil, Chile y México.

3. Las empresas estatales y los grandes
conglomerados son los principales inversores

Como se comenté inicialmente, el proceso de conversién de China en una potencia
mundial tiene algunas caracteristicas que lo diferencian del de otros paises lideres.
Entre esas caracteristicas se encuentran la fuerte presencia de empresas estatales y
el apoyo que el Gobierno brinda a la internacionalizacion de las empresas por medio
de beneficios fiscales y de financiamiento publico, sobre todo a través del Banco de
Desarrollo de Chinay el Banco de Exportacion e Importaciéon. En 1979, cuando se brindé
autorizacién para invertir en el exterior, dicha autorizacion solo abarcaba a las empresas
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estatales, que debian actuar bajo la supervision del Ministerio de Comercio. En 1985
se autorizé también a las empresas privadas, y en 2004, cuando la politica de salida al
exterior ya estaba vigente, el Gobierno comenzé a ofrecer créditos subsidiados para
que se invirtiera en el extranjero en algunas areas priorizadas: los recursos naturales
gue eran escasos en China; la manufactura y la infraestructura en que se contemplara
la exportacién de tecnologia china, y los proyectos que fortalecieran la competitividad
de las empresas del pais (CEPAL, 2011).

En concordancia con este proceso de internacionalizacion, las empresas chinas
gue méas invirtieron mediante fusiones y adquisiciones en la regién eran de propiedad
estatal y estaban bajo la supervisiéon de la Comisién de Supervisién y Administraciéon de
Activos Publicos del Consejo del Estado (véase el grafico 11.16). Esta Comisién, que es
de nivel ministerial, se cred en 2008 y tiene las responsabilidades que le encomienda
el Comité Central del Partido Comunista de China, que consisten en supervisar las
operaciones de 98 de las mayores empresas estatales no financieras.

Grafico 1l.16 ) No identificadas
América Latina y Empresas estatales no supervisadas (4)

el Caribe: fusiones y dlrectamentl(asﬁor la SASAC

adquisiciones llevadas
a cabo por empresas

de China'y Hong Kong Empresast.p(ivaqgs 0
. con participacion

(RAE.de China), por estat%l mingritaria

propiedad de la (13)

empresa, 2005-2020
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Empresas estatales supervisadas
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Bloomberg y el directorio de empresas de
la Comision de Supervision y Administracion de Activos Pablicos del Consejo del Estado e informacién de las paginas de
las empresas.

Nota: La SASAC es la Comision de Supervision y Administracién de Activos Piblicos del Consejo del Estado.

Ademas del control estatal, otro aspecto que caracteriza a las empresas chinas
que mas han invertido en la regién es que son de gran tamano. En 2019, por ejemplo,
las dos empresas que mayor peso tuvieron en las fusiones y adquisiciones de la
regiéon se encontraban entre las tres méas grandes del mundo en cuanto a los ingresos
por ventas: se trataba de la empresa de servicios publicos de electricidad State Grid
Corporation of China, que empleaba a cerca de 908.000 personas, y de la empresa
de hidrocarburos Sinopec, donde trabajaban cerca de 583.000 personas (véase el
cuadro I1.4). Entre las diez empresas que més participacién han tenido en las fusiones
y adquisiciones de la region, la Unica no estatal es la productora de litio Tianqui Lithium
Corp, que ademas es pequefa en comparacion con las demas. Esa empresa, que en
2019 recibié ingresos por unos 700 millones de délares, solo tiene activos en Australia
y Chile, ademas de en China. Junto con las empresas de energia y mineria, entre las
diez principales se encuentra el conglomerado estatal CITIC Group Corp, que invierte
en el exterior en los sectores inmobiliario y de finanzas, energia y recursos naturales,
manufactura, ingenieria y construccion, entre otros. En la region, este conglomerado
invirtié en hidrocarburos, mineria y agroguimicos.
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Cuadro ll.4
América Latina y el Caribe: empresas chinas que invirtieron mayores montos en fusiones y adquisiciones, 2005-2020
sl Lo Cantidad de
Monto I;a:‘r;llc tlt':t::l:lg : fusiones y Ingresos Personas Lugar en la
T (en millones  as fusiones adquisiciones en 2019 ocupadas clasificacion
P de ddlares)  adquisicion e‘; (en nimero (en millones (en nimero Fortune
(@ nq orcentajes) de fusiones y de dblares) de personas) Global 500
g 4 adquisiciones)
State Grid Corporation of China 14919 18 9 383 906 907 677 3
China Petroleum & Chemical Corporation (Sinopec) 14735 18 5 407 009 582 648 2
China Minmetals Corporation? 7005 8 1 88 357 199 486 92
China Three Gorges Corporation 5260 6 5 14 889 35000
Tiangi Lithium Corp? 4066 5 1 726 1800
China Yangtze Power Co., Ltd® 3590 4 1 8978 3990
Sinochem Group Co. Ltd 3070 4 1 80376 60 049 109
CITIC Group Corp 3050 4 3 75115 304 260 126
China National Petroleum Corporation 2600 3 1 379130 1344 410 4
State Power Investment Corporation Ltd 2255 3 2 39407 123010 316

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Bloomberg; Fortune Global 500 y datos de los informes anuales
de las empresas.

» EI 74% del capital accionario de la empresa que llevd a cabo la adquisicion, MMG, corresponde a China Minmetals.

> Unica empresa privada entre las diez principales.

¢ Subsidiaria de China Three Gorges Corp.

Entre las empresas que han realizado anuncios de inversiones el panorama es
similar y Unicamente dos de las diez cuyos anuncios representaron el mayor monto son
privadas: Hutchinson Whampoa, conglomerado de Hong Kong (RAE de China) que tiene
inversiones en la industria portuaria, el sector inmobiliario, el comercio, la infraestructura,
la energia y las telecomunicaciones, y Huawei Technologies, una de las empresas de
telecomunicaciones, infraestructura y aparatos inteligentes mas grandes del mundo (véase
el cuadro 11.5). Algunas de estas empresas también han tenido una fuerte presencia en las
fusiones y adquisiciones, y los anuncios de nuevas inversiones se realizaron en el marco
de estas Ultimas. No obstante, aparecieron algunos actores nuevos que en general tenian
una menor escala de negocios y una mayor diversificacion sectorial, a saber: empresas
de transporte maritimo, como COSCO; empresas siderurgicas, como Shougang Group;
empresas de fabricacién de equipos de transmisién y transformacién de energia, energias
renovables y nuevos materiales, como Xinjiang TBEA Group; empresas del sector del
aluminio, como Chalco, y empresas de la industria automotriz, como SAIC Motors.

Cuadro Il.5
Ameérica Latina y el Caribe: empresas chinas que hicieron los mayores anuncios de inversiones, 2005-2020
Monto  Participacion en el Cantidad de Ingrze‘;%s Persor(lias Lugar en la
Empresa (en m{//ones total de anunpios (aeinmn':](f:);grsa (ez?n Wi ;:;"r?g?n:; clasificacion
de ddlares) (en porcentajes) 5= de délares) de personas) Fortune Global 500

Hutchison Whampoa? 6359 8 10
China Minmetals Corporation 3676 5 3 88 357 199 486 92
China Communications Construction Company 3643 5 10 95 096 197 309 78
China National Petroleum (CNPC) 3493 5 8 379130 1344 410 4
Huawei Technologies 3492 5 52 124 316 194 000 49
China Ocean Shipping Company (COSCO) 3015 4 2 44 655 118 243 264
Shougang Group 2 860 4 5 29274 97 903 429
Xinjiang TBEA Group 2386 3 2 28711 77 400 443
Aluminum Corporation of China (Chalco) 2174 3 2 51649 156 286 217
SAIC Motor Corporation (Chery Automobile) 1356 1 5 122 071 151785 52

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets [base de datos en linea] https://www.fdimarkets.com
) y Fortune Global 500.
s Unica empresa de Hong Kong (Regién Administrativa Especial de China) entre las diez principales.
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Grafico ll.17

4. Los contratos de construccion y los préstamos

forman parte de la estrategia
de internacionalizacion

Aparte de la IED, otro aspecto importante de la internacionalizacién de las empresas
chinas son los contratos de construccién o proyectos de infraestructura. Los proyectos
de infraestructura se pueden definir como un servicio que un proveedor presta a un
cliente a través de un contrato que generalmente es el resultado de un proceso de
licitacion, aunque también puede ser el resultado de un proceso de designacion directa,
y en el que la propiedad corresponde al cliente (Dussel, 2020). Asi, a diferencia de los
proyectos de IED, la infraestructura construida es propiedad del cliente y no de las
empresas que la construyen.

Los proyectos de infraestructura a través de modalidades de contratacion se
han utilizado particularmente en el marco de la Iniciativa de la Franja y la Ruta vy
constituyen una forma creciente de participacion de las empresas y tecnologias chinas
en la regién. De conformidad con la definicién propuesta, entre 2005 y 2019 en la
region se registraron 86 proyectos de infraestructura por un monto total cercano a los
77000 millones de délares. Cincuenta y uno de esos proyectos (54.700 millones de
dolares) son posteriores a 2015 (véase el grafico 11.17). Los proyectos de infraestructura
que llevan a cabo las empresas chinas muchas veces abarcan todos los segmentos
del proyecto, como los procesos de financiamiento y posconstruccién (Dussel, 2020).
Ademas, gran parte de ellos son contratos de construccion de obra publica que los
paises financian con préstamos de los bancos de desarrollo chinos (Ellis, 2014). Por
otra parte, la asistencia oficial destinada al desarrollo del pais se ha utilizado para
apoyar la internacionalizacion de las empresas chinas que participan en la construccion
de infraestructura (CEPAL, 2011).

América Latinay el Caribe: monto acumulado de los contratos de construccion con empresas chinas, por pais, 2005-2019

(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de P. Dussel, Monitor de la infraestructura china en América Latina y el Caribe 2020,

Ciudad de México, Red Académica de América Latina y el Caribe sobre China (Red ALC-China), julio de 2020.
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Segun el monitor de proyectos de infraestructura (Dussel, 2020), los proyectos
de energia son mayoritarios: 37 proyectos por 49.000 millones de doélares (véase el
grafico 11.18). Entre ellos hay centrales hidroeléctricas, plantas de energia renovable
alternativa, proyectos de desarrollo de redes y proyectos de gas y petroleo, asi como
un proyecto de energia nuclear en la Argentina. Este ultimo, que cuando se firmo en
2015 representd un contrato de 15.000 millones de ddlares, se pausé en 2016y a la
fecha de elaboracién de este documento alin se encuentra en negociacion.

Salud Grafico 11.18
(1) Telecomunicaciones América Latinay
U el Caribe: contratos
de construcciéon con
empresas chinas, por
sector, 2005-2019
(En porcentajes del monto)
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Transporte
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(64)

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de P. Dussel, Monitor de la infraestructura
china en América Latina y el Caribe 2020, Ciudad de México, Red Académica de América Latina y el Caribe sobre China
(Red ALC-China), julio de 2020.

El segundo sector que més participacién ha tenido en los proyectos de infraestructura
ha sido el transporte, con 34 proyectos en carreteras, ferrocarriles, puertos y aeropuertos,
por un total de 25.000 millones de ddlares. La salud y las telecomunicaciones hasta el
momento han representado un nimero mucho menor de proyectos y un monto de inversion
muy inferior, pese a que la construccion de infraestructura hospitalaria y la de infraestructura
digital son 4reas fundamentales en la estrategia de desarrollo de infraestructura de China.

Otro elemento para destacar es que, a los efectos de concretar estos proyectos,
en muchos casos China también proporciona el financiamiento a los Gobiernos de la
region. Los préstamos son otorgados fundamentalmente por el Banco de Desarrollo
de China y el Banco de Importacion y Exportacion de China (véase el recuadro 1.1).
Asi, entre 2005y 2020 en América Latina y el Caribe se registraron unos 99 préstamos
por un monto total de alrededor de 137.000 millones de ddlares (véase el gréafico 11.19).

Los préstamos de China a la regién vienen cayendo desde 2015. En 2020, por primera
vez en 15 anos, el Banco de Desarrollo de Chinay el Banco de Exportaciéon e Importacion
no otorgaron préstamos a los paises de América Latina y el Caribe. Sin embargo, aunque
el financiamiento estatal ha ido disminuyendo en los Ultimos anos, la banca de desarrollo
china sigue desempenando un papel relevante al otorgar financiamiento a las empresas
de ese pais que participan en licitaciones en la regién (The Dialogue, 2021).

Por otra parte, la concentracion geografica de los préstamos ha sido elevada, y el
93% del monto que se otorgd en el periodo analizado se concentrd en cuatro paises: la
Republica Bolivariana de Venezuela, el Brasil, el Ecuador y la Argentina (véase el grafico 11.20).
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Grafico ll.19
América Latina y el Caribe: préstamos de China a los paises de la region, 2005-2020
(En miles de millones de dolares y en numero de préstamos)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre |a base de K. Gallagher y M. Myers, “China-Latin America Finance Database”, Washington, D.C,
Inter-American Dialogue, 2021.
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Fuente: Comision Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de K. Gallagher y M. Myers, “China-
Latin America Finance Database”, Washington, D.C, Inter-American Dialogue, 2021.
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Recuadro ll.1
El peso creciente y las particularidades del financiamiento de China en los paises en desarrollo

Elfinanciamiento que China otorga a los paises en desarrollo es objeto de un intenso debate y es fuente de controversias:
hay quienes sostienen que la politica de préstamos de dicho pais esta haciendo que muchos paises en desarrollo corran
riesgo de sobreendeudarse; por otra parte, desde otro punto de vista se subrayan las nuevas oportunidades que estos
prestamos ofrecen. Lo cierto es que no se han hecho muchos analisis acerca de los efectos que estos contratos pueden
tener para los paises deudores, ya que las condiciones de los préstamos en general son confidenciales.

Hoy en dia China es el mayor acreedor bilateral oficial del mundo (Morris, Parks y Gardner, 2020; Horn, Reinhart y
Trebesch, 2019), y la huella de ese pais es particularmente grande en los paises de ingreso bajo, donde los flujos de
prestamos de China han superado los de capital de acreedores multilaterales como el Fondo Monetario Internacional
(FMI) o el Banco Mundial, asi como los de acreedores privados (Horn, Reinhart y Trebesch, 2019). Sin embargo, China se
encuentra entre los acreedores menos transparentes cuando se trata de informar sobre el volumen y las condiciones
de los prestamos oficiales en todos los paises. Por ejemplo, segun una investigacion llevada a cabo por Horn, Reinhart y
Trebesch (2019), el 50% de los préstamos que China concede a los paises en desarrollo no se notifican al FMI ni al Banco
Mundial. Una de las razones de esta opacidad es que los creditos no solo se ofrecen de forma bilateral (de Gobierno a
Gobierno), sino que muchos de ellos se otorgan a traves de empresas estatales chinas a beneficiarios que tambien suelen
ser empresas estatales, por lo que las oficinas de estadistica de los paises en desarrollo, que en general no registran
préstamos de empresa a empresa, no los recopilan (Horn, Reinhart y Trebesch, 2019).

Otra de las razones de esta opacidad es que la ayuda exterior china, que incluye los préstamos, ha sido influenciada por
los objetivos de inversion, comercio y politica exterior del pais, y esta vinculada con ellos. Los dos acreedores extranjeros
mas importantes son los dos bancos estatales chinos: el Banco de Exportacion e Importacion de China (China Eximbank)
y el Banco de Desarrollo de China (CDB). Ambos son propiedad directa del Ministerio de Finanzas y el Consejo de Estado,
y operan bajo la supervision de ellos (Horn, Reinhart y Trebesch, 2019). Ademas, China Eximbank es el organismo que
otorga los creditos que el Gobierno ofrece a la exportacion, y por esa razén su mandato es promover las empresas
nacionales a través de créditos a la exportacion (Morris, Parks y Gardner, 2020). Los préstamos de China tienden a diferir
de los préstamos oficiales tradicionales en otros aspectos. En el estudio de Morris, Parks y Gardner (2020) se muestra
que el financiamiento oficial de China se ofrece en condiciones menos favorables que el del Banco Mundial en entornos
comparables. China otorga préstamos con tasas de interés sistematicamente mas altas, plazos de vencimiento mas cortos
y periodos de gracia menos generosos. AL mismo tiempo, en casi todos los préstamos de China se ofrecen condiciones
en alguna medida favorables, lo que puede explicar el atractivo que estos tienen en comparacion con otras fuentes de
financiamiento del mercado.

En el estudio de Galpern y otros (2021) se analizaron unos 100 contratos de préstamos de China, y se subrayaron
otras diferencias entre las condiciones de estos y las de otros préstamos soberanos. Primero, en todos los contratos de
préstamos de China celebrados después de 2014 habia clausulas de confidencialidad. Segundo, cerca de un 75% de
los contratos analizados contenia una clausula en que el prestatario se comprometia expresamente a excluir la deuda
de la reestructuracion que se pudiera llevar a cabo en el marco del Club de Paris y de cualquier tratamiento de deuda
comparable. Ademas, los préestamos de China tenian muchas clausulas inspiradas en préstamos comerciales que eran poco
frecuentes en los préstamos soberanos. Por ejemplo, en todos los contratos con China Eximbank y CDB habia versiones
de la clausula de incumplimiento cruzado, que es habitual en los préstamos comerciales, segun la cual el prestamista
tiene derecho a rescindir el contrato y a exigir de inmediato el reembolso cuando el prestatario incumple frente a sus
otros prestamistas. Igualmente, en mas del 90% de los contratos de China estudiados habia clausulas que permitian al
acreedor rescindir el contrato y exigir el reembolso inmediato en caso de que hubiera cambios significativos en las leyes
o politicas del pais deudor o acreedor.

Finalmente, en las investigaciones realizadas se concluye que las condiciones de los préstamos de China se asemejan
a las de los préstamos comerciales, y se subraya la necesidad de hacer que los préstamos de Gobierno a Gobierno sean
mas transparentes, ya que la falta de transparencia en elmundo de la deuda soberana no se limita a Chinay es una barrera
fundamental para comprender la dinamica de la deuda en muchos paises en desarrollo.

Fuente: S. Morris, B. Parks y A. Gardner, “Chinese and World Bank Lending terms: a systematic comparison across 157 countries and 15 years”, CGD Policy Paper, N° 170,
Center for Global Development, 2020 [en linea] https://www.cgdev.org/sites/default/files/chinese-and-world-bank-lending-terms-systematic-comparison.pdf; S. Horn,
C. Reinhart y Ch. Trebesch, “China’s overseas lending”, Kie/ Working Paper, N° 2132, junio de 2019 [en linea] https://www.ifw-kiel.de/fileadmin/Dateiverwaltung/
[fW-Publications/Christoph_Trebesch/KWP_2132.pdf y A. Galperny otros, How China Lends: A Rare Look into 100 Debt Contracts with Foreign Governments, Peterson
Institute for International Economics y otros, 2021.
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Cuadro 1.6

Las 20 empresas mas
grandes del mundo
en Internet, por

capitalizacion bursatil,

febrero de 2021

Comision Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

D. Labusqueda del liderazgo mundial
en las tecnologias digitales por parte
de China y su incidencia en la region

1.  Elimpulso tecnologico industrial es parte
de la estrategia de desarrollo de China

Durante los primeros anos de la apertura econdémica, en los mercados mundiales se
consideraba a China como un centro de produccién que funcionaba por imitacion, donde
la innovacién y las habilidades para desarrollar nuevas tecnologias eran escasas. Esta
situacion cambidé en gran medida, v los sectores de las nuevas tecnologias, asi como
las inversiones de capital de riesgo en el sector de la tecnologia digital, han recibido
un impulso sin precedentes de este pals.

Los denominados gigantes tecnolégicos chinos tienen un peso cada dia mas
importante en la economia digital mundial, y las empresas chinas de Internet son las
que tienen més capacidad para competir con las estadounidenses (véase el cuadro 11.6).
Con unos 1.400 millones de habitantes, China es el mercado de comercio electrénico
mas grande del mundo y representa méas del 40% del valor de las transacciones de
ese comercio a nivel mundial (Zhang y Chen, 2019). Su poblacién joven y aficionada a
las nuevas tecnologias esta llevando a que la brecha entre el pais y los Estados Unidos
se cierre lentamente.

Valor bursatil

Clasificacion 2021 Empresa Pais (en miles de millones de ddlares)
1 Amazon Estados Unidos 1662
2 Alphabet Estados Unidos 1392
8 Facebook Estados Unidos 759
4 Alibaba China 571
5 Tencent China 461
6 PayPal Estados Unidos 295
7 Netflix Estados Unidos 239
8 Adobe Estados Unidos 231
9 Salesforce.com Estados Unidos 162
10 Booking Estados Unidos 85
1 ByteDance China 78
12 ServiceNow Estados Unidos 53
13 JD.com China 52
14 Uber Estados Unidos 51
15 Meituan-Dianping China 51
16 Shopify Canadé 46
17 Pinduoduo China 44
18 Baidu China 44
19 Workday Estados Unidos 42
20 NetEase China 39

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre |a base de Statista y Markinblog, febrero de 2021.
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Desde el inicio, las politicas tecnolégicas formaron parte integral del modelo de
desarrollo chino. En la Ultima década esas politicas se expresaron de manera cada vez
mas clara en los planes de desarrollo nacionales. El objetivo del plan Made in China
2025 es fomentar la sofisticacién tecnoldgica de la industria manufacturera para que
ascienda en la cadena de valor y asi reducir la dependencia del pais respecto de las
importaciones e inversiones de tecnologia extranjera. El plan, que esté inspirado en
el plan de industria 4.0. de Alemania, se centra en la fabricacion inteligente en diez
sectores estratégicos: i) nuevas tecnologias de la informacion y las comunicaciones;
ii) robdtica; iii) equipamiento aeroespacial; iv) ingenieria oceénica y barcos de alta
tecnologia; v) equipos ferroviarios; vi) vehiculos que ahorran energia y en que se
emplean nuevas fuentes de energia, como la electricidad y el biogés; vii) equipamientos
eléctricos; viii) nuevos materiales; ix) aparatos médicos, y x) maquinaria agricola. De
este modo, el plan Made in China 2025 tiene por objeto asegurar la posicién de China
como potencia mundial en estos sectores de alta tecnologia.

Este plan es la primera fase de la estrategia de desarrollo china, cuyo objetivo es
convertir al pafs en una nacién innovadora para 2035 y en una nacién con influencia
mundial para 2049, afo en que se conmemora el centenario de la fundacion de la
Republica Popular China. La aspiracién es convertirse en el lider entre las potencias
manufactureras mundiales, tener la capacidad de liderar la innovacién y poseer ventajas
competitivas en las principales areas de fabricacion (Consejo de Estado de China, 2015;
Consejo Empresarial China-Reino Unido, 2015).

El plan Made in China 2025, que fue una manera de armonizar las estrategias de
largo plazo del pais y reunirlas en un plan de accién concreto, alimenté el conflicto con
la administracion Trump. Luego de iniciada la disputa con los Estados Unidos en julio
de 2018, en Beijing se decidié eliminar de la discusién publica todas las referencias
a dicho plan. Sin embargo, en el nuevo 14.° plan quinquenal (2021-2025) del pais se
observa que los objetivos de fondo, entre ellos aumentar la autosuficiencia cientifica
y tecnoldgica, no han cambiado.

El nuevo plan quinquenal, que se centra en el desarrollo tecnoldgico, la autosuficiencia
y la seguridad, se aprobdé en marzo de 2021 en un clima de tensiones comerciales y de
guerra por el liderazgo en el &mbito de la tecnologia 5G que esté afectando directamente
la cadena de suministro de las empresas tecnoldgicas chinas como Huawei. Uno de los
principales objetivos de este plan es aumentar el gasto en investigacion y desarrollo un
7% anual entre 2021y 2025, a los efectos de lograr importantes avances tecnoldgicos.
Se pondré énfasis en siete tecnologias de frontera principales: i) la inteligencia artificial
(IA); ii) la informacién cuéntica; iii) la ciencia del cerebro; iv) los circuitos integrados o
semiconductores; v) la medicina clinica y la salud; vi) la genémica y la biotecnologia, y
vii) la investigacion de la tierra profunda, el mar profundo, los polos y el espacio profundo.

En esta busqueda de cerrar la brecha tecnolégica con los Estados Unidos y convertirse
en el mayor poder tecnolégico del mundo, China invierte cada vez méas en investigacion
y en la expansién del sistema de educacion superior. En 2016, en los Estados Unidos se
otorgaron casi 800.000 titulos universitarios en ciencia e ingenieria, mientras que en China
se entregaron 1,7 millones. Se constata ademas que el nimero de titulos que se otorgan
en China en ciencia e ingenieria se ha duplicado en los Ultimos diez aflos (NSF, 2020). Por
otra parte, también se ha reducido la brecha con los Estados Unidos en investigacion y
desarrollo (I+D): en el pals se invirtieron 465.200 millones de ddlares en 2018, frente a los
581.600 millones y los 464.500 millones de délares que se invirtieron en los Estados Unidos
y en la Unién Europea, respectivamente (véase el grafico 11.21) . No obstante, el gasto de
China en 1+D medido como coeficiente del PIB, que asciende al 2,14% de este, todavia
esté lejos del de otros paises lideres en esta materia, como el del Japén (3,3%) y el de
Alemania (3,1 %), y aun no ha alcanzado al de los Estados Unidos (2,8%)°.

5 Informaci6n tomada de la base de datos de la Organizacion de las Naciones Unidas para la Educacion, la Ciencia y la Cultura
(UNESCO).
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Grafico ll.21

China, Estados Unidos y la Unién Europea: gasto interno bruto en investigacion y desarrollo, 2000-2018
(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de la Organizacion de las Naciones Unidas para la Educacion, la Ciencia y la

Cultura (UNESCO).

Nota: Se considera la composicion que la Unidn Europea tenia en 2018, a saber, 28 paises con inclusion del Reino Unido; en China no se considera Hong Kong (Region
Administrativa Especial de China).

Estas inversiones ya estan dando sus frutos. En 2017 China super6 al Japén y se
convirtié en el segundo solicitante de patentes del mundo: segun la Organizacion Mundial
de la Propiedad Intelectual (OMPI), el crecimiento anual de las patentes solicitadas por
China fue de un 13,4%8. Ademés, China es el hogar de los tres unicornios mas grandes
del mundo y el segundo pais con la mayor cantidad de este tipo de empresas a nivel
mundial, justo después de los Estados Unidos’. En efecto, en 2020 habia 233 unicornios
en los Estados Unidos y 227 en China, lo que representaba el 80% de los unicornios
del mundo (Hurun Research Institute, 2020).

En el informe de tecnologia e innovacion de la Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD) de 2021 se analizaron 11 tecnologias de frontera
en que se aprovechan la digitalizaciéon y la conectividad, y se concluyé que China y los
Estados Unidos son los lideres mundiales®. Juntos, estos paises representan entre
el 30% vy el 70% de las publicaciones y patentes del mundo en cada una de esas
tecnologias. En lo que atafne a su aplicacién, China ya es un actor clave en algunas de
ellas y las empresas de dicho pais son muy activas en el &mbito de la tecnologia 5G,
los drones v la energia solar fotovoltaica (UNCTAD, 2021b).

No obstante, en el corto plazo China seguird dependiendo de las tecnologias
extranjeras. Las empresas del exterior todavia proporcionan insumos esenciales a lo
largo de sus cadenas de suministro, y €so se hizo evidente en 2018, cuando el proveedor

6 Véase WIPO IP Statistics Data Center [en linea] https://www3.wipo.int/ipstats/.

7 Se llama unicornios a las empresas tecnoldgicas emergentes cuyo valor supera los 1.000 millones de ddlares. Los tres
unicornios chinos méas grandes del mundo son los siguientes: Ant Group, valorada en 150.000 millones de ddlares luego de
que se suspendiera el plan de lanzar una oferta pdblica inicial en las bolsas de Hong Kong (RAE de China) y Shangai, China;
ByteDance, que pas6 de valer 5.000 millones de délares a valer 80.000 millones a pesar de la reciente amenaza del Gobierno
de los Estados Unidos a TikTok, y la aplicacion para solicitar taxis Didi Chuxing, valorada en 55.000 millones de délares.

8 |as 11 tecnologias que se analizan en el informe de la UNCTAD (2021b) son las siguientes: la inteligencia artificial (IA), la
Internet de las cosas, los macrodatos, la cadena de bloques, la telefonia de quinta generacion (5G), la impresion tridimensional
(3D), la robdtica, los drones, la edicion gendmica, la nanotecnologia y la energia solar fotovoltaica.
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de telecomunicaciones ZTE Corporation casi se declaré en quiebra después de que
los Estados Unidos amenazara con prohibir la venta de microchips a dicha empresa
(The New York Times, 2018b; Reuters, 2018). Los semiconductores son una de las
tecnologias clave que permiten a los Estados Unidos mantener el liderazgo mundial.

La escasez de semiconductores se atribuye principalmente a la crisis provocada
por el COVID-19 y al aumento de la demanda de productos electronicos de consumo,
gue puso de manifiesto los cuellos de botella que hay en las cadenas de suministro. No
obstante, el impacto de las tensiones comerciales entre los Estados Unidos y China ha
exacerbado dicha escasez. Antes de que los Estados Unidos restringieran la capacidad de
Huawei para comprar una gama mas amplia de chips fabricados o disefados con equipos
y software estadounidenses en agosto de 2020, la empresa china ya almacenaba chips
de radio en prevision de nuevas sanciones (The New York Times, 2020a; Bloomberg,
2020). Ademas, en septiembre de 2020 los Estados Unidos impusieron restricciones
a Semiconductor Manufacturing International Corporation (SMIC), el mayor fabricante
de semiconductores de China: le impidieron obtener equipos avanzados de fabricacion
de chips vy dificultaron la venta de los productos terminados de SMIC a las empresas
que tenian vinculos con los Estados Unidos. Esto ha aumentado la escasez de chips
a nivel mundial (The New York Times, 2020b; Financial Times, 2020).

Sin embargo, estas tensiones comerciales podrian acelerar el desarrollo de tecnologias
alternativas, no solo en China, sino también en Europa. En efecto, en el 14.° plan
quinquenal de China se menciona a los semiconductores como una tecnologia clave en
la que invertir, y en Europa también se han dado cuenta de la dependencia que tienen
respecto de la tecnologia estadounidense y del impacto que un conflicto comercial
con los Estados Unidos podria tener en su economia. En el Brdjula Digital 2030 de la
UE se establecieron algunos objetivos industriales y tecnoldgicos claros, como el de
aumentar la produccién de semiconductores sostenibles y de vanguardia en Europa
con el objeto de alcanzar el 20% de la producciéon mundial para 2030, o el de fabricar
el primer ordenador con aceleracion cuantica de la region para 2025, lo que allanaria el
camino para que Europa se pusiera a la vanguardia de las capacidades cudanticas para
2030 (Comision Europea, 2021).

2. LaRuta de la Seda Digital: un medio para
convertir a China en el lider tecnolégico

La Iniciativa de la Franja y la Ruta tiene, desde 2015, un componente digital que promueve
la difusién de las nuevas tecnologias chinas en el mundo: la Ruta de la Seda Digital.
Esta surgié en 2015 con el nombre de Ruta de la Seda de la Informacién y se centré
inicialmente en inversiones en cables de fibra éptica y redes de telecomunicaciones.
Desde entonces, su alcance se ha ampliado para incluir inversiones en comercio
electréonico y sistemas de pagos moviles, proyectos relacionados con la industria
espacial, centros de datos, e investigacion y proyectos relacionados con las ciudades
inteligentes. La implementacion de este plan y las modalidades de financiamiento de
los proyectos de la Ruta de la Seda Digital han reflejado en gran medida el modelo que
se utilizéd en otros proyectos de infraestructura de la Iniciativa de la Franja y la Ruta, con
préstamos concesionarios y no concesionarios otorgados por el Banco de Desarrollo
de China, el Banco de Exportacién e Importacion de China y los bancos comerciales
de propiedad estatal. En abril de 2019, durante el segundo foro de la Iniciativa de la
Franja y la Ruta, el presidente de la Republica Popular China (Xi Jinping) menciond la
cooperacion en la economia digital y el desarrollo impulsado por la innovacion como
dos de las areas prioritarias de esa iniciativa (BRF, 2019).
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La Ruta de la Seda Digital representa una oportunidad importante para financiar y
desarrollar las infraestructuras digitales en los paises en desarrollo. En 2017, la financiacién
de la infraestructura de tecnologia de la informacion y las comunicaciones (TIC) de
China en todo el continente africano superé los fondos combinados de los Gobiernos
africanos, los organismos multilaterales y las naciones del Grupo de los Siete (G7)
(ICA, 2018). Los cables de fibra optica fabricados en China también aumentaron la
conectividad digital en paises sin litoral de Asia Central. Se estima que los proyectos
realizados desde 2013 en todo el mundo en el marco de la Ruta de la Seda Digital
han representado mas de 17.000 millones de ddlares, con mas de 10.000 millones
invertidos en comercio electrénico y pagos digitales, mas de 7.000 millones destinados
apréstamos e |[ED en infraestructura de redes de telecomunicaciones y cables de fibra
éptica, y al menos varios cientos de millones invertidos en proyectos relacionados con
la seguridad de las ciudades y el desarrollo de ciudades inteligentes (MERICS, 2019a).

En lo que atane a los paises en desarrollo, la prioridad que se da al desarrollo digital
se acelerd en el contexto de la crisis provocada por la pandemia, que aumentd de forma
significativa la necesidad de contar con infraestructura digital para que funcionen la
economia y las actividades sociales (la educacion, el teletrabajo y otras), y para gestionar
la crisis sanitaria, ya sea a los efectos de rastrear los casos o de organizar la logistica
de la vacunacion.

En lo que respecta a China, la Ruta de la Seda Digital se inscribe en el marco de
la estrategia de desarrollo tecnoldgico integrada por el plan Made in China 2025y la
Estrategia Nacional de Informatizacién (Consejo de Estado de China, 2016), y refleja
la ambicion politica de lograr el liderazgo mundial en materia de alta tecnologia.
Asimismo, el pais esté incidiendo activamente en las normas internacionales referidas
a las tecnologias emergentes, como la cadena de bloques, la Internet de las cosas y la
tecnologia 5@, al ubicarse en posiciones de liderazgo en los organismos internacionales
de normalizacién. Por ejemplo, los expertos chinos han asumido el papel principal en el
grupo 5G de la Organizacion Internacional de Normalizacion (ISO), grupo conocido como
3GPP al presentar el 40% de las normas y el 32% de los documentos (MERICS, 2019b).
En el contexto de las tensiones internacionales que hay en el &mbito de la tecnologia
5G y de las industrias de alta tecnologia, la Ruta de la Seda Digital permite acelerar el
desarrollo del poder duro y blando de China mediante el control de la infraestructura
de la tecnologia de la informacién y las comunicaciones (Magnus y Bretherton, 2020).

Por lo tanto, la Ruta de la Seda Digital tiene por objeto ayudar a las empresas chinas
a convertirse en lideres mundiales y asi difundir las normas y los estandares cibernéticos
del pais. Las empresas privadas chinas, y en particular los gigantes tecnolégicos, como
los BAT (Baidu, Alibaba y Tencent) en el sector de Internet, y Huaweiy ZTE en el sector
de la infraestructura digital, forman parte de la estrategia de expansién digital china.
Ademas de definir objetivos nacionales en términos de conectividad e inversién en
nuevas tecnolégicas, en la Estrategia Nacional de Informatizacion (2016-2020) se insta
a las empresas de Internet de China a salir al mundo y a apoyar la creacion de la Ruta
de la Seda Digital.

3. Lainversion extranjera directa de China
en el sector digital de América Latina
y el Caribe

La inversién de China en los sectores de las telecomunicaciones vy la alta tecnologia
aumento en los Ultimos anos como reflejo de la estrategia de expansion digital del pais
y del peso creciente que sus empresas digitales tienen en el mundo. Entre 2005y 2019,
cerca de una cuarta parte (24%) del total de las operaciones de fusiéon y adquisicién de
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las empresas chinas en el exterior tuvo lugar en los sectores de las telecomunicaciones,
Internety la tecnologia, si bien el peso de estas operaciones en el monto total ascendid
a solo el 14%°. Sin embargo, si se consideran solo los Ultimos cinco afos, se observa
que el interés en las empresas de esos sectores ha aumentado. La participacion de los
sectores tecnolégicos en el monto total de las adquisiciones ha crecido: pasé del 6%
entre 2010 y 2014 al 19% entre 2015 y 2019. Estas adquisiciones se registraron sobre
todo en América del Norte, donde los acuerdos para adquirir empresas tecnolégicas
llegaron a representar el 23% del monto total de los acuerdos cerrados en dicho destino,
y en Europa, donde dichas empresas representaron el 20% (véase el grafico 11.22).

Grafico Il.22

China: fusiones y adquisiciones por region de destino, monto total y participacion
del sector de las telecomunicaciones y la tecnologia, 2010-2019
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de Bloomberg.

Las fusiones y adquisiciones de China en los sectores tecnolégicos de América
Latina y el Caribe son muy escasas (véase el grafico 11.22). En efecto, entre 2013y 2019
Bloomberg solo registrd 13 transacciones en los sectores de Internet y del software en
la Argentina, el Brasil y México. Sin embargo, las grandes empresas tecnoldgicas chinas,
gue han sido clave en la implementacién de los proyectos de la Ruta de la Seda Digital,
tienen una presencia creciente en América Latina y el Caribe. Segun datos del Centro
Internacional de Politica Cibernética del Instituto de Politica Estratégica de Australia,
12 de las mayores empresas tecnoldgicas chinas, incluidas Huawei, China Telecom y
ZTE, comenzaron nuevas actividades en 15 paises de América Latina y el Caribe desde
2015, donde ha habido inversiones en centros de datos, redes de telecomunicaciones
y proyectos de ciudades seguras. Dado que 19 paises de América Latina y el Caribe
ya han firmado memorandos de entendimiento en el marco de la Iniciativa de la Franja
y la Ruta, es muy probable que se implementen otros proyectos en el contexto de la
Ruta de la Seda Digital.

En lo que respecta a los anuncios de nuevos proyectos por parte de empresas chinas
en los sectores de las telecomunicaciones, el software e Internet de América Latina
y el Caribe, estos aumentaron en los Ultimos anos (véase el gréafico 11.23). En efecto,

9 Esto se explica porque en muchos casos se trata de inversiones cuya magnitud es inferior a la de las inversiones que se hacen
en los sectores mas tradicionales (por ejemplo, el sector de la minerfa), y también porque hubo un nimero importante de
operaciones cuyo monto no se declard.
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Grafico 1l.23
América Latina y el Caribe: proyectos anunciados por empresas chinas en los sectores de las telecomunicaciones
y del software e Internet, 2015-2020

(En miles de millones de dolares y numero de proyectos)

dichos anuncios representaron el 21% del niumero total de proyectos anunciados por
empresas chinas en la region entre 2015 y 2020. Sin embargo, dado que en su mayor
parte se referian a montos de escasa entidad, esos anuncios representaron solo un
6% del monto total.
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, fDi Markets [base de datos en linea] https://www.fdimarkets.com.

En el sector de las comunicaciones, la mayoria de los anuncios realizados entre
2015 y 2020 correspondian a dos empresas, Huawei y Xiaomi, y se referian sobre
todo a instalaciones comerciales en el mercado de los teléfonos inteligentes. En
2018 y 2019 Xiaomi aumenté su presencia en la region y reafirmé su interés en el
mercado latinoamericano: anuncié 18 proyectos de venta minorista en siete paises de
la regién (Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, México, Panama y Perl). Esos proyectos
representaban un 33% de los anunciados en el sector por parte de las empresas chinas,
pero se estima que la inversién asociada solo ascendia a 25 millones de ddlares, lo
gue constituia un 1% del monto que las empresas chinas anunciaran en el sector de
las comunicaciones de la region. Huawei, por el contrario, que representa un 52% del
ndmero de proyectos que se anunciaron en el sector en la regién, es responsable del
82% del monto anunciado. Huawei esta presente en la regién desde hace 20 anos y ha
ingresado con éxito en el mercado de los teléfonos inteligentes. Actualmente opera en
20 paises de América Latina: en 14 de ellos su cuota en mercado supera los dos digitos,
y en 4 tiene una presencia superior al 20%. Ademas, Huawei es una de las tres marcas
principales de teléfonos celulares de México, Colombia, el Per( y Centroamérica. En
Colombia, la empresa tiene una cuota de mercado del 25% (Latin AmericaTech, 2019).
Su entrada en el mercado de los teléfonos inteligentes del Brasil y la Argentina no fue
tan exitosa. Sin embargo, anuncié una inversion de unos 800 millones de dolares en
una nueva planta de produccién en el estado de Sao Paulo (Brasil).

El negocio principal de Huawei en la regién, no obstante, no son los teléfonos
celulares, sino la infraestructura de telecomunicaciones, lo que explica los montos
mas elevados de esos proyectos. Este sector, especialmente el de la infraestructura
5@G, es el que més preocupaciones ha suscitado en los Estados Unidos, donde se
argumenta que China podria usar dicha infraestructura con fines de espionaje y poner
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en riesgo la seguridad nacional. Pese a esas reservas, Huawei ya tiene presencia en
la infraestructura de la regién y esta invirtiendo en la infraestructura de datos. En 2019
y 2020 anuncié cuatro nuevos proyectos: uno en el Brasil y tres en Chile. En 2020
anuncié la creacion de un segundo centro de datos en esos paises, asi como planes
para invertir 100 millones de dolares en el desarrollo de infraestructura basada en la
nube en Chile para 2024, en un proyecto denominado Huawei Cloud. La empresa esta
considerando construir una red de fibra éptica e instalar una red 5G en dicho pais. El
proyecto Huawei Cloud se llevara a cabo en los préximos tres a cinco anos, y no solo
servird a los mercados de Chile, sino también a los paises vecinos de América Latina.

En el sector de las telecomunicaciones se destaca también la inversién que China
Unicom hizo en 2015 para establecer un cable submarino que conectara el Camerun
con el Brasil, cable que se denominé South Atlantic Inter Link (SAIL). Se tratdé de una
inversiéon conjunta de Cameroon Telecommunications (CAMTEL) y China Unicom (a
través de su subsidiaria, China Unicom do Brasil Telecomunicacoes Ltda), y, segun
estima fDi Markets, el monto ascendié a unos 142 millones de délares. Todo el proyecto
ha sido llevado a cabo por Huawei Marine Networks.

En los sectores del software e Internet, la inversion china en América Latina y el
Caribe es aun mas limitada. Hubo algunas inversiones de DiDi en México, Colombia,
Chile y el Pert, por ejemplo, pero el monto de las inversiones necesarias para ingresar
en los mercados es bajo y los anuncios fueron por un monto total de 13,5 millones de
ddlares. Sin embargo, la integracion de las plataformas digitales chinas al mercado digital
latinoamericano podria contribuir al desarrollo de los servicios digitales de la regién.

América Latina y el Caribe, con un mercado potencial de 654 millones de personasy
una poblacion relativamente joven y 80% urbana, atrae sobre todo a las grandes empresas
chinas de Internet. La regién es el segundo mercado maévil de mas rapido crecimiento
del mundo detras del Africa Subsahariana, y enfrenta los mismos problemas que se
enfrentaban en China hace aproximadamente diez afhos, por ejemplo, el hecho de que
gran parte de la poblacién esta subbancarizada o no bancarizada (Crunchbase, 2019).
Esos desafios representan grandes oportunidades para las empresas emergentes
locales y las plataformas chinas. Dado el gran potencial que tiene el continente para
las empresas que ofrecen soluciones digitales a problemas concretos, en los ultimos
anos ingresaron en el mercado de la regién un gran nimero de plataformas chinas,
como Ofo, Mobike o DiDi.

La empresa de soluciones de movilidad DiDi Chunxing opera desde 2018 en México
y también en el Brasil, donde adquirié la brasilena 99 Taxi; en 2019 ingresé en Colombia,
Chile y Costa Rica. En febrero de 2020, el servicio de DiDi abarcaba 20 millones de
usuarios en mas de 1.000 ciudades de América Latina (Xinhua, 2020). Ademés, en junio
de 2019 DiDi anuncié en un comunicado de prensa sus nuevos servicios financieros en
México y el Brasil. La empresa colaborara con instituciones financieras para ofrecer a
sus conductores tarjetas bancarias que les permitirdn recibir el pago por sus servicios,
ademas de retirar y gastar dinero en ciertas tiendas locales. Segun Jeffrey Towson, profesor
de inversién de la Universidad de Pekin, esta decision es parte de la estrategia de DiDi
de convertirse en una superaplicacion o aplicacion integral (BBC News Mundo, 2019).

Hoy en dia hay empresas de todo el mundo que estan tratando de replicar en
sus regiones el exitoso modelo chino de las superaplicaciones. Por ser una region
relativamente homogénea y con gran poblaciéon conectada, América Latina y el Caribe
es muy atractiva para este tipo de aplicaciones. Rappi, por ejemplo, que en sus
comienzos solo ofrecia servicios de entrega de alimentos, ha anadido servicios como
los monopatines eléctricos, los pagos, las transferencias de persona a persona (P2P),
los boletos de cine y una tarjeta de débito. El gerente general de Rappi para la Argentina
y el Uruguay manifesté que la intenciéon de esta empresa emergente colombiana es
convertirse en una superaplicacion (Contxto, 2020).
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4. La presencia de las empresas tecnhologicas
chinas en la region no se limita a la inversion
extranjera directa

Ademas de las inversiones analizadas previamente, la presencia de las empresas
tecnoldgicas chinas como proveedoras ha aumentado en América Latina y el Caribe por
la via de contratos en el sector de la infraestructura digital, en &reas como la tecnologia
5G o los cables submarinos, y también en la busqueda de crear ciudades inteligentes.
Asi, algunas empresas chinas de equipamiento de infraestructura digital, como la privada
Huawei y la estatal ZTE, desempenan un papel creciente.

Huawei, a través de su antigua subsidiaria Huawei Marine, participé en la actualizacion
de varios cables submarinos de la region, como el Sistema de Telecomunicaciones por
Cable Submarino de Fibra Optica Lazaro Cardenas-Santiago, en México, la Red Nacional
Submarina Nacional de las Bahamas y el Sistema de Cable Submarino Suriname-Guyana
(SG-SCS)"°. Ademas, construyd el sistema de cable submarino South Atlantic Inter
Link (SAIL) entre Africa y América del Sur, la Fibra Optica Austral y el sistema de cable
submarino Strategic Evolution Underwater Link (SEUL) en Belice, y también esté
conectando mediante un cable de este tipo el estado de Baja California (México), con
el resto del pais (El Sol de México, 2020).

La construccion de esos cables ha generado preocupaciéon en los Estados Unidos
en el contexto de las tensiones comerciales, pero también en otros paises. Esto se
debe a que constituyen un riesgo potencial de seguridad porque transportan cantidades
significativas de informacion sin cifrar, lo que podria permitir al Gobierno o a otros
actores llevar a cabo actividades de vigilancia. De hecho, los Estados Unidos utilizaron
los cables de esa manera después de los ataques del 11 de septiembre de 2001,
situacion que continu6 hasta que Edward Snowden revelé el programa en 2013. Sin
embargo, los cables instalados por Huawei Marine representan una pequena parte de
los que existen en la region o de los que la unen con el resto del mundo. En noviembre
de 2019, por ejemplo, la estadounidense Google instalé con éxito un cable que une a
Chile con los Estados Unidos. Por otra parte, Alcatel Submarine Networks, empresa
que forma parte de Nokia, construyé un nuevo cable submarino entre el Brasil y Europa
que funciona desde 2020.

En lo que atane a la puesta en practica de la tecnologia 5G el juego estéa abierto,
ya que Unicamente existen redes piloto 5G en la regién. En el resto del mundo, a
enero de 2021 habia 61 paises que tenian 144 redes comerciales 5G y hay mas en
camino (GSA, 2021). En este escenario, a principios de 2020 Huawei tenia una posicion
avanzada, ya que habia obtenido mas contratos 5G que cualquier otro operador del
mundo (China Daily, 2020), incluidos 47 en Europa y al menos 7 en América Latina
y el Caribe (Latin America Tech, 2019), con lo que superaba a Ericsson y a Nokia. La
empresa china esta bien posicionada para liderar las ventas de equipamiento 5G en
la region, dado que, segun los analistas, su tecnologia es una de la mejores y la mas
econdmica (Financial Times, 2019b). Por consiguiente, segun un estudio de Mobile UK,
excluir a Huawei daria como resultado redes 5G maés caras. Sin embargo, Ericsson
y Nokia también estan presentes en América Latina, y esta Ultima fue la que en
2019 construyd en el Uruguay la primera red comercial piloto 5G de América del Sur
mencionada anteriormente. Respecto de Ericsson, la empresa sueca anuncié que su
red bG se instalara en la region en el periodo 2020-2021 (Bnamericas, 2019).

Hay una gran competencia entre estas empresas por liderar la implementacion de la
tecnologia 5G en la region, sobre todo en el mercado brasilefno. Ericsson y Nokia tienen

0 Huawei Marine se vendi6 a otra empresa china en junio de 2019.
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fabricas en Sao Paulo, y Ericsson establecié una asociacién para construir un centro
de investigacion centrado en la tecnologia 5G vy la Internet de las cosas en esa ciudad.
Huawei, por su parte, informé que abrié un laboratorio de Internet de las cosas en el
mismo estado, en asociaciéon con el Instituto de Tecnologia (FIT) (The Dialogue, 2019).
La empresa china quiere mostrar que estd lista para poner en practica la tecnologia 5G
en el pais: en septiembre y octubre de 2019, por ejemplo, la empresa Oi del Brasil probd
esta tecnologia con equipos Huawei en el festival de musica Rock in Rio. En noviembre
de 2019 Huawei puso en marcha un servicio en la nube respaldado por inteligencia
artificial, y el embajador de China en el Brasil dijo que confiaba en que la empresa seria
seleccionada para construir la red 5G del pais (Bloomberg, 2019). Posteriormente, en
2020 surgieron dudas y se planted la posibilidad de prohibirle a Huawei participar en la
licitaciéon. Sin embargo, ante el cambio de Gobierno en los Estados Unidos y la presion
de las empresas de telecomunicaciones, que advirtieron que excluir a Huawei del
mercado 5G del Brasil implicaria un retroceso tecnoldgico de entre tres y cuatro afos,
se confirmo que no se restringiria la participacion de la empresa china (Forbes, 2021).
En marzo de 2021, la Agencia Nacional de Telecomunicaciones (Anatel), que es el ente
regulador brasileno, reveld los detalles de la subasta de frecuencias radioeléctricas para
prestar nuevos servicios con tecnologia G y para aumentar la calidad y la cobertura de
las redes ya existentes 4G LTE. El ente puso a concurso alrededor de 4.000 megahercios
de frecuencias para su proxima explotacion en 5G (El Economista, 2021).

Ademads de tener una presencia creciente en el sector de la infraestructura de las
telecomunicaciones, las empresas chinas han adoptado un papel importante en el
diseno de sistemas de ciudades seguras en los paises de la region. La empresa china
Dahua Technology, por ejemplo, que es una de las mayores fabricantes de equipos de
vigilancia del mundo, vende su cadmara de vigilancia en América Latina y proporciond,
por ejemplo, el 80% de las cdmaras que se adquirieron para los Juegos Olimpicos de
Rio de Janeiro 2016. Sin embargo, se han planteado preocupaciones sobre el papel de
las empresas chinas de telecomunicaciones, como Huaweiy ZTE, en los sistemas de
seguridad del continente. En el Ecuador, al sistema de seguridad publica, llamado Servicio
Integrado de Seguridad ECU911, fue construido en gran parte por dos empresas chinas,
la estatal China National Electronics Import & Export Corporation (CEIEC) y Huawei. Esta
Ultima proporciona servicios y equipos, entre ellos camaras de vigilancia, sistemas de
almacenamiento de datos y un sistema portatil que es rapido de implementar. Segun
los informes, el sistema abarca tecnologias de reconocimiento facial y 16 centros de
comando y control nacionales, regionales y provinciales, asi como un laboratorio de
datos y asociaciones de investigacion. El sistema ECU911 se disend como una forma
de controlar las emergencias nacionales y la delincuencia, aunque también el grupo
de inteligencia nacional tuvo acceso a un espejo del sistema de vigilancia construido
en China (The New York Times, 2019). Se considera que el proyecto forma parte de la
Iniciativa de la Franja y la Ruta, e inicialmente fue financiado con un préstamo estatal
chino de 240 millones de doélares que se otorgd en 2012.

Ademas del Ecuador, los sistemas chinos de seguridad ciudadana se exportaron
a la Argentina, el Estado Plurinacional de Bolivia, Guyana, el Uruguay, la Republica
Bolivariana de Venezuela y Panama. En 2018 Huawei implementé un sistema de ciudad
segura integral, integrado y moderno para Colén, Panamé (Huawei, 2020), y en 2019
coloco 100 cdmaras inteligentes en Georgetown, la capital de Guyana (Kaieteur News,
2019). Estas ultimas formaban parte de un sistema de ciudad segura de Huawei que se
construy6 en el marco del Proyecto Nacional de Banda Ancha de Guyana. Dicho proyecto
ascendia a 32 millones de délares que supuestamente estaban financiados por China.
También se ha informado sobre proyectos similares de ciudades seguras en las provincias
de Saltay Mendoza (Argentina). En marzo de 2019 la estatal ZTE firmé un contrato de
vigilancia por casi 30 millones de délares con Jujuy para proporcionar camaras, centros
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de monitoreo, servicios de emergencia e infraestructura de telecomunicaciones. En
2016, Huawei y Cochabamba, la tercera ciudad mas grande del Estado Plurinacional
de Bolivia, firmaron un acuerdo de cooperacion estratégica por medio del cual la
ciudad obtuvo la solucién integrada Ciudad Segura, que incluye vigilancia inteligente,
comunicacion critica visualizada y un sistema de comando convergente. En 2018, el
intendente de Montevideo, encabezé una delegacion que viajé a China para explorar
una tecnologia de ciudad inteligente. Segun los informes, en 2019 en el Uruguay se
comenzaron a instalar 2.100 camaras de seguridad donadas por el Gobierno chino, y
el pais ha cooperado con multiples empresas tecnoldgicas chinas, incluidas Huawei
y ZTE. Huawei también participé en el proyecto de seguridad publica VEN 911 de la
Republica Bolivariana de Venezuela. En una investigacion que Reuters publicé en 2018
se destaco el papel central que ZTE desempend al inspirar e implementar el programa
Patria. En el Carnet de la Patria que se emite en el marco de ese programa se registran
datos personales, como fecha de nacimiento, informacion familiar, empleo e ingresos,
propiedades, historia clinica, beneficios estatales recibidos, presencia en redes sociales,
afiliacién a un partido politico e historial de votacion.

Este tipo de acuerdos por medio de los cuales las empresas chinas suministran el
sistema de vigilancia integral (cdmaras y formas de uso) son relativamente pequefos y
en ocasiones tienen alcance subnacional. No obstante, estdn generando preocupacion
en actores de la sociedad civil latinoamericana y también en el Gobierno estadounidense.
Este ultimo ha advertido a los paises de la regiéon acerca de los riesgos de utilizar
tecnologias chinas, aduciendo que pueden ser utilizadas con fines de espionaje. Uno de
los motivos que se plantean en estas preocupaciones €s que, si bien los sistemas de
vigilancia estan orientados a las emergencias, los incidentes naturales y la reduccién de
la delincuencia, brindan herramientas que se pueden utilizar para acceder a informacion
privada de los ciudadanos y facilitar la censura o las persecuciones politicas.

E. Conclusiones

Hace diez anos las inversiones de las empresas chinas estaban comenzando a
ganar protagonismo en la regién y estaban muy concentradas en el sector de los
hidrocarburos y de la mineria (CEPAL, 2011). Hoy en dia, la posicidon internacional de
China ha cambiado en gran medida: el pais se ha posicionado como una de las grandes
potencias mundiales, ha surgido un conflicto por la hegemonia tecnoldgica con los
Estados Unidos y los vinculos con la regién se han vuelto mas complejos. El pais tiene
un peso creciente como origen de las importaciones de productos manufacturados y
destino de las exportaciones de materias primas de la region, y ademas ha aumentado
la participacion de las empresas chinas en las economias latinoamericanas y caribefas
a través de la IED o de proyectos de infraestructura. Sin embargo, el cambio que se ha
producido en estos diez anos en el patrén de las inversiones chinas en América Latina
y el Caribe no coincide con el proceso de sofisticacion tecnolégica del pais y ni con la
evoluciéon de sus empresas en el mundo.

Actualmente, las inversiones chinas no se destinan Unicamente a la mineria y los
hidrocarburos, pero siguen concentradas en un pequefo numero de actividades que
se consideran estratégicas en los planes de internacionalizacidn chinos, con grandes
adquisiciones en el sector de la energia eléctrica, y con adquisiciones totales o parciales
destinadas a acceder a minerales estratégicos (como el cobre, el litio o el niobio).
También hay adquisiciones dirigidas al sector agropecuario, pesquero y agroguimico,
y a la logistica y la infraestructura de transporte, y hay una creciente participacién en la
construccion de infraestructura digital. La mayor participacion de las empresas chinas
se ha dado mediante fusiones y adquisiciones que les han permitido acceder a los
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recursos naturales o a los mercados, y mediante proyectos de infraestructura que en
muchas ocasiones han sido financiados por la banca de ese pals. Las inversiones en
nuevos proyectos, por su parte, han sido menos dindmicas. Entre ellas cabe destacar
algunas dirigidas a sectores claves para el desarrollo sostenible de la regién, como las
energias renovables y los vehiculos eléctricos, y otras destinadas a la economia digital,
donde las empresas chinas estan a la vanguardia de la tecnologia mundial. Sin embargo,
en lo que respecta a la escala y el alcance, estas inversiones son de menor entidad y
estan focalizadas sobre todo en actividades de comercializaciéon o ensamblaje, y no en
la ejecucién de actividades manufactureras o de investigacion y desarrollo.

Este proceso de crecimiento de las inversiones de China en la regién estuvo
influenciado por las decisiones estratégicas de internacionalizaciéon del pais. En este
sentido, asi como en el pasado las politicas llevaron a que aumentara el volumen de
las inversiones y a que estas se reorientaran hacia el exterior, el cambio de énfasis
que se produjo en el marco de la Iniciativa de la Franja y la Ruta y las definiciones del
14.° plan quinquenal (2021-2025), que llevo a dar mas prioridad al consumo interno,
el desarrollo tecnolédgico y la autosuficiencia, puede incidir en las caracteristicas del
compromiso econémico de China con América Latina y el Caribe, sobre todo porque la
mayor parte de las inversiones realizadas en la region fueron concretadas por empresas
de control estatal.

Ademas, el aumento de la presencia de las empresas chinas en la regiéon tuvo lugar
en parte a través de proyectos de infraestructura en que las empresas chinas ejecutaban
proyectos y otorgaban el financiamiento a los Gobiernos por intermedio de la banca publica
de desarrollo del pais. Este tipo de inversiones representan oportunidades y desafios:
por un lado, permiten financiar la infraestructura que es necesaria para el desarrollo
de los paises; por el otro, los mecanismos de financiamiento chinos en ocasiones han
sido poco transparentes y esto podria empeorar la situacion de endeudamiento de los
paises sin que haya un registro claro de esta.

Hoy en dia, la incertidumbre en cuanto a como serd el proceso de recuperacion
luego de la crisis provocada por la pandemia golpea al mundo. En las politicas destinadas
a apovyar esta recuperacién en América Latina y el Caribe se debe impulsar un proceso
qgue permita superar algunos de los desafios estructurales que se enfrentan desde
hace décadas: bajos niveles de productividad y salarios, alto grado de informalidad,
gran desigualdad y una dependencia elevada respecto de la exportacién de recursos
naturales, con una participacion limitada en los segmentos de alto valor agregado de las
cadenas mundiales de valor. En este proceso de recuperacion se necesitarade la IED, y
en los paises de la regién habra que estar atentos a las caracteristicas y potencialidades
de las inversiones, para favorecer vinculos virtuosos con los socios extranjeros.

Mientras contintan la pandemia y las tensiones comerciales mundiales, las
multinacionales estan dando mas prioridad a la resiliencia de la cadena de suministro.
En los planes de recuperacion de los paises centrales, por su parte, se esta priorizando
el logro de una mayor independencia en materia de insumos estratégicos, materiales
y tecnologia. El hecho de que las multinacionales aspiren a aumentar la resiliencia
podria favorecer las inversiones en México y Centroamérica, porque a las empresas
les podria interesar estar mas cerca del mercado estadounidense; sin embargo, a la
fecha no se ha encontrado evidencia de este fenédmeno. Por otro lado, los cambios en
el equilibrio comercial y politico del mundo, asi como el enfoque que hay en los planes
de recuperaciéon de las economias centrales, si deberian llevar a que en los paises
de la region se reflexionara sobre la propia dependencia respecto de las tecnologias
estratégicas o las relaciones con las potencias hegemonicas.

En el caso de China, estos vinculos pueden ser mas complicados si en los paises
hay que enfrentar la decisién de alinearse con ese pais o con los Estados Unidos, o con
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empresas de uno u otro origen, por ejemplo, a la hora de construir la infraestructura digital.
El cambio de Gobierno en los Estados Unidos ha llevado a que el tono de la relacion
entre ambas potencias sea menos agresivo, pero los conflictos de fondo persisten. En
este escenario, en general las relaciones bilaterales entre Chinay la regién han primado
por sobre los acuerdos multilaterales: a modo de ejemplo, 19 paises de la regién han
firmado acuerdos en el marco de la Iniciativa de la Franja y la Ruta, y algunos ya han
participado en proyectos de la Ruta de la Seda Digital. En este dmbito se impone la
necesidad de promover una mayor cooperacién regional a fin de que en los paises de
la regidn pueda haber mas margen para tomar decisiones de comercio e inversion,
aspecto en el que coinciden los expertos en la relacion entre China y América Latina
(Rosales, 2020; Stallings, 2020).

Los paises de la regién enfrentan un escenario en que es preciso replantearse
cual es la mejor forma de negociar la participacién de las empresas chinas, con qué
herramientas hacerlo y qué modalidades debe adoptar dicha participacion. Los aspectos
gue conforman ese escenario son el enorme peso de China como socio comercial y, en
algunos casos, como acreedor; el modo en que las definiciones politicas que surgen de
los lineamientos estratégicos inciden en esas empresas, y la importancia de estas en
el desarrollo de las nuevas tecnologias. El proceso de recuperacién de América Latina
y el Caribe de la pandemia de COVID-19 es una oportunidad de iniciar una nueva etapa
en las relaciones econémicas con China y de elaborar politicas que aseguren que
las inversiones de ese palis contribuyan a construir capacidades productivas en los
paises receptores, a establecer vinculos con proveedores locales, a generar empleo
y a promover el desarrollo sostenible. La multilateralidad debe formar parte de esta
aproximacion estratégica.
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Introduccion

La digitalizacién esta cambiando los modelos de consumo, negocio y produccion. Se estan
transformando las industrias tradicionales y se han creado nuevas actividades y empresas
con preponderancia global. El desarrollo simultdneo y combinado de elementos fisicos
(infraestructuras y dispositivos) e intangibles (software) es uno de los principales factores
claves en la determinacion de la velocidad de los procesos de transformacion digital.

Una caracteristica importante de esta nueva economia es el uso intensivo de datos,
fenémeno que afecta tanto a los sectores tecnolégicos como a las actividades de la
economia tradicional. La incorporacién de datos en los productos y servicios diluye la
distincién entre sectores, crea nuevas oportunidades de negocio y expone a las empresas
tradicionales a la competencia de las nuevas companias digitales, obligandolas a profundas
reestructuraciones. En conjunto, se verifica una mutacion del panorama empresarial a
nivel global caracterizada por la consolidacion de las grandes empresas digitales.

Esta datificacién de la economia esté facilitada en cierta medida por la disponibilidad
y la evolucién de las infraestructuras digitales. Al mismo tiempo, la circulacién de
volumenes crecientes de datos se transforma en uno de los principales catalizadores
gue impulsan cuantiosas inversiones y esfuerzos de innovacion para dar vida a una
nueva generacion de infraestructuras digitales.

Los principales agentes de esta transformacién son las empresas transnacionales.
Sus inversiones —a menudo motivadas por el interés de obtener datos— tienen efectos
significativos que estimulan los procesos de digitalizacion del resto de los sectores
productivos, pero sus modelos de negocio en algunos casos pueden generar también
efectos restrictivos sobre las dindmicas de mercado.

Esta transformacion digital se produce en diferentes marcos normativos y regulatorios
que pueden acelerarla o ralentizarla. Al respecto, cabe destacar los temas relacionados
con la organizacién industrial, la competencia de mercados y la seguridad y privacidad
en el uso de los datos y su valorizacién como activos intangibles estratégicos.

En la siguiente secciéon se presenta de manera sintética un modelo conceptual’
para analizar el desarrollo digital, cuya evolucién ha producido profundas tensiones y
transformaciones en el sistema productivo global; dicho modelo se estructura en tres
dimensiones, a las que se ha denominado “economia conectada’ “economia digital” y
“economia digitalizada” En la seccién B, se retoman estas dimensiones y se describen sus
principales tendencias evolutivas, tanto a nivel global como en América Latina y el Caribe.
Finalmente, en la seccién C se pone el acento en el impacto que la digitalizacion, y mas
especificamente la datificacién, de la economia ha generado en las politicas de defensa
de la libre competencia. En esta seccién se analizan también el concepto de mercado

de datos y las problematicas de la regulacién y la tributacion de las plataformas digitales.

A. Dimensiones del desarrollo digital

La revolucion digital estd dando origen a una nueva era, caracterizada por la transformacion
de los modelos de consumo, de negocio y de produccion, a raiz de la adopcién e integracién
combinada de tecnologias digitales avanzadas, las redes méviles de quinta generacién (5G),
la Internet de las cosas, la computacién en la nube, la inteligencia artificial, el anélisis de
macrodatos, la robética y otras. En la actualidad, se esta transitando de una sociedad
hiperconectada a un mundo digitalizado en las dimensiones econdémica y social, en el que
las modalidades organizativas, productivas y de gobernanza de la economia tradicional
conviven con los modelos de negocios, de producciéon y de gobernanza que surgen del

' El'modelo planteado por la Comision Econdmica para América Latina y el Caribe esta basado en Bukht y Heeks (2017).
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nuevo paradigma tecnoldgico y adoptan sus innovaciones. En este contexto, comienza a
consolidarse un nuevo sistema digitalmente entrelazado en el gue se integran e interactdan
modelos de ambos mundos, dando lugar a ecosistemas complejos que se encuentran
en proceso de transformacién organizativa, institucional y normativa (CEPAL, 2018).

La dindmica de la digitalizacion se evidencia, por ejemplo, en el crecimiento exponencial
que la capacidad de ancho de banda internacional? registra desde 2007 (véase el grafico 11.1).
En la Ultima década, los flujos digitales, utilizando como indicador indirecto (proxy) el ancho
de banda internacional, han aumentado 13 veces y solo en 2020 crecieron un 38%. Esta
tendencia se destaca en un contexto en que los flujos de comercio de bienes y servicios, asi
como los de inversién extranjera directa (IED), han sido muy fluctuantes por efecto de la crisis
financiera mundial de 2008 y han sufrido profundas caidas en 2020 debido a la pandemia
de enfermedad por coronavirus (COVID-19). Sin embargo, la expansion digital parece no
verse afectada por los problemas que aquejan a la economia. Por el contrario, debido a los
efectos de la pandemia, que llevaron a privilegiar el uso de medios virtuales y herramientas
de automatizacion y robética, el desarrollo digital, lejos de estancarse, se esta acelerando.

Grafico lll.1

Flujo comercial mundial de bienes y servicios, inversion extranjera directa
y capacidad de ancho de banda internacional, 1990-2020

(indice, afio base 2003-100)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacidn de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD) y la Unién Internacional de Telecomunicaciones (UIT).

A fines de los anos noventa, el mundo inicidé un proceso de transformacién a un ritmo
sin precedentes, que ha dado origen a tres dimensiones del desarrollo digital: primero, el
surgimiento de la economia conectada, caracterizada por el despliegue de redes de banda
ancha y la masificaciéon del uso de Internet; luego, de la economia digital, al expandirse el
uso de plataformas digitales globales como modelo de negocio, y, mas recientemente, el
avance hacia una economia digitalizada, que basa sus modelos de produccién, organizacién y
consumo en la incorporacion de tecnologias digitales, en particular soluciones de inteligencia
artificial. En un futuro cercano la mayoria de las actividades sociales y econdmicas seran
transformadas por la incorporacién de inteligencia basada en tecnologias digitales avanzadas
de propdsito general, gue daran forma a sistemas auténomos de toma de decisiones y de
operacion (Brynjolfsson y McAfee, 2014; Schwab, 2016).

Estas dimensiones del desarrollo digital estan en permanente evolucién, en un
proceso sinérgico en el que los avances en una esfera impulsan progresos en la otra,

2 Elancho de banda internacional es la capacidad maxima de transmision de datos de un pais al resto del mundo.
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y sistémico, por cuanto transforma las actividades a nivel de la sociedad, el aparato
productivo y el Estado. En cada uno de estos ambitos, la transformacion digital genera
innovaciones que tienen el potencial de aumentar el bienestar de las personas, la
productividad de las empresas, la eficiencia y la eficacia del Estado y la sostenibilidad
medioambiental, en la medida en que se cuente con una gobernanza adecuada que
atienda los retos emergentes, entre ellos, los relacionados con la concentracion del
mercado, la ciberseguridad, el empleo y la automatizacién, la privacidad y la seguridad
de los datos personales y los aspectos relativos a la tributacién vy la fiscalidad.

No obstante, el aumento del bienestar dependera de la masificacion del uso de
las tecnologias digitales y del desarrollo de condiciones habilitantes que permitan
maximizar los beneficios y minimizar los posibles efectos adversos de dichas tecnologias.
En el ambito productivo, por ejemplo, sin las adecuadas condiciones habilitantes, la
digitalizacion podria tener efectos no deseados, al afectar los niveles de empleo y
profundizar las brechas estructurales de productividad.

En relacién con el empleo, los procesos de automatizacion de actividades derivados del
uso de tecnologias digitales pueden generar efectos de tres tipos: la desaparicion de empleos
por la automatizacion del oficio o actividad; la transformacién de la manera en que se realiza
una actividad, y finalmente la creacién de nuevas actividades u oficios (CEPAL, 2019a). El
efecto neto de este fenédmeno depende en gran medida de politicas publicas orientadas
al desarrollo de condiciones habilitantes. En este &ambito, dichas politicas deberian apuntar
especialmente al desarrollo de las capacidades y habilidades digitales de las personas que
trabajan en las empresas tradicionales, mas expuestas a fendmenos de marginalizacion.

Enlo que respecta ala productividad, por ejemplo, América Latina y el Caribe ha registrado en
las Ultimas décadas una brecha elevada y creciente con respecto a las economias desarrolladas
(CEPAL, 2020). Mas aun, la productividad laboral agregada muestra un crecimiento reducido y
persistentemente bajo desde 1950. Dicho incremento se debe mayoritariamente al aumento
de la fuerza laboral y a la abundancia de materias primas, mientras que el aporte generado
por mejoras en la productividad ha sido escaso. El resultado es una estructura productiva
poco diversificada, con un bajo valor agregado y una especializacién en las exportaciones
de bienes de bajo contenido tecnolégico. Tal como ocurrié con el auge de los productos
béasicos, este tipo de estructura puede dar lugar a periodos de répido crecimiento, pero no
favorece el incremento sostenido de la productividad. Para lograr esto Ultimo, se necesita
incorporar tecnologia y diversificar la produccion hacia sectores mas dindmicos, tanto en
relacion con la tecnologia como en términos de la demanda internacional.

Las tecnologias digitales no son independientes del sector, la estructura organizativa
y otros elementos especificos del entorno en que estan insertas. En particular, como
ha puesto en evidencia la pandemia de COVID-19, en una region como América Latina
y el Caribe, con tantas diferencias en materia de productividad segun sector, territorio o
tamano de las empresas, la transformacion digital brinda oportunidades, pero también
puede acentuar las disparidades. Para que esto no ocurra, las politicas publicas son
claves, en particular aquellas que refuerzan a los sectores, territorios o agentes mas
débiles, y que contribuyen a potenciar la capacidad de absorcion tecnoldgica, facilitar
la transformacion de los modelos de negocios y consolidar la integracion en sistemas
productivos mas dinamicos e innovadores. A pesar de los avances logrados en los
ultimos anos, la escasa adopcién incluso de tecnologias béasicas, especialmente entre
las empresas de menor tamano, demuestra que aun hay espacio para una mayor
intervencion en el ambito de las politicas publicas.

En el diagrama Ill.1 se sintetizan los efectos de la digitalizacién en la sociedad, el
sector productivo y el Estado, evidenciando los aportes de las empresas que conforman
las distintas dimensiones del desarrollo digital: la economia conectada, la economia
digital y la economia digitalizada. De aqui en adelante, el analisis se centrara en la
transformacion digital en el &mbito productivo, poniendo especial atencion en los
efectos que esta tiene sobre las estrategias empresariales.
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Diagrama lll.1

Dimensiones y elementos del desarrollo digital y sus efectos en la sociedad, el sector productivo y el Estado

Ambitos de
impacto

Dimensiones
del desarrollo digital

Economia conectada

- Infraestructura digital

- Servicios de telecomunicaciones

- Softwarey sistemas

- Servicios de tecnologias de la informacion
- Dispositivos multifuncionales

Economia digital

- Bienes y servicios digitales

- Aplicaciones y plataformas digitales: plataformas
de mercado virtual o plataformas digitales de
comercializacion (marketplaces), redes sociales,
video a través de Internet

- Contenido y medios digitales

- Economia colaborativa

Economia digitalizada

- Negocios electrénicos

- Comercio electrénico

- Industria 4.0

- Tecnologias digitales para el sector agricola,
tecnofinanzas, tecnologias digitales para
el sector automator y otras

- Economia inteligente

Sociedad

- Nuevos modelos de comunicacion
e interaccion

- Nuevos modelos de consumo

- Acceso a Internet

- Informacién y conocimiento

- Acceso a software

- Asequibilidad de dispositivos y servicios
- Alfabetizacién digital

- Usuarios como generadores de contenidos
- Bienes y servicios en linea

- Servicios pdblicos en linea

- Consumo a demanda y personalizacion

- Seguridad y privacidad de datos

- Nuevos empleos, nuevas habilidades

- Productos inteligentes

- Producto como servicio

- Consumo informado y personalizado
- Premio al consumo responsable

- Seguridad y privacidad de datos

- Nuevos empleos, nuevas habilidades

Bienestar y sostenibilidad

Sector productivo

- Nuevos modelos de gestion

- Nuevos modelos de negocios

- Nuevos modelos de produccién
- Reestructuracion industrial

- Transmisién de datos a alta velocidad

- Cobertura de redes y penetracién de servicios

- Acceso a softwarey servicios de
tecnologias de la informacién

- Presencia empresarial en linea

- Digitalizacion de procesos operacionales

- Intermediacién

- Innovacién y emprendimiento

- Acceso a mercados

- Eficiencia en procesos de gestion,
mercadeo y distribucién

- Datos como activo estratégico

- Ciberseguridad y privacidad de datos

- Transformacién digital productiva
(productividad basada en datos)

- Reconfiguracion industrial

- Automatizacion y robética

- Sofisticacion productiva

- Ciberseguridad y privacidad de datos

Productividad y sostenibilidad

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de CEPAL, Tecnologias digitales para un nuevo futuro (LC/TS.2021/43), Santiago, 2021.
Nota: “Economia conectada” hace referencia al nicleo de la transformacion digital, consistente en la implementacion de redes de banda ancha y la masificacién del uso de Internet; “economia digital” hace referencia al uso de
plataformas digitales globales como modelo de negocios, y “economia digitalizada” se refiere a la incorporacién de tecnologias digitales (y en particular de soluciones de inteligencia artificial) en los modelos de produccién,

organizacion y consumo del conjunto de la economfa.

Estado

- Gobierno digital
- Participacion ciudadana

- Presencia en linea
- Digitalizacion de procesos operacionales

- Gobierno digital
- Innovacién digital en el Estado
- Eficiencia tributaria digital
- Ciudadania digital y
participacion ciudadana
- Datos abiertos y transparencia
- Ciberseguridad y privacidad de datos

- Innovacion digital del Estado

- Transformacién digital de servicios
publicos (educacion, salud,
justicia, seguridad)

- Gobernanza para la transformacion
digital (ciberseguridad, competencia,
fiscalidad y comercio, entre otros)

Eficencia, eficacia y sostenibilidad

ovt

(]
Q
°

=
=
(3)

(IVd3D) 8queD 18 A eune esuswy ejed E0ILIOU0IT UOISILOD



La Inversion Extranjera Directa en America Latina y el Caribe - 2021

La primera dimensién, la economia conectada, se origina a fines de los afos noventa,
con el desarrollo de la Internet y la\World Wide Web, las redes de transmision digital de
datos a alta velocidad, dispositivos de hardware multifuncionales y software de diverso
alcance y funcionalidad, que consolidé a estos elementos como el nlcleo que sustenta
la actual transformacion digital. En esta fase los determinantes del desarrollo estaban
asociados a la conectividad: el grado de cobertura de las redes de telecomunicaciones
(fijas y moviles en sus distintas generaciones) y de penetracién de servicios de Internet
en la poblacion, la calidad de la banda ancha en términos de velocidad y latencia, la
asequibilidad de los dispositivos y servicios de acceso, la disponibilidad de software
y contenido digital, y la capacidad de uso, entre otros elementos. Por lo tanto, los
sectores de telecomunicaciones, de hardware y de software experimentaron periodos
de crecimiento significativo, aunque en el caso de los dos primeros esta tendencia
decayé hacia fines de la década de 2000.

En esta etapa se vivié una revolucién de las comunicaciones, en cuanto a forma
y velocidad, asi como en cuanto a la generacién de informaciéon y conocimiento. Esta
dimensién propicio el desarrollo de la economia digital, entendida como aquella parte de
la produccién econdmica derivada principalmente de modelos de negocios enfocados
en la oferta de bienes y servicios digitales (Bukht y Heeks, 2017). Las innovaciones
digitalmente habilitadas cambian en forma radical la propuesta de valor de la oferta de
bienes y servicios en diversas industrias, lo que tiene un efecto disruptivo en el conjunto
de la economia. Ejemplo de ello es la redefinicion de los medios de comunicacién
impresos con el surgimiento de la lectura en dispositivos electrénicos; de la industria
de la musica y el entretenimiento con la oferta de servicios multimedia a demanda
por emisién en directo (streaming), y de las industrias del transporte y del alojamiento
con modelos de economia colaborativa, por citar algunas de las primeras industrias
que fueron impactadas por los efectos disruptivos de la introducciéon de modelos de
negocios innovadores de la mano de nuevos actores nativos digitales.

En la actualidad estos nuevos modelos de negocios operan en plataformas digitales
en multiples sectores econémicos, facilitando las transacciones comerciales (Amazon,
Alibaba o Mercado Libre), los servicios financieros (Ant Group, Avant, Mercado
Pago o Nubank), las comunicaciones y las redes sociales (Facebook, Instagram o
WhatsApp), el turismo y el hospedaje (Despegar, Booking o Airbnb), el desarrollo de
aplicaciones (IOS de Apple y Android de Google), el encuentro de oferta y demanda
de empleo (Laborum, LinkedIn, Workana o Freelancer), entre otras. Las plataformas
hacen importantes contribuciones a la economia al crear nuevas conexiones entre
oferta y demanda en diferentes mercados, disminuir los costos de transaccion y de
intermediacion, generando ganancias de eficiencia en la utilizacion de activos, y abrir
nuevos mercados y oportunidades de negocios.

Con el tiempo, estos modelos han ido evolucionando y basando su propuesta de
valor no solo en la reduccion de la intermediacién y de los costos de transaccién, sino
también en la explotacién de la informacion proveniente de los datos que se generan e
intercambian en las plataformas. Asi, estos modelos de negocios habilitados digitalmente
propician la generacién y la captura de datos, que al ser procesados y analizados con
herramientas inteligentes permiten mejorar los procesos de decision y optimizar la oferta
de negocios a través de la agilizacién de los procesos operativos, la segmentacion de
mercados y la personalizacion y transformacion de productos.

Estas formas de creacién de valor han propiciado el crecimiento vertiginoso de estos
nuevos actores en el ecosistema digital, entendido como la suma de las dimensiones de
economia conectada y digital. En marzo de 2021, las empresas de Internet (plataformas
de servicios y software, y plataformas de comercio electrénico) representaban cerca
del 54% del total del ecosistema digital en términos de valor de mercado. En tanto, las
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empresas de la denominada economia conectada representaban el 46% del total, con
preponderancia de las industrias del hardware (19%) y el software (18%), segmentos
encabezados por Taiwan Semiconductor Manufacturing Company (TSMC) y Microsoft,
respectivamente. Con el tiempo, las empresas de la industria de telecomunicaciones,
con actores como Verizon, AT&T, América Mévil y Telefonica, entre otros, han ido
perdiendo primacia. En la actualidad, representan cerca del 9% del valor total del
ecosistema digital. Al comparar estos valores con los de 2010, queda en evidencia la
transformacion de este ecosistema, pues en ese momento la economia conectada
representaba el 79% del valor total (incluidos los sectores de telecomunicaciones con
el 36%, hardware con el 23% y software con el 20%), en tanto que las empresas de
Internet correspondian solo al 21% (véase el gréafico I11.2).

Grafico lll.2

Economia conectada y economia digital: valor de las empresas en cada segmento industrial del ecosistema digital

y proporcion en relacion con el total, segun el valor de mercado, marzo de 2010 y marzo de 2021
(En millones de dolares y porcentajes)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de Bloomberg sobre las 5.000 empresas con mayor valor de mercado.

“Economia conectada” hace referencia al nicleo de la transformacion digital, consistente en la implementacion de redes de banda ancha y la masificacién del uso
de Internet, y “economia digital” hace referencia al uso de plataformas digitales globales como modelo de negocios.

Las empresas digitales también estan revolucionando las industrias tradicionales,
al cambiar modelos de negocio que se han mantenido estables durante décadas.
Tecnologias como la Internet de las cosas, el andlisis de macrodatos y la inteligencia
artificial estan siendo adoptadas de manera generalizada en los diversos sectores
econémicos, impulsando el avance hacia la economia digitalizada. En esta dimension
del desarrollo digital, se prevé que una amplia gama de sectores econémicos usen
informacion, sistemas inteligentes de toma de decisiones y robots inteligentes
como ventajas competitivas para generar mejoras en términos de productividad,
que también tienen el potencial de optimizar los procesos productivos en términos
de sostenibilidad medioambiental.

Ademads, se esté frente a un proceso de transformacion en el que la digitalizacion
va mas alld de la optimizacién de los actuales procesos productivos y de gestién. En
esta dimensién, tiene lugar la reconfiguracion y transformacion de los productos y
servicios (por ejemplo, productos concebidos como servicios), asi como de los modelos
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de negocios y de produccion sobre la base de la adopcién de tecnologias digitales
inteligentes, lo que incluye la automatizacién y la robdtica. Esto estd impulsando la
consecuente reconfiguracion de cadenas de valor y la transformacién de los mercados
y de las industrias tradicionales, favoreciendo el surgimiento de las tecnologias digitales
para el sector automotor (autotech), para el sector agricola (agritech) y para el sector
financiero o tecnofinanzas (fintech), entre otras.

El desafio para los actores de las industrias tradicionales es incorporar las tecnologias
digitales en sus productos, desarrollar servicios digitales basados en el uso de los datos
e introducir sistemas inteligentes en los procesos de innovacién, produccion, logisticay
mercadeo. Todo ello implica hacer uso de desarrollos completamente ajenos a su nucleo
de negocios y que han adquirido preponderancia en la economia. Al comparar el valor
de mercado de las empresas de los distintos segmentos de la industria tecnoldgica
digital con el de las empresas de las principales industrias tradicionales, se observa la
preponderancia que dicha industria esta adquiriendo en el conjunto de la economia.
En marzo de 2021, el valor de dicha industria equivalia a poco mas de un tercio del
valor de las industrias tradicionales, y representaba el 28% del valor de mercado de
las 5.000 empresas mas grandes del mundo (véase el grafico II1.3). Dicho valor se ha
cuadruplicado en términos absolutos desde marzo de 2010, cuando representaba el
13% del total.

Grafico lll.3
Valor de la industria tecnologica digital en comparacion con el de las industrias tradicionales,
por segmento industrial, marzo de 2010 y marzo de 2021
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de Bloomberg sobre las 5.000 empresas con mayor valor de mercado.

En este escenario, las empresas establecidas de las industrias tradicionales estan
recurriendo a las adquisiciones y asociaciones como estrategia de transformacion y
sobrevivencia, en la medida en que las empresas digitales expanden su accién en las
industrias tradicionales. En los Ultimos cinco anos, los gigantes tecnoldgicos (Amazon,
Apple, Facebook, Google y Microsoft) han realizado en total méas de 200 adquisiciones
y més de 100 inversiones, un ritmo que no se ralentizd con la crisis del COVID-19. Las
adquisiciones han apuntado principalmente a nuevos emprendimientos tecnoldgicos.
En 2020, el foco de estas actividades fue reforzar sus capacidades de inteligencia
artificial y realidad virtual entre otras areas como el entretenimiento y los juegos.
Asimismo, en ese afno se consolidd un cambio de estrategia empresarial en el sentido



150 Capitulo Il Comision Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

Grafico lll.4

de que el numero de inversiones superd el de adquisiciones (véase el grafico 111.4).
Las inversiones han apuntado a soluciones para el trabajo a distancia, de respaldo a
proveedores de software en la nube, de ciberseguridad y de productividad, asi como
también para actores ligados a la movilidad y la salud (CB Insights, 2021a).

Cantidad anual de adquisiciones e inversiones realizadas por Amazon, Apple, Facebook, Google

y Microsoft, 2016-2020

(En unidades)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de CB Insights, “The Big Tech Report: Investments, Acquisitions, & Key Themes”,
5 de mayo de 2021 [en linea] https://www.chinsights.com/research/report/big-tech-investments-acquisitions/.

En 2020 y el primer trimestre de 2021, Amazon, Facebook, Google y Microsoft
realizaron grandes adguisiciones, en operaciones que superaron cada una los 1.000 millones
de ddlares. Entre ellas destacan Fitbit (adquirida por Google, por 2.100 millones de
ddlares), Affirmed Networks (adquirida por Microsoft, por 1.400 millones de ddlares),
Zoox (adquirida por Amazon, por 1.300 millones de ddlares) y Kustomer (adquirida por
Facebook, por 1.000 millones de ddlares). En materia de inversiones, los gigantes
tecnolégicos han puesto en marcha una estrategia que les permita ingresar a nuevos
mercados con tecnologia adyacente al ntcleo del negocio, como movilidad (Microsoft),
biofarmacéutica (Google) y servicios financieros (Amazon). Desde principios de 2020, las
prioridades en términos de inversion también incluyen tecnologias asociadas a energias
renovables y tecnologias para el hogar (domética) (Microsoft y Amazon), seguridad
en la nube (Microsoft y Google) y atencién médica (Google) (véase el diagrama 111.2).

En la industria automotriz, por ejemplo, la conduccién autbnoma, la conectividad de
los vehiculos, la movilidad compartida y la digitalizacion de la venta minorista presentan
nuevos desafios para los principales fabricantes tradicionales. En este escenario,
empresas tecnoldgicas como Amazon, Apple, Facebook, Google y Microsoft estan
fortaleciendo sus capacidades —principalmente en desarrollo de software y computacion
en la nube— para integrar sus sistemas operativos en los automaviles, ademas de
invertir en nuevas empresas en la industria (CB Insights, 2021b).
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Diagrama lll.2

Adquisiciones e inversiones realizadas por Amazon, Apple, Facebook, Google y Microsoft,
enero de 2020 a 31 de marzo de 2021
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de CB Insights, “The Big Tech Report: Investments, Acquisitions, & Key Themes”,
5 de mayo de 2021 [en linea] https://www.chinsights.com/research/report/big-tech-investments-acquisitions/.
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Del mismo modo, se multiplican las alianzas entre gigantes tecnolégicos y los
mayores fabricantes de vehiculos. A principios de 2021, Apple y la empresa coreana
Hyundai mantuvieron negociaciones para acelerar la fabricacién del vehiculo Apple Car.
Paralelamente, Ford y Google establecieron una alianza estratégica para mejorar la
conectividad de los vehiculos del fabricante de automoviles. Esto sigue los pasos de
un acuerdo similar entre Toyota y Microsoft, de 2019, y de la adquisicion de la empresa
emergente (start-up) de vehiculos auténomos Service-Max por parte de General Motors
en 2016 (PYMNTS, 2021). Asimismo, en septiembre de 2020 General Motors marco un
hito como el primer fabricante de automdviles con méas de 1 millén de suscriptores a sus
servicios de datos habilitados por wifi proporcionados por AT&T (General Motors, 2020).

Otro ejemplo es la industria farmacéutica, en la que empresas como Merck y
Roche estan apostando por la inteligencia artificial en el cuidado de la salud?, con
soluciones que van desde la visiéon por computadora aplicada en el diagndéstico
complementario hasta el aprendizaje automatico para la investigacion y desarrollo
(1+D) de medicamentos (CB Insights, 2020). Como estos, se estan registrado casos
en la gran mayoria de las industrias.

El elemento disruptivo subyacente comun en la transformacién de los modelos de
consumo, negocios y produccién son los datos digitales. Las personas, las empresas y
las organizaciones producen y consumen datos de toda indole, lo que hace de ellos la
fuente de creacion de valor en este nuevo paradigma, al punto de que se constituyen
en un nuevo tipo de activo que determina la relevancia de los agentes econdmicos
en la era digital. Los modelos actuales de consumo y produccién son cada vez mas
intensivos en la analitica de datos apoyados en la proliferacién de la Internet de las
cosas, mediante dispositivos inteligentes y sensores de todo tipo que generan enormes
volumenes de informacién que con el uso de inteligencia artificial permiten redefinir
y reorientar procesos de decisiéon de toda indole: trafico del transporte urbano, flujos
financieros, modelos de riesgo, diagndstico y tratamiento médico, procesos de produccion
manufacturera y comportamiento de los consumidores y ciudadanos, entre otros.

Diversos analistas consideran los datos como el nuevo petréleo, en el sentido de que
son la actual fuente de generacién de riqueza (The Economist, 2017). Sin embargo, como
se veréa en la seccion C de este capitulo, los datos tienen caracteristicas propias diferentes
a las de cualquier otro insumo: pueden ser reproducidos y presentan un uso no rival, tienen
costos marginales cercanos a cero y alcanzan rendimientos crecientes a escala—cuanta mas
es la informacion de que se dispone, mayor precision alcanzan los algoritmos predictivos y
de aprendizaje—. Todo esto puede afectar la competencia, ademas de involucrar aspectos
de privacidad y seguridad, asi como de ética ligada al desarrollo de algoritmos.

Esto plantea retos en materia de politicas de competencia, fiscalidad, privacidad y
seguridad, ademads de equidad en lo que se refiere al acceso a un recurso clave de la
nueva economia. En la actualidad, se esté iniciando un debate respecto de los aspectos
regulatorios en estos ambitos y se estan abordando los estdndares tecnoldgicos, asi
como los temas de comercio y propiedad intelectual. Para el tratamiento de estos temas,
a diferencia de lo que ocurria en paradigmas anteriores, no solo es necesario un enfoque
nacional, sino que se requiere del didlogo internacional, dado el caracter transnacional
de la actividad de las plataformas digitales. Adicionalmente, se debe considerar que
en la medida en que los datos son determinantes de ventajas competitivas, surgen
aspectos geopoliticos que agregan complejidad a un escenario de por si desafiante y
condicionan las estrategias de inversién de las empresas (véase la seccion C).

Los cambios en los modelos de negocios y produccion también podrian afectar
estas estrategias empresariales. De hecho, las tecnologias digitales han dado lugar a

3 Veéanse detalles sobre el proyecto referente al aprendizaje automético para ayudar en el descubrimiento de farmacos denominado
Machine Learning Ledger Orchestration for Drug Discovery (MELLODDY) en la seccion C de este capitulo.
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nuevos emprendimientos y modelos de negocios internacionales que han permitido
a algunas empresas forjar una presencia global sin cantidades significativas de IED,
aungue esta continua afianzando las estrategias de internacionalizacion de las empresas
en industrias tradicionales. De hecho, se estima que las empresas transnacionales
digitales realizan cerca del 70% de sus ventas fuera de sus paises de origen, mientras
que solo el 40% de sus activos se encuentran en el extranjero (UNCTAD, 2017). Asi,
con el avance hacia la economia digitalizada, aun no se visualizan tendencias claras en
las corrientes de IED. Algo similar ocurre en lo referente a las estrategias de fusiones y
adquisiciones que han sido predominantes en el desarrollo de la economia digital. Por
lo tanto, el impacto de las empresas transnacionales digitales en los paises receptores
es menos visible en el desarrollo de inversion fisica y en la creacion de empleo.

Otro elemento clave en las estrategias empresariales es la creciente importancia de
la infraestructura digital como soporte del desarrollo digital. De hecho, la capacidad de
los paises de proporcionar una infraestructura digital adecuada para el funcionamiento
de redes de produccién internacionales digitalmente habilitadas podria convertirse en
un nuevo factor determinante que predomine en las decisiones de localizacién de las
empresas transnacionales (Gestrin y Staudt, 2018). En este sentido, la implementaciéon
de las redes moviles de quinta generacién adquiere una particular relevancia, tanto
para atraer inversiones en el sector de telecomunicaciones como para promover las
inversiones y la digitalizacion del resto del tejido productivo.

B. Digitalizacion y estrategias empresariales

1. Transformacion digital y sus efectos
en la organizacion industrial

Desde sus origenes hasta mediados de la década de 1990, la organizacién industrial de
los sectores de telecomunicaciones, medios de comunicacion y productos culturales
estaba compuesta por una serie de cadenas de valor paralelas que operaban de
manera independiente. Cada una de ellas incluia operadores que cumplian funciones
especificas como el transporte, la provisién de equipamiento de red o los dispositivos
de acceso. Las cadenas de valor que definian la estructura de cada uno de los sectores
eran compartimientos estancos con pocas posibilidades de interrelacion entre si.

Asimismo, muchas de las empresas que operaban en cada cadena de valor estaban
integradas verticalmente. Tal era el caso de los operadores de telecomunicaciones,
que se encargaban de construir redes, operarlas, desarrollar productos y ofrecerlos al
usuario. Por otro lado, en la distribucion de contenidos —tomando como ejemplo los
productos de video—, existian empresas que se encargaban de producir programas,
empaquetarlos y distribuirlos, asi como empresas especializadas en segmentos
especificos: los estudios producian programas, los canales de televisién empaquetaban
contenidos con vistas a atraer a una audiencia determinada y los operadores de television
por cable se encargaban de distribuirlos.

En ese periodo, el cruce entre cadenas de valor —operadores de cable que
intentaban ingresar en el negocio de las telecomunicaciones o empresas de telefonia
gue trataban de diversificarse hacia la distribucién de contenidos— ocurria en forma
ocasional y raramente tenia como resulto un éxito empresarial. No obstante, tanto el
sector de la informacién como el de las telecomunicaciones reconocian que existia una
oportunidad de negocio asociada a la diversificacion en cadenas de valor adyacentes,
pero no encontraban las plataformas tecnoldgicas que les permitieran hacerlo.
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La digitalizacion masiva de contenidos y plataformas de transporte, la expansion de
la Internet de banda anchay el desarrollo de dispositivos multifuncionales facilitaron la
convergencia de las cadenas de valor, ocasionando un cambio radical en la organizacion
industrial. La segmentacion original entre distribucion de informacién y conectividad
desaparecio y las cadenas productivas de las industrias de medios de comunicacion,
telecomunicaciones y productos culturales comenzaron a integrarse, generando una
estructura Unica de complejas y profundas interdependencias. Esta dindmica estuvo
acompafada de una intensa ola de fusiones y adquisiciones.

En esta nueva serie de interrelaciones, el transporte y la conectividad ya no son
cadenas productivas independientes, sino que se han transformado en los insumos
que permiten a los diferentes componentes interrelacionarse entre siy llegar al usuario
final. De este modo, si bien los componentes del ecosistema digital mencionados
anteriormente todavia estan presentes, la contribucién de cada uno ha cambiado
(véase el diagrama I1.3).

Diagrama lll.3
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de R. Katz, £l ecosistema y la economia digital en América Latina, Santiago, Fundacion

Telefénica/Editorial Ariel/Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2015.

Del mismo modo, nuevos componentes comenzaron a emerger en la renovada
organizacién industrial. Por ejemplo, los desarrolladores de aplicaciones digitales —una
funcién inexistente en la cadena productiva anterior— crean nuevas propuestas de
valor que permiten la vinculacién entre oferta y demanda de productos especificos,
como ocurre en la compra de pasajes aéreos, el trueque de habitaciones en casas de
particulares y el encuentro de oportunidades de trabajo. Estas funciones ya existian
anteriormente, pero su funcionamiento no tenia la eficiencia resultante de las actuales
aplicaciones y plataformas digitales (véase el recuadro I11.1).
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Una plataforma digital es un modelo de negocios habilitado por la tecnologia que crea valor
al facilitar intercambios entre dos 0 mas grupos interdependientes?. En general, conectan a
usuarios con productores, facilitan la realizacion de transacciones y permiten a las empresas
compartirinformacion para fortalecer la colaboracion o la innovacion en productos y servicios.
Las plataformas se construyen sobre infraestructura compartida e interoperable, hacen un
uso intensivo de datos y se caracterizan por las interacciones entre diferentes grupos de
usuarios. Los principales atributos que caracterizan a las plataformas digitales y las diferencian
de otros sistemas tecnolégicos son:

Interdependencia: la mayoria de las plataformas digitales afilian a grupos especificos de
usuarios y les ofrecen la posibilidad de interactuar y realizar transacciones con grupos
diferentes, igualmente afiliados.

Efectos de red: el valor de uso de la plataforma depende directamente de la cantidad
de usuarios que tenga en sus diferentes categorias. Esto hace referencia al efecto de un
nuevo usuario de un bien o servicio en el valor de dicho bien o servicio para los demas
usuarios, existentes o potenciales.

Economias de escala y alcance de los datos: a medida que aumenta el numero de
usuarios se pueden recopilar mayores cantidades de datos personales y no personales,
que pueden tener un gran valor. Mediante instrumentos analiticos, se pueden utilizar los
datos para satisfacer de mejor manera las preferencias de los consumidores, optimizar
los procesos de negocio, reducir costos e identificar tendencias de mercado y nuevas
oportunidades.

Confluencia de tecnologias: la concurrencia de multiples tecnologias permite crear una
nueva economia de servicios dinamicos, determinados por la demanday personalizados.
Las nuevas tecnologias tienen efectos igualmente importantes en el costo de provision,
los niveles de inversion y la velocidad para llegar al mercado.

Interoperabilidad y multiconexion: las empresas que utilizan una plataforma determinada
con cierto proposito tienen la capacidad de utilizar simultaneamente y sin costos
adicionales otras plataformas con la misma finalidad.

Control y gestion del riesgo: los operadores utilizan estrategias de autorregulacion
basadas en codigos de conducta, opiniones de los usuarios, control ex ante de las
credenciales de los proveedores, protocolos de solucion de controversias, sistemas
de aseguramiento y bloqueo o filtrado de contenidos, entre otras.

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
a CEPAL, Datos, algoritmos y politicas: la redefinicion del mundo digital (LC/CMSI.6/4), Santiago.

a) La economia conectada: operadores establecidos expuestos
a cambios disruptivos

Durante los anos noventa, la industria de las telecomunicaciones experimentd
importantes cambios estimulada por la innovacion tecnoldgica, el incremento de la
competencia y la expansion internacional de los principales operadores de telefonia.
Con la répida irrupcién de la Internet y el desarrollo de los servicios moviles, el sector
presenté un auge sin precedentes. No obstante, al iniciarse la década de 2000 la fuerte
sobrevaloracion de la industria bruscamente se revirtid, lo que afectd a la gran mayoria
de los agentes vinculados a las tecnologias de la informacién y las comunicaciones (TIC).
A partir de ese momento, el sector de las telecomunicaciones comenzo a intensificar su
proceso de transformacion. Los cambios tecnolégicos y el desarrollo de nuevos servicios
modificaron el corazén del negocio de los operadores de telecomunicaciones, que se
reoriento hacia aquellos servicios de alto valor agregado que estaban emergiendo, para
los cuales se requerian grandes inversiones en nuevas tecnologias de redes.
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Recuadro lll.1
¢Que son las plataformas
digitales?
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Con la eliminacion de las fronteras tradicionales de la industria, los operadores
establecidos comenzaron a registrar una caida de sus ingresos, como resultado
de la obsolescencia de algunos servicios importantes en su modelo de negocio,
como la telefonia fija, y la irrupciéon de nuevos actores y aplicaciones disruptivas. Sin
embargo, esta dindmica fue parcialmente compensada por el desempeno de los
servicios inaldmbricos vy el trafico de datos (véase el grafico III.5). En este escenario,
los operadores buscaron generar ingresos adicionales acelerando la diversificacion
de sus actividades, principalmente hacia la distribucion de audio y video. En esta
direccién, tanto operadores establecidos como empresas alternativas comenzaron
a disenar innovadoras estrategias de comercializacién, entre las que destacaba el
empaquetado de servicios de voz, datos y video. Con la aceleracion del proceso de
convergencia, la amplia supremacia de los operadores posicionados en los mercados
comenzo a verse desafiada por la irrupcién de otros agentes que provenian de lineas
de negocios similares; primero fueron los operadores de televisién por cable y luego
los principales proveedores de contenidos y aplicaciones basadas en Internet, lo que
provocd una intensa ola de fusiones y adquisiciones dirigidas a agregar valor tecnolégico
a los servicios y aplicaciones ofrecidos.

Grafico lll.5
Suscriptores de servicios de telecomunicaciones en el mundo, por segmento, 1995-2020
(En millones de suscriptores)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion de la Unién Internacional de Telecomunicaciones (ITU).

No obstante, frente a exigencias del mercado cada vez mas sofisticadas, los
operadores se enfrentaron a las limitaciones que comenzaba a evidenciar la insuficiencia
de la infraestructura disponible. A pesar de la incertidumbre respecto a la posibilidad
de rentabilizar las inversiones, se llevd a cabo un acelerado despliegue de nuevas
redes de fibra éptica para plataformas fijas y especialmente para comunicaciones
moviles avanzadas —las tercera y cuarta generaciones de tecnologia movil, 3G vy 4G,
respectivamente—. La apuesta de los operadores tuvo buenos resultados, ya que el
mercado respondié favorablemente a las nuevas aplicaciones de servicios empaquetados
y de trafico de datos de alta velocidad, especialmente mediante redes moviles. Esta
transformacioén fue acelerada por cambios muy profundos en el comportamiento de los
consumidores, el crecimiento exponencial del uso de teléfonos inteligentes, tabletas
y otros dispositivos y, mas recientemente, un gran volumen de transmisién de video
a través de redes inaldmbricas y de aplicaciones moviles de toda indole.
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Al mismo tiempo, las plataformas digitales llevaron a cabo estrategias que les
permitieron ampliar su &mbito de accién, abordando segmentos dominados por los
operadores tradicionales de las telecomunicaciones y los medios audiovisuales. Asi, las
plataformas se convirtieron en competidores directos con el desarrollo del Protocolo
de Transmisién de Voz por Internet (VolP) y la mensajeria de texto, destacandose
especialmente Skype* en el caso de las llamadas de larga distancia y Messenger y
WhatsApp® en el caso de la mensajeria de texto. Asimismo, los cambios regulatorios
gue obligaban a los operadores tradicionales a facilitar a sus competidores el acceso
a sus redes modificaron el ambiente competitivo y tensionaron la rentabilidad de las
empresas. En particular, fomentaron la competencia entre operadores y generaron una
presion a la baja de los precios de los servicios.

En la actualidad, si bien la conectividad de red es una pieza critica de la cadena
de valor que emerge alrededor de la Internet de las cosas®, la mayor parte del valor
sigue acumulandose en otros eslabones de la cadena, con aplicaciones directamente
conectadas a los clientes. En este sentido, las empresas posicionadas en los extremos
de la cadena de valor de la Internet de las cosas estan atrayendo grandes cantidades
de inversion de capital, lo que continuara impulsando un mayor crecimiento y fuertes
disrupciones para los operadores de telecomunicaciones.

En un escenario en que aumenta el nivel de incertidumbre en torno a la industria
de las telecomunicaciones, los operadores establecidos han tenido que aprender a
aceptar la disrupcién y reinventar sus capacidades de servicios de red para volver a
impulsar el crecimiento. En este contexto, las redes mdviles de quinta generacion
comienzan a visualizarse como una gran oportunidad para abordar estos desafios
(véase el recuadro 111.2).

Las redes moviles de quinta generacion (5G) son un sistema completo de comunicaciones
inalambricas moviles (o fijas, segun la aplicacion) que permiten obtener banda ancha
movil mejorada (enhanced mobile broadband (eMBB)), comunicaciones ultraconfiables de
latencia baja (ultra reliable low latency communications (URLLC)) y comunicaciones masivas
de tipo maquina (massive machine type communications (mMTC)), asi como introducir un
cambio conceptual en las prestaciones: computacion en el borde, segmentacion de la
red, ultradisponibilidad, bajos retardos y otros. Esta tecnologia es un habilitador de otras
tecnologias como la Internet de las cosas, principalmente en industrias automatizadas y
controladas salud, automoviles asistidos y autonomos, ciudades inteligentes y, en general,
en todas las aplicaciones criticas que requieren bajos retardos, alta confiabilidad, gran ancho
de banda y calidad de servicio segmentada.

La tecnologia 5G permite la provision de conexiones de gran velocidad de datos en
conexiones fijas puede sustituir a la fibra optica con menores costos en la inversion de
infraestructura de red. Por tratarse de una tecnologia inalambrica, no tiene los costos
hundidos de la instalacion de una red fija y logra proveer cobertura con radiobases, lo que
reduce sustancialmente la inversion inicial.

4 En 2011, Microsoft adquirié Skype por 8.500 millones de délares.

5 En 2014, Facebook adquirio WhatsApp por 21.800 millones de délares.

6 |acadenade valor de la Internet de las cosas comienza generalmente en el mundo fisico. Mediante la implantacion de sensores
o actuadores se puede recopilar informacion del mundo fisico y digitalizarla para que sea procesada posteriormente. Para
implementar este tipo de sistemas se requiere una red que se ajuste al volumen de la informacion que se procesara y que sea
capaz de transmitirla hacia la nube con rapidez y eficacia. La informacién generada se envia a una plataforma que se encarga
de procesarla para crear patrones de comportamiento totalmente automatizados. De esta manera, el sistema puede tomar
decisiones de forma auténoma basandose en la experiencia acumulada a lo largo de las iteraciones del proceso. La clave del
aprendizaje automatico consiste en crear modelos para resolver problemas que solamente se pueden resolver con ayuda de
los sistemas informaticos avanzados.
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Recuadro lll.2

5G: la nueva frontera
tecnologica para
viabilizar la Internet
de las cosas
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Recuadro lll.2 (conclusién)

Cabe mencionar que la tecnologia 4G-LTE, por el momento, da respuesta a muchos
requerimientos avanzados como altas velocidades y soporte para aplicaciones masivas
no criticas de la Internet de las cosas, lo que permite a los operadores una evolucion mas
gradual a la tecnologia 5G. Los operadores pueden focalizarse en la provision de banda
ancha avanzada implementando redes 5G apoyadas en la infraestructura de la tecnologia 4G
oir directamente a una red 5G para explotar al maximo las prestaciones de esta tecnologia.

En relacion con esto ultimo, existen requerimientos de la Internet de las cosas que son
satisfechos por la tecnologia 5G, pero que no pueden ser atendidos total o parcialmente
por las tecnologias anteriores:

Alta velocidad de transporte de datos, mayor que 1 GB/s en una sola banda.

Retardos menores que 1 milisegundo y ultraconfiabilidad para soportar aplicaciones
criticas: telemedicina, control de procesos industriales precisos y de rapida respuesta,
vehiculos autonomos y otros.

Computacion en el borde: aunque no es exclusiva de la tecnologia 5G, provee retardos
muy bajos, gran cantidad de dispositivos conectados a alta velocidad, mayor seguridad
de datos para los clientes y menos trafico en la red.

Soporte de una gran cantidad de dispositivos bajo la misma radiobase.

Provision de servicios que utilizan distintos segmentos de la red ubicados de extremo
a extremo con aplicaciones distintas, o diferentes requerimientos de calidad, usando
la segmentacion de la red en sus diversas capas.

Posibilidad de instalar redes privadas como las requeridas en empresas, servicios
criticos y otros.

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

En 2020, la tecnologia 4G se convirtié en la tecnologia mévil dominante en todo
el mundo, con mas de 4.000 millones de conexiones, lo que representa el 54% del
total. Las conexiones 4G seguirdn creciendo durante los proximos anos y se prevé
que alcanzaradn un maximo de poco menos del 60% de las conexiones mundiales en
2023 (GMSA, 2020a) (véase el grafico I11.6).

Grafico I11.6
Participacion de mercado de las tecnologias de telecomunicaciones moviles en el mundo,
por generacion, 2016-2025
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion de GMSA.
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En abril de 2021, 435 operadores en 133 paises estaban invirtiendo en la tecnologia 5G,
incluidas pruebas, adquisicién de licencias, planificacién, implementacion de redes
y lanzamientos. De ellos, 162 operadores en 68 paises habian lanzado uno o més
servicios comerciales de tecnologia 5G (GSA, 2021). Estos operadores representan
colectivamente mas del 40% de la base global de suscriptores de servicios moviles
(GSMA Intelligence, 2020). Ademaés, se habfan anunciado mas de 700 dispositivos 5G
(incluidos 351 modelos de teléfonos inteligentes), de los cuales 431 estaban disponibles
comercialmente (GSA, 2021). En 2025, la tecnologia 5G representaré el 20% de las
conexiones globales, con una aceptacién particularmente alta en los paises desarrollados
de Asia y en América del Norte y Europa. Para respaldar este cambio generacional e
impulsar alin mas la participacion de los consumidores, se espera que los operadores
inviertan alrededor de 1,1 billones de ddlares en todo el mundo entre 2020 y 2025
en tecnologias moviles, de los cuales aproximadamente el 80% estara en redes 5G
(GSMA, 2020a).

En la actualidad, la tecnologia 5G se estd acercando a una masa critica de
implementacién y suscriptores de redes comerciales en el mundo, lo que sugiere
una rapida curva ascendente de adopcion de esta tecnologia en los préximos anos.
En diciembre de 2020, la tasa de crecimiento de los suscriptores de la tecnologia 5G
equivalia a tres veces la de los suscriptores de la 4G LTE, que requirié de cinco afnos
para alcanzar el mismo nivel de usuarios. En el segundo ano en que la tecnologia 5G
estuvo disponible comercialmente, la industria pas6 de 15,4 millones a 401 millones
de suscriptores (G Americas, 2021).

A pesar de algunos obstaculos financieros, la perspectiva del total mundial
de ingresos obtenidos de las tecnologias modviles se mantiene estable. Tras una
estabilizacion de las tendencias de precios, especialmente en Europa vy la India, y un
fuerte y continuo crecimiento de los resultados en los mercados emergentes, los
ingresos provenientes de las tecnologias méviles alcanzaron un total de 1,03 billones
de dolares en 2019 (GSMA, 2020a). Los ingresos aumentaran constantemente a una
tasa de alrededor del 1% anual hasta 2025, en gran parte debido al aumento de los
ingresos en segmentos de la Internet de las cosas en el sector empresarial y nuevos
servicios de la tecnologia 5G”.

En las Ultimas décadas, la industria de las telecomunicaciones ha dado muestras de
su dinamismo y capacidad de adaptacion a las nuevas tecnologias y a las necesidades
cambiantes de los usuarios. A pesar de que la tecnologia 5G se visualiza como el proximo
gran desafio de la industria, la pandemia de COVID-19 ha introducido retos e incégnitas
que requieren una atencién inmediata. De forma casi instantanea, las videollamadas
reemplazaron muchas interacciones presenciales, una parte importante de la fuerza
laboral adopté la modalidad de teletrabajo desde sus casas, los ninos cambiaron el salén
de clases por salas de reuniones virtuales, el comercio se volcé a los canales de venta
en linea y la telemedicina se transformé en una opcion para la prestacién de salud.
Esto no solo presiona la capacidad de trafico de las redes, sino que también plantea
la demanda de hacer frente a la brecha digital existente. Asi, en la medida en que los
canales virtuales adquieren preponderancia, las empresas de telecomunicaciones
deben ofrecer cobertura y calidad en la conectividad, mientras modifican los modelos
de negocio para responder a la dificil situacién econémica mundial, al mismo tiempo
gue avanzan en la implementacién de la tecnologia 5G.

7 laconvergencia de las redes, el almacenamiento y la potencia de procesamiento han permitido el florecimiento de la Internet
de las cosas, en el que los modelos de negocios para la entrega de bienes y la provision de servicios, desde libros hasta la
gestion del transporte, se enfrentan a un panorama disruptivo por la convergencia de la conectividad inalémbrica, el hardware,
el software y los servicios en la nube, el anélisis de datos y la inteligencia artificial. La Internet de las cosas seré una parte
integral del cambio tecnoldgico hacia la 5G. Entre 2019 y 2025, la cantidad de conexiones globales de la Internet de las cosas
se duplicara con creces hasta llegar a casi 25.000 millones, mientras que los ingresos globales de la Internet de las cosas se
triplicaran a 1,1 billones de délares (GSMA, 2020a).
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b) La economia digital: el surgimiento
de los nuevos lideres globales

La dindmica caracterizada por la creacién de bienes y servicios digitales y modelos
de negocios en linea basados en plataformas de alcance global permitié que en
menos de 20 ahos se consolidara la economia digital. Estos modelos, intensivos en
el uso de datos, se han ido difundiendo rédpidamente a tal punto que sus principales
representantes se han posicionado mas alla de la industria digital. En la actualidad, las
grandes plataformas digitales se han transformado en las empresas mas valiosas, en
términos de capitalizacion de mercado, a nivel global (véase el cuadro I11.1).

Cuadro lll.1
Las diez mayores empresas del mundo segun capitalizacion de mercado, 31 de marzo de 2000, 2009 y 2021
(En miles de millones de dolares)

2000 2009 2021
Empresa Pais Sector Valor Empresa Pais Sector Valor Empresa Pais Sector Valor
Microsoft Estados Unidos  Tecnologia 588  Exxon Mobil  Estados Unidos Petréleo 337 Applelinc.  Estados Unidos Tecnologia 2 050
General Electric Estados Unidos Holding 475  PetroChina  China Petréleo 287 Microsoft  Estados Unidos Tecnologia 1778
NTT DoCoMo  Japdn Telecomunicaciones 366 \SNaI—Mart Estados Unidos  Comercio 204 Amazon Inc. Estados Unidos Tecnologia 1558
tores Inc.
Cisco Systems ~ Estados Unidos Tecnologia 349 ICBC Ltd. China Finanzas 188  Alphabet Inc. Estados Unidos Tecnologia 1395
Wal-Mart Estados Unidos  Comercio 286 China China Telecomunicaciones 175  Facebook Estados Unidos Tecnologia 839
Stores Inc. Mobile Ltd. Inc.
Intel Estados Unidos  Tecnologia 277  Microsoft Estados Unidos  Tecnologia 163  Tencent China Tecnologia 767
Corporation
NTT Japén Telecomunicaciones 275  AT&T Inc. Estados Unidos Telecomunicaciones 149  Tesla Inc. Estados Unidos Automotor 641
Exxon Mobil Estados Unidos  Petréleo 266  Johnson & Estados Unidos  Farmacéutica 145  Alibaba China Tecnologia 615
Johnson Group
Lucent Estados Unidos  Telecomunicaciones 238  Royal Dutch  Pafses Bajos Petréleo 139 TSMC Provincia china  Tecnologia 613
Technologies Shell de Taiwan
Deutsche Alemania Telecomunicaciones 210 Procter & Estados Unidos Bienes de consumo 138  Berkshire Estados Unidos  Finanzas 590
Telekom Gamble Co. Hathaway

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Financial Times, FT Global 500, y PwC, Global Top 100 companies.

Esta posicién de liderazgo, derivada del crecimiento de las actividades del nucleo
del negocio original—equipos, software, publicidad y bienes y servicios digitales—,
ha permitido a las empresas de este sector diversificarse y extenderse, sobre la
base de sus conocimientos técnicos, a otros ambitos como la infraestructura de
comunicaciones, la computacién en la nube, las actividades financieras, el comercio
minorista y los servicios, como los relacionados con la salud, permeando asf sectores
de la economia tradicional. En la actualidad, las plataformas digitales estan presentes
en multiples sectores econdémicos®. En este universo, se observa el predominio de
empresas de los Estados Unidos y China (véase el cuadro I11.1).

Las plataformas digitales realizan importantes contribuciones a la economia,
pues crean nuevas conexiones entre la oferta y la demanda de bienes o servicios en
diferentes mercados, contribuyen a aumentar la eficiencia en la utilizacion de activos y
abren oportunidades de negocios y de mejora de la productividad para las empresas,
incluidas las microempresas y las pequefnas y medianas empresas (mipymes).

8 Amazon, Alibaba, eBay, Taobao y Rakuten facilitan transacciones entre compradores y vendedores en el comercio electronico;
Airbnb conecta a propietarios de viviendas con inquilinos; Uber pone en contacto a conductores de vehiculos con pasajeros
para viajes urbanos; Facebook vincula a usuarios entre si'y con anunciantes; i0S de Apple une a desarrolladores de aplicaciones
con sus usuarios; Android de Google pone en comunicacion a fabricantes de dispositivos, desarrolladores de aplicaciones
y usuarios; las consolas PlayStation de Sony y Xbox de Microsoft facilitan interacciones entre desarrolladores de juegos y
usuarios; American Express, Paypal y Square conectan a comerciantes con consumidores para pagos electronicos; Ticketmaster
vincula espacios para eventos con consumidores; Kickstarter conecta a emprendedores con financiadores y Upwork conecta a
profesionales independientes con clientes.
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También son fuentes de innovacion relevantes. De hecho, a nueve plataformas
digitales originadas en los Estados Unidos se les otorgaron 11.585 patentes en 2014
(Evans y Gawer, 2016). Como se menciond anteriormente, por cuanto introducen
nuevos productos, servicios y modelos de negocios, se han convertido en un factor
de disrupcién en sectores tan disimiles como el transporte, el alojamiento, la banca,
la educacion y los medios de comunicacién.

Al mismo tiempo, es importante no olvidar que las plataformas digitales presentan
también algunos aspectos problematicos, relacionados principalmente con la concentracion
de datos (tema que se trataré en la seccion C del presente capitulo) y el surgimiento de
nuevas demandas y conflictos en materia laboral. De hecho, la flexibilidad que ofrecen
las relaciones laborales generadas por las empresas digitales esta asociada a menudo
con dificultades para garantizar la proteccion social de los trabajadores, sus derechos
sindicales vy la formalizacién de la relacién laboral.

c) La economia digitalizada: la busqueda de activos digitales
en las industrias tradicionales

Como se ha reiterado anteriormente, los cambios impulsados por las tecnologias
digitales han tenido un profundo impacto en el panorama empresarial mundial. Mas
alla de los efectos directos en la relevancia de la economia conectada y de la economia
digital, las tecnologias digitales estan transformando los modelos de negocios, la
dindmica competitiva de las empresas, las decisiones de inversién y las cadenas de
valor en las industrias tradicionales, dando origen a lo que se ha denominado “economia
digitalizada” Estas tecnologias incrementan la eficiencia de los procesos productivos
y optimizan la toma de decisiones, facilitando la identificacién de nuevas &reas de
negocio y dinamizando la relacion con los consumidores.

La digitalizacion de los sectores tradicionales esté produciendo importantes cambios
alolargo de las cadenas de valor. De hecho, las tecnologias digitales y la digitalizacion del
conocimiento reconfiguran el papel de la distancia en las redes productivas y permiten
generar y distribuir conocimiento a escala global (Castellani, Jiménez y Zanfei, 2013;
Castellani, Rullaniy Zanfei, 2017). En este sentido, se estan produciendo las siguientes
transformaciones:

e |a codificacion del conocimiento y la centralidad de los datos en las tomas de
decisiones reducen las ventajas competitivas asociadas a la fragmentacion
de los procesos productivos y favorecen la concentracion de las actividades
intensivas en conocimiento en torno a los grandes polos tecnolégicos y en los
mercados con infraestructura digital de calidad.

e |as actividades a lo largo de la cadena no pierden importancia, pero su funciéon
cambia. Una empresa manufacturera puede codificar su conocimiento para la
fabricacion de un producto y transferirlo digitalmente a una planta inteligente
en el mercado de destino. Asi, las especificidades de los mercados locales
se vuelven fundamentales en la medida en que pueden ser el origen de una
ventaja competitiva.

Estas dindmicas pueden cambiar profundamente las decisiones de inversiones
transfronterizas de las empresas. De hecho, en la medida en que avanza la digitalizacién
de los procesos y de las cadenas productivas, estd disminuyendo la necesidad de la
presencia fisica de las empresas para atender los requerimientos de los consumidores,
y con ello la IED pierde relevancia como instrumento de ingreso a nuevos mercados
(Eden, 2016; UNCTAD, 2017). En paralelo, mientras vaya avanzando la incorporacion de
tecnologias y servicios digitales en etapas claves de los procesos productivos, aumentara
la necesidad de invertir en empresas y activos digitales (Bughin, Catlin y LaBerge, 2019).
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Grafico lll.7

Numero de operaciones
de fusion y adquisicion
en el sector digital por
parte de empresas
tradicionales incluidas
entre las 5.000 Mas
importantes segun valor
de mercado, 2009-2020
(En numero)

Grafico lll.8
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Las fusiones y adquisiciones de las mayores empresas tradicionales en el sector
digital evidencian un cambio importante en sus estrategias de inversion. Entre 2009
y 2019, este tipo de operaciones aumentaron de manera significativa, pasando de
10 a 129 (véase el grafico lll.7). Los sectores mas dindmicos en la adquisicion de activos
digitales fueron la manufactura, como la produccién de bienes de consumo, el sector
automotor, el de alimentos y bebidas y el aeroespacial (véase el gréafico 111.8).
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion de Bloomberg.

Distribucion del numero de operaciones de fusion y adquisicion en el sector digital por parte de empresas tradicionales
incluidas entre las 5.000 mas importantes segun valor de mercado, por sector de empresa adquirente, 2009-2020
(En porcentajes y numero de operaciones)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion de Bloomberg.
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Este incremento de las inversiones en la economia digital por parte de empresas
no digitales confirma la tendencia hacia la digitalizacién de la economia tradicional v,
considerando la velocidad del cambio tecnolégico, podria traducirse en una dindmica
de inversion diferente de la que se ha observado hasta ahora. La necesidad de las
empresas de sectores tradicionales de aumentar sus activos y capacidades digitales
enddgenas podria llevar a una reconfiguracién de la estructura de las cadenas globales
de valor y de la dindmica de las inversiones transfronterizas. En efecto, la compra de
activos digitales tiene una naturaleza distinta de la adquisicion de activos no digitales.
Cuando una empresa transnacional, por ejemplo, compra una plataforma digital o una
empresa de servicios en la nube, puede de forma inmediata dar acceso y permitir su
utilizacion a subsidiarias ubicadas en diferentes mercados alrededor del mundo.

Las inversiones transfronterizas en la economia digital realizadas a través de
fusiones y adquisiciones han estado muy concentradas en las economias desarrolladas.
De hecho, 46 de las 822 operaciones identificadas fueron realizadas por empresas
con sede en paises en desarrollo y solo 88 de ellas tuvieron como objetivo de la
adquisicion empresas de paises en desarrollo. En consecuencia, lo mas probable es
que las fusiones y adquisiciones de activos digitales se sigan concentrando en paises
con mayores capacidades digitales y oportunidades comerciales.

No obstante, un analisis limitado de las fusiones y adquisiciones podria introducir
un doble sesgo sobre las caracteristicas de la IED relacionada con la digitalizacion de
la economia. Por un lado, al excluir los proyectos de inversién que buscan tecnologia y
conocimiento se podria subestimar la capacidad de atraccién de los paises desarrollados
para las inversiones digitales. Por otro, al no incluir los proyectos a lo largo de la
cadena de valor se podria subestimar el potencial para la creacion y fortalecimiento de
capacidades en las economias emergentes y en desarrollo®. De hecho, los proyectos
de inversion en los sectores vinculados a la economia conectada y a la economia digital
alcanzan el 23% del total entre 2003 y 2020. Antes de la pandemia de COVID-19 el
ndmero de proyectos digitales mostraba una tendencia positiva, y alcanzd un maximo de
4.914 proyectos anunciados en 2018 (en comparacién con 2.093 informados en 2003).
En 2020, el nUmero de proyectos anunciados se redujo a 3.624. Durante el periodo de
andlisis, los servicios de software y tecnologias de la informacién representaron mas
de la mitad de los proyectos (54 %), seguidos por las inversiones en comunicaciones
(21%) y componentes electronicos (11 %) (véase el grafico 111.9).

La distribucién geogréafica de los proyectos relacionados con la tecnologia digital
confirma la concentracién de la economia digital en las regiones desarrolladas,
particularmente en Europa Occidental. Esta region es el destino de un 33% del total de
proyectos, seguida por Asia y el Pacifico (18%), América del Norte (12%) y América Latina
y el Caribe (7%). A lo largo de la cadena de valor, los paises més desarrollados atraen
la mayor parte de las inversiones en actividades de preproduccion (investigacion y
desarrollo y casa matriz) y en servicios de posproduccién (logistica, comercio, mercadeo
y servicios al consumidor). Europa Occidental y América del Norte son las receptoras
del 42% vy el 20%, respectivamente, de los proyectos en actividades de preproduccion,
qgue son las mas intensivas en conocimiento. Por otro lado, los paises en desarrollo
reciben la mayor parte de las inversiones en proyectos relacionados con infraestructura
y capacidades, asi como en actividades de produccion, que son las mas intensivas en
trabajo. De hecho, un 41% de las inversiones mundiales en actividades asociadas a la
produccion se concentran en Asia (véase el grafico 111.10).

9 Desafortunadamente, los datos disponibles a nivel de proyecto no identifican el sector de la empresa inversora, lo que hace
imposible comparar los comportamientos de la inversion en sectores relacionados con la tecnologfa digital.
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Grafico lll.9
Proyectos anunciados de inversion extranjera directa relacionados con la tecnologia digital
en el mundo, por sectores, 2003-2020

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

Grafico lll.10

Proyectos anunciados de inversion extranjera directa relacionados con la tecnologia digital

en los diferentes segmentos de la cadena de valor, por region de destino, 2003-2020
(En porcentajes)
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La dindmica de la inversion en la economia digitalizada plantea algunos desafios en
materia de politica industrial y de atraccién de inversiones. A nivel global, la generacion
de conocimiento en el ecosistema digital estd concentrada en paises con capacidades
digitales avanzadas. Esto indicaria que, para atraer inversién intensiva en conocimiento,
es necesario desarrollar condiciones habilitantes basicas, como infraestructura digital y
capacidades técnicas. En este sentido, la brecha en el desarrollo del ecosistema digital
y de sus condiciones habilitantes es un potencial factor limitante para el desarrollo de
capacidades en la economia conectada y en la economia digital y, consecuentemente,
para aprovechar los beneficios de la digitalizacion.

2.  América Latinay el Caribe frente
a los cambios globales

a) Grandes empresas con enormes desafios
para fortalecer la economia conectada

En América Latina y el Caribe, los principales operadores de telecomunicaciones
se han concentrado en aumentar su base de clientes con el fin de ampliar su escala
e incrementar sus sinergias, principalmente en el segmento de la telefonia moévil. De
este modo, el nUmero de empresas del sector se ha ido reduciendo de manera notable,
y en la actualidad destacan tres grandes operadores regionales: Teleféonica (Movistar),
Ameérica Mévil (Claro) y Millicom (Tigo). En este escenario, la fuerte rivalidad entre
estas empresas y la aparicion de algunos operadores alternativos —como empresas
de televisién por cable y operadores moviles virtuales— han contribuido de manera
significativa a incrementar la competencia e introducir innovaciones tecnoldgicas en los
ambitos de la infraestructura, los equipos, las aplicaciones y las estrategias de mercadeo.

En la region —como ocurre también, aunque en menor medida, en las economias
avanzadas—, no hay certeza respecto de qué mercado potencial existe para los nuevos
servicios avanzados de telecomunicaciones. No obstante, al igual que en otros lugares,
los modelos de negocio tradicionales dan muestras de agotamiento, por lo que los
operadores se han visto obligados a buscar nuevas fuentes de ingresos. En la medida
en que las presiones competitivas lo han exigido, los operadores lideres —en su gran
mayoria extranjeros— han apostado por invertir en ofertas comerciales convergentes (de
telefonia, video e Internet) y trafico de datos méviles, y han desarrollado la infraestructura
necesaria para ello. Es el caso, por ejemplo, de la fibra éptica en plataformas fijas y los
estandares de la tecnologia 4G para comunicaciones moéviles avanzadas. Las inversiones
alcanzaron su méximo nivel con el despliegue de las redes mdviles y, posteriormente, se
centraron en el seguimiento de los ciclos de innovacion tecnolégica relacionados sobre
todo con el desarrollo de las versiones avanzadas de la tecnologia 4G (LTE-Ay LTE-A Pro)
y la transformacion digital. En la actualidad, méas del 50% de las conexiones totales de
la regién cuentan con tecnologia 4G, mientras que la cobertura de las redes 5G podria
llegar a cerca del 10% en 2025 (véase el grafico I11.11) (GMSA, 2020b). Para lograrlo, se
estima que, a pesar de la incertidumbre provocada por la pandemia de COVID-19, los
operadores de telecomunicaciones podrian invertir unos 99.000 millones de délares en el
desarrollo de infraestructura de red en América Latina entre 2019y 2025 (GMSA, 2020b).

En los meses de pandemia, se registré un crecimiento sin precedentes del trafico
de datos, lo que colocd a los operadores de telecomunicaciones ante el gran desafio de
facilitar la continuidad de las actividades sociales y econémicas en la regién. A finales
de 2020, unos 360 millones de personas —un 57% de la poblaciéon latinoamericana—
estaban conectadas a Internet moévil (GMSA, 2020b). Sin embargo, a pesar de que cerca
del 93% de la poblacion tiene cobertura de banda ancha movil, una parte importante
sigue sin poder conectarse a este servicio. Con la pandemia, esta situacion se ha hecho
més evidente, lo que ha puesto de manifiesto la necesidad de acelerar los esfuerzos
destinados a cerrar la brecha digital.
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Grafico lll.11

Comision Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

América Latina: participacion de mercado de las tecnologias de telecomunicaciones moviles,

por generacion, 2019-2025
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion de GMSA.

En los préoximos anos, los operadores se centraran probablemente en la
implementacion de versiones actualizadas de la tecnologia 4G, a fin de preparar el
camino para la bG. Las comunicaciones moviles conforman una industria madura y
consolidada, lo que hace poco probable que ingresen nuevos actores al mercado. Por
el contrario, la tendencia parece apuntar a una mayor concentracién, como resultado
de la salida del mercado de algunos operadores. De hecho, entre 2019y 2021, una de
las dos mayores operadoras regionales, Telefénica, anuncié que se retiraba de varios
mercados latinoamericanos y concretd la venta de algunas de sus operaciones en
Centroamérica'®. En esta industria, la escala es muy importante, por lo que este proceso
de consolidaciéon en torno a pocos operadores no necesariamente afectaria la dinamica
de la inversion, especialmente en el segmento de los servicios méviles. Por otro lado,
algunas empresas estan implementando estrategias de desinversion —especialmente
en algunos segmentos de infraestructura fisica, como la construccion de torres— para
centrarse en las actividades en las que tienen mayores fortalezas, operadores de
comunicaciones, y en los segmentos comerciales de mayor valor agregado, con el fin
de, entre otras cosas, aprovechar las oportunidades que puedan abrirse gracias a las
futuras inversiones, particularmente en la tecnologia 5G.

Los primeros servicios comerciales de redes 5G en América Latina deberian estar
disponibles en 2021. Sin embargo, los avances varian de un pais a otro y dependen no
solo de los planes de las operadoras, sino también de la disponibilidad de espectro y
de los procesos politicos y legales nacionales. En relacién con esto ultimo, la seguridad
juridica, asi como la calidad de la regulacién y de las politicas publicas, son clave. Sin
embargo, existen dos elementos que pueden contribuir a la proliferacién de nuevas redes
comerciales 5G en la region. En primer lugar, la mayor disponibilidad de dispositivos
preparados para esta tecnologia, especialmente para servicios inaldmbricos fijos. En
segundo lugar, los esfuerzos de los Gobiernos para acelerar el desarrollo de redes 5G,
gue incluyen procesos de asignacién de espectro, proyectos de incubadoras de 5G,

10 En 2019, Telefonica vendi6 sus operaciones en Nicaragua y Panamé a la operadora con sede en Luxemburgo Millicom, y su filial
en Guatemala, a la mexicana América Movil. En 2020, la operadora espafiola transfirié sus activos en Costa Rica a compafiia
estadounidense Liberty Latin America.
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anuncios de subastas de espectro e incentivos para las pruebas de la tecnologia 5G
(5G Americas, 2021). En la actualidad, y en esta linea, Chile, Colombia, Costa Rica, el
Ecuador, México, el Pert, la Republica Dominicanay el Uruguay cuentan con el espectro
liberado en el rango de los 3,5 gigahercios (GHz)'.

El Uruguay fue el primer pais en iniciar el desarrollo de infraestructura de redes
5@G, aunque esta aun esté lejos de llegar a los usuarios finales y, muy probablemente,
las primeras aplicaciones seran de uso industrial, mediante acceso inaldmbrico fijo.
Sin embargo, Chile es el mas avanzado en este &mbito, ya que fue el primero en licitar
espectro para las redes 5G y es el pais de América del Sur que ha puesto a disposicién
la mayor cantidad de espectro para sacar a concurso (1.800 megahercios (MHz)). En
febrero de 2021, el Estado chileno recaudé 453 millones de délares, cifra que supera con
creces los 74 millones de dolares obtenidos de las licitaciones de espectro realizadas a
lo largo de toda la historia del pafs. Las empresas ganadoras en este proceso (Movistar,
Entel y WOM), que se quedaron con la banda de 3,5 GHz (50 MHz cada una), deberan
proporcionar Internet moévil de alta velocidad a 366 localidades y 199 hospitales
(SUBTEL, 2021). El despliegue de las redes 5G comenzara en Chile en mayo de 2021
y el servicio deberia estar operativo en un plazo no superior a tres anos, aungue el
88% de las capitales regionales deberian estar cubiertas en 18 meses. Por otra parte,
el Brasil avanza en los preparativos para una licitacién de espectro en la segunda mitad
de 2021 para utilizar las bandas de frecuencia de 3,5 GHz, gracias a la cual el Gobierno
espera recaudar unos 6.200 millones de ddlares. Ademas, las empresas tendran que
invertir unos 14.000 millones de délares en los préoximos 20 anos (Mari, 2021). Las
autoridades esperan que todas las capitales estaduales brasilenas tengan habilitada
la tecnologia 5G a mediados de 2022. Asimismo, Colombia y la Republica Dominicana
también han anunciado su intencién de licitar espectro para redes 5G durante 2021.

La 5G es la primera red de comunicaciones que no esta pensada para el usuario
particular, sino principalmente para las empresas y el sector industrial. Por lo tanto, para
que la region siga la tendencia internacional, la tecnologia 5G deberia potenciar areas
como la Internet de las cosas. En este contexto, los operadores deberian explorar nuevas
oportunidades para incrementar sus ingresos, ofreciendo servicios de Internet de las
cosas para los hogares, las empresas y el sector publico. De hecho, con el incremento
de la velocidad de transmisién de datos, es de esperar que mejore la productividad
de sectores que dependen de las comunicaciones masivas de maquina a maquina,
como la mineria, la logistica y la manufactura. Estas nuevas opciones podrian ayudar a
los operadores a revertir la tendencia del bajo promedio de ingresos por usuario, que
limita también su capacidad de inversién. En 2025, se estima que el nimero total de
conexiones de Internet de las cosas en América Latina (1,3 billones) representaré el
5% de las conexiones mundiales (GMSA, 2020c).

Este escenario cambiante plantea nuevos desafios relacionados con el marco
normativo. La percepcién que tienen los operadores de telecomunicaciones es que
la regulacion no ha evolucionado a la par que la tecnologia, las nuevas modalidades
de competencia o el ingreso de nuevos actores. En ese sentido, seria importante
analizar las obligaciones de los diferentes participantes del mercado; en particular, las
limitaciones a la provision de servicios convergentes y la carga regulatoria de servicios
que pueden tener sustitutos funcionales cercanos, como los servicios de mensajeria
de texto y de llamadas de larga distancia.

" Latecnologfa 5G necesita las bandas bajas (menores a 1 GHz) y altas (26, 28 y 40 GHz) del espectro, pero las frecuencias de rango
medio también son una buena alternativa. Las frecuencias de 3,3 a 3,8 GHz ya se encuentran disponibles en redes comerciales
y cuentan con una mayor cantidad de equipos compatibles. Por ello, se espera que este rango de frecuencia termine siendo el
mas comUn a nivel mundial.
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Grafico lll.12

Precio de las acciones
de la empresa Mercado
Libre, enero de 2010

a enero de 2021

(En dolares)

Comision Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

De hecho, mientras que los operadores de telecomunicaciones iniciaron su actividad
en un ambiente muy regulado, las empresas de Internet, por el contrario, han surgido
en un contexto de limitadas restricciones. Como consecuencia, en un primer momento
la relacién entre estos dos grupos de empresas fue poco colaborativa y, hasta cierto
punto, conflictiva. Sin embargo, esta relacidon ha cambiado y esté evolucionando hacia
un mayor grado de colaboracién. En la actualidad, existen algunos proyectos que
estos dos grupos de actores estan llevando a cabo de manera conjunta para acelerar
la adopcion de las tecnologias digitales. En América Latina, por ejemplo, se pueden
mencionar iniciativas como la de Internet para Todos, desarrollada por Telefénica del
Peru, Facebook, el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y el Banco de Desarrollo
de América Latina (CAF), o la del cable submarino Tannat, construido por Google v la
Administracion Nacional de Telecomunicaciones (ANTEL) del Uruguay.

Otra barrera que cabe mencionar desde el punto de vista normativo-regulatorio es
la de la poca coherencia que existe entre las diferentes legislaciones de los paises de
la regidn. Esta situacion genera elevados costos de adecuaciéon a las empresas que
buscan operar en diferentes mercados y, ademas, dificulta las iniciativas integracionistas,
como la del mercado digital regional.

b) La economia digital en América Latina y el Caribe

En los Ultimos anos, la relevancia de las empresas digitales en América Latinay el
Caribe aumentd de manera significativa. Debido a la pandemia de COVID-19, este tipo
de empresas se ha vuelto clave. Un ejemplo de esta dinamica ha sido el espectacular
incremento que ha experimentado el valor de mercado de la empresa de origen
argentino dedicada al comercio electrénico Mercado Libre (véase el gréfico [11.12).
En abril de 2021, Mercado Libre se posicionaba como la segunda empresa de mayor
valor de mercado en la region, por detras de la minera brasilena Vale, y superando a
companias ya consolidadas como Petrobras, Itad y América Movil.
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Macrotrends [en linea] https://www.
macrotrends.net/stocks/stock-screener.

Con un mercado potencial de 650 millones de personas —387 millones de ellas,
usuarias de teléfonos inteligentes—, América Latinay el Caribe ha despertado el interés
de las grandes empresas mundiales de Internet. En la actualidad, la region tiene mas
usuarios de Internet que los Estados Unidos, un PIB dos veces mayor que el de la India
y un porcentaje de penetracion de dispositivos moviles cercano al 70%. Estos atributos
han transformado a la regién en el segundo mercado mavil de mas rdpido crecimiento
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en el mundo, solo superado por el de Africa Subsahariana. Sin embargo, también se
enfrenta a problemas como la escasa bancarizacién de la poblacién, condicién que
supone una atractiva oportunidad para el desarrollo de aplicaciones financieras méviles.
Estas oportunidades estan siendo aprovechadas tanto por empresas emergentes locales
como por las grandes plataformas internacionales. En los Ultimos anos, gracias a las
oportunidades existentes para las empresas que ofrecen soluciones digitales, muchas
plataformas internacionales han ingresado a los mercados regionales y las empresas
emergentes se estan desarrollando mas rapido que nunca.

Esta dindmica ha permitido que la inversion en los sectores digitales —tanto de
la economia conectada como de la economia digital— haya aumentado su relevancia
en América Latina, particularmente en lo referente a fusiones y adquisiciones. Entre
2007 y 2020, el niumero de operaciones de fusiones y adquisiciones transfronterizas
en los sectores digitales aumenté de un 5% a un 16% del total. Sin embargo, el peso
de estas operaciones en términos de monto es menor, pues supone un promedio
del 10% del total en el periodo analizado. La relevancia de los sectores digitales en el
total del monto de las fusiones y adquisiciones transfronterizas varia mucho de afo
a aho, debido al peso que tienen las grandes operaciones asociadas al sector de las
telecomunicaciones (véase el grafico I11.13).

Grafico lll.13
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América Latina: fusiones y adquisiciones transfronterizas, por sector de la empresa adquirida, 2007-2020

(En numero de operaciones y porcentajes)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Bloomberg.
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Nota: “Economia conectada” hace referencia al nicleo de la transformacion digital, consistente en la implementacion de redes de banda ancha y la masificacion del uso

de Internet, y “economia digital” hace referencia al uso de plataformas digitales globales como modelo de negocios.

Por otro lado, los anuncios de nuevos proyectos de inversiéon extranjera han tenido
una dindmica diferente. La participacion de los sectores digitales se ha mantenido,
tanto en términos de monto como de numero de proyectos. En 2020, la economia
conectada —que incluye las inversiones en telecomunicaciones—y la economia digital
alcanzaron un nimero de operaciones similar, que representé el 12% vy el 13% del total,
respectivamente. Por otro lado, en términos de monto, la economia conectada registréd
una participacion del 12%, mientras que la economia digital alcanzé solo el 2% del total
de los proyectos de inversion (véase el grafico 111.14). Estos resultados evidencian con
claridad las caracteristicas de la inversion en la economia digital. De hecho, las empresas
transnacionales digitales, a pesar de ser cada vez mas importantes en las economias
domésticas de los paises de la region, realizan inversiones fisicas bastante modestas.
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Grafico lll.14
América Latina: proyectos anunciados de inversion extranjera directa, por sector, 2005-2020

(En miles de millones de dolares y porcentajes del total)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion de fDi Markets.
“Economia conectada” hace referencia al nicleo de la transformacion digital, consistente en la implementacion de redes de banda ancha y la masificacién del uso
de Internet, y “economia digital” hace referencia al uso de plataformas digitales globales como modelo de negocios.

Nota:

Un elemento destacado y novedoso de la economia digital en la region es la
importancia cada vez mayor de la inversion de capital de riesgo. De hecho, como
producto de la menor madurez relativa del sector digital latinoamericano, la inversion
en las empresas de la economia digital no se da mayoritariamente a través de fusiones
y adquisiciones, sino, en muchos casos, con capital de riesgo.

Existe un amplio consenso respecto del aporte de las empresas emergentes al
desarrollo de un ambiente emprendedor vigoroso y saludable. En general, las empresas
emergentes proporcionan soluciones a problemas nuevos y complejos, introducen
productos y servicios novedosos, instauran modelos de negocio creativos, generan
nuevos mercados v, sobre todo, rejuvenecen el sistema empresarial € incrementan
las competencias relacionadas con la innovacion. Para generar respuestas innovadoras
gue tengan un impacto en el mercado, las empresas emergentes necesitan acceso a
financiamiento. Ante la falta de acceso a los mecanismos tradicionales, el financiamiento
de capital de riesgo se esta convirtiendo en una alternativa cada vez mas atractiva,
e incluso esencial, para los nuevos emprendimientos que cuentan con un historial
operativo limitado.

En los dltimos anos, algunos actores importantes del ambito del capital de riesgo
han centrado su atencién en América Latina. Un caso interesante es el de la empresa
japonesa de telecomunicaciones y servicios de Internet, y creadora de SoftBank, el fondo
de tecnologia més grande de la historia centrado exclusivamente en regiones de rapido
crecimiento. En 2019, SoftBank anuncié una inversién de 5.000 millones de ddlares
en un fondo de innovacién para América Latina. Ademas de invertir estos recursos,
con su interés en la region SoftBank ha enviado una potente sefal a inversionistas de
capital de riesgo de todo el mundo (Lustig, 2020). A finales de 2020, SoftBank habia
invertido mas de 2.000 millones de délares en empresas emergentes de la region.
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Entre sus inversiones destacaban 1.000 millones de dolares para acelerar el desarrollo
de Rappi, la plataforma de origen colombiano de intermediacién entre varios tipos de
usuarios; 300 millones de ddlares en la empresa brasilena de gimnasios Gympass,
y 318 millones de dodlares en el operador brasilefo de servicios bancarios digitales
Banco Inter. Asimismo, SoftBank anuncié que los 3.000 millones de ddélares restantes
de su fondo latinoamericano se destinarian al comercio electrénico, sector que podria
experimentar un rapido crecimiento en la region en los proximos anos (Latin America
Reports, 2020).

Como resultado del fortalecimiento de las empresas emergentes y las instituciones
de apoyo en la regién, asi como de la llegada de actores clave, como los recién
mencionados, las inversiones de capital de riesgo han aumentado rapidamente. Entre
2016y 2019, la inversién en capital de riesgo se duplicd con creces en América Latina
y, en 2020, a pesar de la pandemia de COVID-19, se mantuvo en un nivel similar al del
ano anterior (véase el gréafico 111.15). Ademas, se observa un mayor monto promedio de
las transacciones de capital de riesgo en la regién, lo que podria estar evidenciando un
incremento de la madurez del sector. En 2020, el Brasil capté el 58% de la inversién
de capital riesgo (2.385 millones de délares), seguido de México (831 millones de
dolares), Colombia (469 millones de délares), la Argentina (222 millones de dolares)
y Chile (136 millones de ddlares). Estos recursos se centraron principalmente en
el sector de las tecnofinanzas (40%) y en el comercio electrénico (12%) (véase el
grafico 111.16).

Grafico lll.15
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Capital de riesgo en América Latina: monto invertido en el sector tecnologico, niumero de operaciones

y monto promedio por operacion, 2011-2020
(En miles de millones de dolares, millones de dolares y numero de operaciones)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Association for Private Capital Investment

= Monto promedio por operacion
(eje derecho) (en millones
de ddlares)

Il Monto invertido (en miles
de millones de ddlares)

4 Nuamero de operaciones

in Latin America (LAVCA), LAVCA's 2021

Review of Tech Investment in Latin America, 2021 [en linea] https://lavca.org/industry-data/lavcas-2021-review-of-tech-investment-in-latin-america/.
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Grafico

111.16

América Latina: capital de riesgo invertido, por pais y sector de destino, 2020
(En porcentajes y miles de millones de dolares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de Assaciation for Private Capital Investment in Latin America (LAVCA), LAVCA's 2021
Review of Tech Investment in Latin America, 2021 [en linea] https://lavca.org/industry-data/lavcas-2021-review-of-tech-investment-in-latin-america/.

c) Avances en la digitalizacion de la empresa tradicional

La transformacién digital de las empresas tradicionales avanza en América Latina
y el Caribe. A continuacion, analizaremos algunas de las caracteristicas peculiares méas
destacables de este proceso.

En primer lugar, los mayores niveles de difusion se registran'? en las tecnologias
que podrian definirse como maduras, como los mensajes electronicos para relacionarse
con clientes o proveedores; los sitios web para promocionar la imagen de la empresa
y sus productos o servicios; el contacto con instituciones publicas de apoyo; la banca
electronica; el comercio electronico, y las redes sociales como canal de promocién o
venta. En estos ambitos, los resultados alcanzados por los paises de la regiéon no se
diferencian demasiado de los registrados en las economias industrializadas. Asimismo,
las brechas que existen entre las grandes y las pequenas empresas son relativamente
pequefas y comparables a la que se observan en los paises mas avanzados.

Cuando se consideran modalidades mas complejas de uso de estas tecnologias
—como la computacién en la nube, los sistemas de gestion interna, la intranet o la
extranet o tecnologias alin mas cercanas a la frontera, como la gestién de macrodatos, la
impresion 3D vy la robética—, el panorama cambia radicalmente. Para empezar, hay menos
disponibilidad de informacion'® y esta es més dificil de comparar. No obstante, sobre
la base de documentacién fragmentada, es posible apreciar brechas maés significativas
entre las empresas, en detrimento de las de menor tamano. En el caso del Brasil, por
ejemplo, la utilizaciéon de aplicaciones avanzadas evidencia la brecha existente entre las
pequenas y las grandes empresas, que se sitla entre los 13 puntos en el caso de la
penetracion de la computacion en la nube para la operacion de softwarey los 52 puntos

12 |os paises de la region que disponen de informacion oficial relativamente reciente, de encuestas industriales o censos, son
escasos: el Brasil y México disponen de informacion de 2019; Chile, Colombia, Costa Rica, el Ecuador y el Paraguay, de 2018,
y el Uruguay, de 2017.

3" En solo cuatro pafses (Brasil, Chile, Ecuador y México) se dispone de informacion relativamente reciente sobre el uso de
tecnologia mas sofisticadas.
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en el caso del uso de software de planificacion de recursos empresariales (ERP)'*
(véase el grafico 11.17). De manera similar, de acuerdo con la informacién proporcionada
por el Ministerio de Economia, Fomento y Turismo de Chile, las diferencias entre las
pequenas y medianas empresas (pymes) y las grandes empresas en lo relativo al uso
de tecnologias digitales avanzadas es de 55 puntos en el caso del ERP y de 32 puntos
en el de la computacion en la nube'.

Grafico lll.17
Brasil: uso avanzado de Internet en las empresas, segun tamano, 2019
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion del Centro Regional de Estudios para el Desarrollo de la Sociedad
de la Informacion (Cetic.br).

Un segundo elemento de interés tiene que ver con las causas de estas brechas.
En publicaciones recientes de la CEPAL, se aborda el proceso de penetracion de las
tecnologias digitales en las pymes manufactureras de la Argentina, el Brasil y Chile
(Motta, Morero y Ascua, 2019; Carmona, Amato Neto y Ascula, 2020; Maggi, Ramos
y Vergara, 2020) y se brinda informacion que puede ser de utilidad para el disefio de
politicas que promuevan la difusion de estas tecnologias entre las empresas de menor
tamano. El proceso de absorcién de las tecnologias digitales por parte de las empresas
consta de distintas fases —adquisicién, adaptacion y asimilacion—, en las que inciden
factores internos y externos. Entre los primeros, destacan las competencias digitales
ya existentes en la empresa, el grado de propensioén al cambio que caracteriza a la
cultura empresarial y la capacidad de las directivas de las empresas de visualizar nuevos
modelos de negocio asociados con la incorporacion de las tecnologias digitales. Entre
los factores externos, destacan el nivel de exigencia del mercado principal, la necesidad
de sistemas de informacién que brinden indicaciones oportunas sobre las tecnologias
disponibles, la disponibilidad de proveedores y personal calificado, la existencia de
instituciones que puedan apoyar el proceso de digitalizacion de las empresas vy la
calidad de la conexién.

% Cualquier comparacion entre paises y tecnologias es compleja, porque las definiciones de los distintos agentes y modalidades
de uso no son homogéneas, pero es significativo que, en promedio, la brecha entre pequefias y grandes empresas en el uso de
correos electrénicos por parte de las empresas para relacionarse con clientes y proveedores sea de 12 puntos en siete paises
de la region: Argentina, Bolivia (Estado Plurinacional de), Colombia, Guatemala, Paraguay, Pert y Uruguay.

5 Los datos se refieren a 2018.
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Grafico I11.18
Brasil: monto total y cantidad de inversiones en empresas emergentes de tecnologias digitales
para el sector agricola (agritech), 2013-2018

(En millones de dolares y numero de operaciones)
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A proposito de este Ultimo punto, cabe recordar que, si bien América Latina y
el Caribe cuenta con tasas de acceso a Internet de banda ancha elevadas, tanto en
el caso de las pymes como en el de las grandes empresas, en materia de calidad
(y, especificamente, de velocidad de acceso), la regién todavia presenta brechas
considerables, tanto internas (entre agentes econdémicos y territorios) como externas
(respecto de los paises mas industrializados). A modo de ejemplo, solo entre un 50%
y un 60% de las grandes empresas de la region superan los 30 MB/s de velocidad
de descarga, mientras que, en el caso de las pymes, los porcentajes estan entre el 20%
y el 30%, lo que contrasta con el 85% al 90% de las pymes y el 95% de las grandes
empresas en paises como Espana y Alemania.

Ademas del tamano de las empresas, el nivel de adopcién de nuevas tecnologias varia
de una actividad productiva a otra. Algunos sectores, como el agricola y el automotor,
vienen incorporando hace tiempo tecnologias digitales en sus cadenas de produccion, y
han tenido resultados positivos en términos de productividad y sostenibilidad, ademas
de haber ejercido un impacto positivo en sus ecosistemas productivos mediante
el impulso a la innovacién. En el sector agricola, por ejemplo, se observan grandes
avances en términos de eficiencia gracias a la adopcion de tecnologias digitales como
sensores para la agricultura de precision, georreferenciacion inteligente mediante
sistemas satelitales y drones para monitorear los cultivos, asi como el uso de software
por medio de aplicaciones o sitios web para realizar pronésticos relacionados con los
cultivos y la variacion climatica.

El sector agropecuario del Brasil ha ido incorporando nuevas tecnologias en sus
procesos de produccion para mantener su competitividad internacional. Este pais se
ha convertido en el lider de América Latina y el Caribe en lo referente al desarrollo de
tecnologias digitales para el sector agricola; actualmente cuenta con 1.574 empresas
emergentes y ha registrado un crecimiento del 40% en 2020 a pesar de la pandemia
(EMBRAPA, 2021) (véase el gréafico I11.18). Mas de un tercio de estos emprendimientos
se enfocan en soluciones de gestién del recinto, de sistemas de integraciéon de datos,
de plataformas de comercializacién y de logistica y trazabilidad'®.
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de SP Ventures, Homo Ludens y Empresa Brasilefia de Investigacién Agropecuaria

(EMBRAPA), Radar Agtech Brasil, 2019: mapeamento das startups do setor agro brasileiro, 2019.

16 Vgase [en linea] https://radaragtech.com.br/agtechs-em-numeros/.
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En la industria automotriz, el uso de tecnologias digitales para el monitoreo de
los procesos productivos y la automatizacion estan aumentando la eficiencia laboral y
transformando la cadena de produccién. En la Argentina, los indicadores de vehiculos
por trabajador y horas por vehiculo pasaron de 18,8y 73, respectivamente, entre 2000
y 2009, a 20,4 autos por trabajador y 55,9 horas por vehiculo entre los anos 2010 y 2018.
Asimismo, en 2018, el sector automotor representé el 3,3% de la inversién en |+D del
sector privado, destinada a desarrollar innovaciones tendientes a la personalizacion del
producto mediante la oferta de servicios asociados.

Por otro lado, la adopcién de tecnologias para impulsar la Industria 4.0 ha generado
efectos de derrame en las empresas autopartistas, que han tenido que adoptar nuevas
tecnologias para ser competitivas dentro de la cadena de suministro. Asi, el ecosistema
de mas de 1.500 empresas de autopartistas se ha ido modernizando de forma paralela a
las plantas de fabricacion de vehiculos (véase el gréfico 111.19). EI 31% de las empresas
del sector automotor ha implementado el uso de tecnologias digitales para mejorar la
interoperabilidad con los proveedores —interaccion, asistencia en materia informatica,
existencias, trazabilidad y logistica—, mientras que el 24% ha implementado estas
tecnologias para mejorar la eficiencia de sus procesos productivos.

Grafico lll.ig
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Argentina: proporcion de empresas que usan tecnologias digitales, segun etapas de produccion,

empresas automotrices en comparacion con el total de empresas, 2018
(En porcentajes)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Organizacién Internacional del Trabajo/Unién Industrial Argentina (OIT/UIA), £/ futuro

del trabajo en el mundo de la Industria 4.0, Buenos Aires, 2020.

En el Brasil, esta industria lidera la implementacion de tecnologias avanzadas
—como robots, impresion 3D, inteligencia artificial e Internet de las cosas—, lo que
genera una demanda de personal calificado. Se prevé que, entre 2019 y 2023, los
empleos relacionados con la Industria 4.0 creceran un 8,5%, por lo que se han creado
programas especializados de educacion superior y centros de investigacion que ponen
el énfasis en la Industria 4.0. Por otro lado, los efectos de derrame en las cadenas de
suministro y en la logistica se han traducido en la creacion de un sector especializado
de empresas que brinda soluciones para la Industria 4.0 en el sector automotor.
Segun una encuesta realizada en 2019, el 26% de las empresas consultadas que son
proveedoras de la cadena de suministro de esta industria invierten en la adopcién e
implementacion de tecnologias avanzadas para mejorar los sistemas de produccion,
ofrecer nuevos servicios y crear nuevos productos tecnolégicos. Por Ultimo, los
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avances en materia de sostenibilidad que permiten estas tecnologias han reducido
las emisiones tanto en el proceso de manufactura (hasta un 32%) como gracias a la
adopcion de vehiculos eléctricos e hibridos en el mercado brasileno. De acuerdo con
la Asociacion Brasilena de Vehiculos Eléctricos (ABVE), en 2020 se vendieron mas de
19.700 vehiculos eléctricos en el pais'”.

Esto sugiere que no existe una trayectoria 6ptima para planificar el proceso de
penetracion de las tecnologias digitales en las empresas, y que dichas trayectorias
no son lineales ni unidireccionales. En este contexto, las politicas de apoyo tienen
que considerar las condiciones objetivas que caracterizan cada territorio productivo,
las peculiaridades de las tecnologias que se quieren difundir y las especificidades de
las industrias y empresas relacionadas, en términos de capacidades de produccioén,
gestién y conexién con el entorno.

C. Implicancias en materia normativa
y regulatoria

Elintensoy répido proceso de digitalizacion de la economia esté generando tensiones en
diferentes niveles de los marcos normativos y regulatorios. La seguridad juridica, la calidad
de los marcos regulatorios vy las politicas publicas son elementos clave para la atraccién
de inversiones. Estos factores requieren de una institucionalidad que establezca una
coordinacién estrecha entre las distintas instancias de gobierno responsables de acompanar
los nuevos desafios que trae aparejados la economia digital, desde la infraestructura
necesaria hasta la conformacién de una estrategia digital nacional. En este sentido, es
necesario priorizar las politicas publicas que impulsen un ecosistema de innovacion,
gue interpreten adecuadamente las complejidades vy los beneficios de las plataformas
tecnolégicas y que garanticen el libre acceso a las empresas innovadoras al mercado.

La datificacién cada vez mayor de la economia exige hacer frente a los desafios
asociados a la defensa de la libre competencia y la regulacion. Esto obliga a definir
una nueva gobernanza que contemple los niveles cada vez mayores de intercambio y
flujo de datos, la creacién de infraestructura acorde con las nuevas necesidades y la
revision de los mecanismos de mercado, para que puedan contrarrestarse las practicas
anticompetitivas originadas por algunos de los nuevos modelos de negocio.

1. Las politicas de competencia en tensiéon

Los desafios que supone para los marcos normativos y regulatorios el garantizar la libre
competencia se han visto exacerbados por la creciente digitalizacion de la economia.
En el centro de estos desafios esta el control del acceso y el uso de los datos que, en
una economia digital, son elementos esenciales para la generacién de innovaciones.
Mas aun, detras de las cada vez mas comunes innovaciones disruptivas se encuentran
las estrategias de negocio de las grandes empresas tecnoldgicas (Amazon, Apple,
Facebook, Google, Microsoft), que hacen un uso intensivo de algoritmos, tecnologias
de la informacion, inteligencia artificial, aprendizaje automatico y macrodatos.

Ademads, como se menciond anteriormente, en la Ultima década, las grandes
empresas tecnoldgicas han puesto en practica una activa estrategia de fusiones y
adquisiciones, lo que ha preocupado a las autoridades de competencia de todo el
mundo. De hecho, debido a su répido crecimiento y a la gran concentracion existente
en ciertos mercados, algunas instituciones y actores destacados, como la Comision
Federal de Comercio de los Estados Unidos (Quartz, 2020) y la senadora demdcrata

7" Véase [en linea] http://www.abve.org.br/abril-bate-recorde-abve-preve-28-mil-ves-em-2021/.
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Elizabeth Warren (The Economist, 2019), han planteado la posibilidad de “trocearlas”
o fragmentarlas, es decir, separar algunas de sus actividades en diferentes empresas.
América Latina y el Caribe no es ajena a este problema. No obstante, hasta la fecha,
la respuesta regulatoria a las plataformas digitales ha sido heterogénea’@.

El enfoque tradicional de defensa de la libre competencia tiene el propdsito de
proteger el bienestar de los consumidores. En el dmbito de las plataformas digitales, esta
aproximacioén se ha utilizado para garantizar que la estructura de mercado no determine
precios superiores a los niveles competitivos. Sin embargo, este enfoque no ha resultado
eficiente en una economia digital cada vez mas datificada. De hecho, las plataformas
digitales, aglutinadoras de poder econémico e informacion, ejercen una gran influencia
sobre las dindmicas empresariales sin que los pardmetros tradicionales utilizados para
determinar el bienestar de los consumidores revelen conductas inapropiadas.

Por otro lado, los monopolios pueden afectar a los consumidores de varias maneras:
precios altos, reduccion de productos, poca diversidad o disminucién de la calidad.
Sin embargo, en una economia digital, la determinacién del precio de competencia
se vuelve mas dificil. En este contexto, los precios mas elevados pueden deberse a
una mayor velocidad de respuesta —mediante algoritmos que reducen los tiempos de
blusqueda—, ofertas personalizadas y adaptadas a las preferencias de los consumidores
y mejoras en la calidad de los productos o servicios ofrecidos, como efecto de
las grandes economias de escala y de red de las que se benefician las principales
plataformas digitales. En la actualidad, la presencia cada vez mas generalizada de las
plataformas y de los monopolios de datos hace que los modelos de pérdida irrecuperable
de eficiencia —también conocida como pérdida de peso muerto o ineficiencia en la
asignacion— no sean capaces de determinar cuéales son los perjuicios reales para los
consumidores. De este modo, mientras que, en la economia tradicional, el poder de
mercado se refleja en el mantenimiento de los precios sisteméaticamente altos, en la
economia digital, esto puede reflejarse en bajos estandares en materia de proteccion
de datos, privacidad y seguridad cibernética.

Como se menciond anteriormente, es muy probable que el modelo de negocio de
plataforma, basado en la intermediacién de la oferta y la demanda, sea la revolucion
mas importante generada por la economia digital. Las plataformas digitales estan
transformando la forma de hacer negocios transfronterizos, reduciendo el costo de
las interacciones y transacciones internacionales, creando mercados y comunidades
de usuarios a escala mundial, y proporcionando a las empresas una enorme base de
clientes potenciales y formas de interaccién efectivas para ofrecer sus bienes y servicios
(Consejeria Presidencial para Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital/DNP 2020).

El modelo de plataforma es mas complejo de evaluar cuando se afectan directamente
los pilares de la competencia. En este contexto, los criterios tradicionales mediante los
cuales se supervisa la libre competencia —mercado relevante, umbrales de notificacion,
niveles de precios o integraciones verticales y horizontales, entre otros— ya no son
aplicables y deben revisarse. En este sentido, es necesario vigilar el control que las
grandes empresas tecnolégicas ejercen sobre las dindmicas de mercado, especialmente
a través de las fusiones y adquisiciones.

En el ambito tecnoldgico, las fusiones y adquisiciones han sido basicamente de
dos tipos: predatorias (killer acquisitions) y basadas en datos (data-driven) (Da Silva y
Nunez, 2021). Las primeras amenazan la tasa de innovacién y a los potenciales competidores
que atraen la atencion de las empresas ya establecidas. En las segundas, el debate
es mas complejo, ya que estas operaciones no son necesariamente anticompetitivas;

8 De un cuestionario que la CEPAL envi6 a las autoridades de los paises de la Alianza del Pacifico (Chile, Colombia, México y
Per() encargadas de la regulacion de las plataformas digitales, se desprende que estos paises tienen aproximaciones diferentes
en lo que se refiere a la elaboracién de una estrategia nacional en materia digital. En concreto, se constaté que Colombia y el
Pert ejecutaron agendas y acciones de coordinacién mas amplias que Chile y México.
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su objetivo es adquirir bases de datos o apropiarse de redes establecidas. De hecho,
algunas operaciones generan efectos anticompetitivos cuya deteccion anticipada por
parte de las autoridades regulatorias puede resultar complicada, ya que se desconoce el
valor y el uso que se daré a los datos adquiridos. En sintesis, cuando la misma empresa,
a través de fusiones y adquisiciones, aglutina varios servicios o combina bases de
datos, se produce un incremento de su poder de mercado. Este fendmeno se da, en
buena medida, por el gran aumento de la capacidad de captura de las preferencias de
los usuarios mediante los datos de las empresas adquiridas. De esta forma, el poder
de las plataformas queda en evidencia por el valor que les asigna el mercado.

Algunas de las dificultades que enfrentan las autoridades de competencia son el
manejo de grandes mercados relevantes y los efectos indirectos de la posesion de datos.
Estas dificultades han permitido a las empresas dominantes hacer adquisiciones que
impiden a potenciales empresas entrantes generar procesos de destruccién creativa
en los mercados, debido al monopolio de los datos y las consiguientes barreras de
acceso a ellos. De este modo, las fusiones y adquisiciones pueden amenazar el nivel
y el ritmo de innovacién vy, con ello, transformarse en un problema para el consumidor
y para la economia en su conjunto.

2. Mercado de datos: una nueva tendencia

Con la extensioén de la Internet de las cosas, muchas empresas almacenan datos que
no se utilizan y que podrian generar valor a otras empresas. De este modo, la existencia
de mercados de datos permitiria que una gran cantidad de informacién pudiera ser
mejor utilizada. Un ejemplo interesante son los datos recolectados por sensores en la
plataforma CPP data-marketplace'®.

La importancia de compartir, intercambiar y reutilizar los datos se revela al observar que
muchas veces el valor de los datos no surge en su uso primario, sino en su reutilizacion
(MayerSchonberger y Cukier, 2014). De hecho, las grandes empresas tecnoldgicas han
demostrado tener la capacidad de hacer adquisiciones y extraer el valor de los datos de las
empresas compradas. En los proximos afnos, las mejoras de productividad y la generacién
de innovaciones dependeran cada vez mas de compartir, intercambiar y reutilizar datos. Por
lo tanto, al tiempo que las cadenas globales de valor para la produccién de bienes fisicos
parecen acortarse, los flujos de datos e informacién estarian ampliando e impulsando la
globalizacion (Lund y Bughin, 2019). En el érea de la salud, existe un interesante proyecto
de aprendizaje automatico para ayudar en el descubrimiento de farmacos denominado
Machine Learning Ledger Orchestration for Drug Discovery (MELLODDY), que depende
del libre flujo de datos para alcanzar sus objetivos. El propdsito de MELLODDY es
construir una plataforma que utilice las bases de datos combinadas de diez empresas
de la industria farmacéutica, con el fin de entrenar un algoritmo de inteligencia artificial
para desarrollar soluciones destinadas a la produccion de antibidticos. En este proyecto,
el uso de la tecnologia de cadenas de bloques garantiza la seguridad de los datos.

En la actualidad, las empresas, aungue no tengan certeza absoluta sobre el valor de los
datos, perciben que la obtencién y utilizacién de estos es esencial para su supervivencia.
Asimismo, tienen la conviccidn de que no poseen la capacidad individual suficiente para
acumular los datos necesarios para sobrevivir en el mercado. Ante esta realidad, comienzan
a surgir propuestas en torno a la creacién de cooperativas y mercados de datos, como una

19 CCP data-marketplace es una plataforma abierta de vehiculos conectados y edificios inteligentes que gestiona la intermediacion

de datos de los diferentes dispositivos de Internet de las cosas, lo que permite a los consumidores de datos crear nuevos
productos y servicios basados en datos B2B (entre empresas) y B2C (entre empresa y consumidor). Esta plataforma permite
monetizar grandes volimenes de datos provenientes directamente de los propietarios de vehiculos conectados y dispositivos en
edificios inteligentes, compartiéndolos con consumidores de datos intersectoriales interesados en acceder a datos armonizados
de vehiculos y hogares (véase [en linea] https://www.cross-cpp.eu/big-data-marketplace).
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solucion que beneficiaria especialmente a las empresas de menor tamano. El mecanismo
de intercambio de datos, conocido como give-and-take model, ha atraido a muchas
mipymes, tecnoldgicas y no tecnoldgicas, marcando una tendencia en la economia digital.
Estas nuevas modalidades de accién requerirdn de marcos regulatorios especificos para
interactuar en los distintos mercados de datos. Algunos paises estan intentando adaptar
sus estructuras normativas, mientras que otros, como los de la Unién Europea, estan
avanzando en el desarrollo de iniciativas regionales. En este escenario, la armonizacion
de los marcos regulatorios, asi como la coordinacién nacional e internacional, resulta
esencial para facilitar el acceso de los distintos actores al mercado.

Los mercados de datos son plataformas donde se intercambian bases de datos
de distintas fuentes, normalmente almacenadas en la nube (véase el diagrama 11.4).
La consolidaciéon de los mercados de datos puede ayudar a visualizar el potencial de
las empresas y generar un nuevo mercado para muchas otras. El mercado de datos
genera valor adicional a través de la construccion de redes o sistemas de empresas
digitales interconectadas, crea nuevas oportunidades de monetizacién, permite
compartir informacién, contribuye a la interoperabilidad y aumenta la calidad de los
datos (Deichmann y otros, 2016). Los mercados abiertos de datos son una fuente de
derrame de conocimientos (Koutroumpis, Leiponen y Thomas, 2020). De hecho, algunas
empresas no digitales que poseen bases de datos, fundamentalmente de clientes y
generados por la Internet de las cosas, podrian empezar a obtener ingresos de la venta
de informacion en dichos mercados. Por otro lado, los compradores tendran acceso
a nuevas bases de datos, lo que puede brindarles enormes posibilidades de realizar
innovaciones. Los paises que han avanzado en esta direccién han realizado esfuerzos
significativos para garantizar la privacidad y el anonimato de los datos intercambiados.

Datos personales
Derechos de autor
Datos agregados Propiedad intelectual
y anonimizados
Datos Servicios
basados en datos

Consumidores

Proveedores Mercado
de datos

de datos de datos

Incentivos para Pago
Flujo de datos compartir datos
Compartir datos
Productividad

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre |a base de J. Deichmann y otros, “Creating a successful
Internet of Things data marketplace”, McKinsey & Company, 7 de octubre de 2016 [en linea] https://www.mckinsey.com/
business-functions/mckinsey-digital/our-insights/creating-a-successful-internet-of-things-data-marketplace.

A pesar de todo, resulta extrano que aun no exista una plataforma global de
intercambio de datos que promueva la interoperabilidad y el acceso de los agentes
econdmicos. Es probable que esto se deba a que las empresas todavia no ven sus
posibles beneficios 0 no se ha generado la confianza suficiente para que accedan a
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Diagrama lll.4
Representacion del
mercado de datos
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compartir sus datos. La certeza con respecto al uso, la proteccién vy la privacidad de la
informacién es sin duda un factor que las autoridades gubernamentales que intenten
impulsar iniciativas de libre flujo de datos o un mercado de datos deben tener en
cuenta. Cada vez més, los paises, las industrias y las personas exigen certezas juridicas
relativas a la informacion que se extrae de su actividad digital y el uso que se le da.

Una plataforma de gran escala podria permitir el intercambio de datos entre empresas,
centros de investigacion, gobiernos y personas, generando economias de escala y de
alcance, fomentando innovaciones y promoviendo el dinamismo de los mercados. A
pesar de sus beneficios, un mecanismo de este tipo puede producir también diversos
problemas, como la recoleccion ilegal de datos, la obtencién de informacién de calidad
dudosa o la falta de garantias acerca de la fiabilidad de los datos, entre otros (Koutroumpis,
Leiponen y Thomas, 2020).

Para hacer frente a esta situacion, algunos paises han propuesto la instauracion
de un creador de mercados (market maken (véase el recuadro 111.3). Esta figura es un
intermediario o facilitador que establece patrones de conducta para los participantes de
acuerdo con determinados requisitos de seguridad, privacidad y competencia. El creador
de mercados favorece el encuentro entre los participantes (compradores y proveedores
de datos), determina patrones y asigna valor a las transacciones. Los mercados de datos
son una tendencia incipiente vy las autoridades deberian revisar las barreras regulatorias
y naturales del mercado para poder ofrecer sus beneficios a la economia y a la sociedad.

Recuadro lIl.3
Avances en la creacion de un mercado de datos: la experiencia de la Union Europea

La Unién Europea tiene estrictas reglas respecto al manejo de datos por ejemplo, las contenidas en el Reglamento General
de Proteccion de Datos?. En este marco, esta impulsando elintercambio y la reutilizacion de datos mediante tres iniciativas:
el Centro de Apoyo para la Puesta en Comun de Datos, la iniciativa Open Data y la propuesta de ley de gobernanza de datos
(Comision Europea, 2020). EL Centro de Apoyo para la Puesta en Comun de Datos es una iniciativa financiada por la Comision
Europea para seguir apoyando el desarrollo de un mercado unico digital. EL Centro facilita transacciones en que los datos
en poder de los sectores publico y privado se ponen a disposicion de otras organizaciones (publicas o privadas) para su uso
y reutilizacion. La iniciativa Open Data, de 2019, establece un marco comun para intercambiar y poner a disposicion datos
publicos sobre la base de dos principios: transparencia y competencia justa. Este mecanismo garantiza el acceso gratuito de
empresas, centros acadéemicos, ciudadanos e instituciones de gobierno a bases de datos de alto valor como aquellas en los
ambitos geoespacial, de observacion de la tierra y medio ambiente, meteorologico, de estadisticas, empresas y movilidad.

En la propuesta de gobernanza, se plantea que los datos del sector publico estén disponibles para su reutilizacion;
que los datos se compartan entre empresas a cambio de una retribucion, y que se permita la utilizacion de los datos
personales con la ayuda de un ‘intermediario de datos personales”. Esta propuesta plantea desafios importantes en
términos de transparencia y competencia. Sin embargo, ofrece un modelo alternativo a las practicas actuales de manejo
de datos que realizan las grandes plataformas tecnologicas (Comision Europea, 2020).

Un mercado de datos es un elemento central de la propuesta de gobernanza. El creador de mercado actuaria en él
mediante mecanismos de intercambio, acuerdos y normas técnicas, pero no podria obtener ganancias por la intermediacion.
La propuesta permite que mucha informacion que estaba amparada por la propiedad intelectual o por leyes de proteccion
de datos (por ejemplo, los datos medicos) pueda ser compartida para promover la innovacion. A pesar de los esfuerzos
realizados, aun existen barreras para la conformacion de un mercado de datos. La heterogeneidad de los marcos regulatorios
a nivel mundial, regional y local®, las dudas sobre la veracidad respecto al origen de los datos y la falta de confianza de los
agentes en los beneficios de compartir informacion en los mercados de datos se traducen en una baja participacion.

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Comision Europea, “Propuesta de reglamento del Parlamento Europeo y el Consejo
relativo a la gobernanza europea de datos (Ley de Gobernanza de Datos)” (COM(2020) 767 final), Bruselas, 25 de noviembre de 2020 [en linea] https://eur-lex.
europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:52020PC0767&from=EN y “Speech by Executive Vice-President Margrethe Vestager on the Data Governance Act
and the Action Plan on Intellectual Property”, Bruselas, 25 de noviembre de 2020 [en linea] https://ec.europa.eu/commission/commissioners/2019-2024/vestager/
announcements/speech-executive-vice-president-margrethe-vestager-data-governance-act-and-action-plan-intellectual _en.

@ Diario Oficial de la Unidn Europea, “Reglamento (UE) 2016/679 del Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de abril de 2016 relativo a la proteccién de las personas fisicas
en lo que respecta al tratamiento de datos personales y a la libre circulacion de estos datos y por el que se deroga la Directiva 95/46/CE (Reglamento general de proteccion
de datos)” [en linea] https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016R0679&from=EN.

b Por ejemplo, el Reglamento General de Proteccién de Datos, al mismo tiempo que establece normas para la proteccién de datos, permite a los Estados miembros de la
Unién Europea contar con regulacion sobre datos especificos. En el caso de los Estados Unidos, cada estado tiene su propia normativa.
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La adecuada valoracion de los datos es importante para detectar potenciales
danos a los consumidores y tener fundamentos para la creacion de una modalidad de
impuestos digitales. Asimismo, la valoracion de los activos digitales de las empresas es
relevante en procesos de adquisicién o ante una oferta publica inicial?® y, por cierto, en
las decisiones de inversion (Mayer-Schonberger y Cukier, 2014). La asignacién de precios
a activos es una tarea comun para las grandes empresas; sin embargo, otras partes
interesadas —Ilos usuarios, los duenos de acciones, el mercado y los reguladores— no
conocen el valor y tampoco el potencial de dichos activos. En general, los datos son
activos, pero no es facil asignarles un valor mediante los sistemas tradicionales de
contabilidad econdémica. De ahi surge la importancia de atender al desarrollo de los
mercados de datos en expansion.

3. Impuestos digitales: cerrando brechas
de competitividad

Los modelos de negocio de la economia digital plantean desafios para los sistemas
tributarios. El hecho de que las empresas no estén presentes fisicamente y de que los
servicios que estas ofrecen trasciendan los limites geogréficos genera una situacion
dificil de dimensionar con instrumentos tradicionales. La elevada complejidad de las
transacciones v las dificultades para categorizar el tipo de actividad econémica y los
ingresos asociados son algunos de los desafios que se presentan. En este contexto,
la aplicacién de los fundamentos técnicos tradicionales en que se basan el impuesto
al valor agregado (IVA) y el impuesto sobre la renta se han mostrado fragiles y aun
no se ha llegado a un consenso sobre la necesidad de un nuevo marco tributario
internacional (CEPAL, 2019b).

Las peculiaridades de las empresas digitales se han traducido en una disparidad en
el pago de impuestos y han generado un problema de competencia entre las empresas
digitales que venden sus servicios en un pais y tributan en otro, y las empresas locales,
gue estan sometidas a la normativa fiscal nacional y obligadas a pagar la totalidad de
los impuestos que dicha normativa establece. La ventaja fiscal de la que gozan dichas
empresas digitales crea una distorsioén que no esta alineada con una politica fiscal neutral.
Adicionalmente, el régimen regulatorio que les brinda beneficios tributarios, como los
incentivos a la investigacion y desarrollo, y la rapida depreciacién de sus activos, entre
otros, profundiza las desigualdades tributarias. Si bien los objetivos detras de estos
beneficios son estimular la innovacion y atraer inversiones en nuevas tecnologias, la
menor carga fiscal resultante de los incentivos ha creado una brecha entre la tributacion
de las empresas digitales y la de aquellas de otros sectores.

Ante la dificultad de aplicar impuestos directos a las empresas digitales, muchos
paises han optado por aplicar a los servicios digitales tributos indirectos como el IVA
(Asen, 2021)2"; es decir, una suerte de impuesto al consumo sobre el suministro de
ciertos servicios digitales, que se aplicaria sobre el ingreso bruto (CEPAL, 2019b).
Hasta enero de 2020, habian introducido este tipo de gravdmenes 77 paises, de los

20| 3 oferta pablica inicial de Facebook en 2012 es un ejemplo de la necesidad de asignar precios a los datos. Facebook, siguiendo
lo establecido en los manuales tradicionales de contabilidad, informé que sus activos estaban valorados en 6.300 millones
de dolares antes de la oferta pblica inicial. Sin embargo, el mercado le asigné una valoracion total de 104.000 millones de
ddlares. La brecha, de casi 100.000 millones de délares, entre el valor declarado por la compafiia y el asignado por el mercado
representa el valor de su principal activo intangible: los datos (Mayer-Schénberger y Cukier, 2014).

21 Cerca de la mitad de los paises europeos de la Organizacién de Cooperacién y Desarrollo Econémicos (OCDE) han anunciado,
propuesto o implementado un impuesto a los servicios digitales que se aplica sobre los flujos de ingresos brutos de las grandes
plataformas tecnoldgicas mediante acciones temporales (Asen, 2021).
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Cuadro lll.2
Impuestos digitales
en el mundo, 2020
(En porcentajes)

cuales 12 eran de América Latina y el Caribe?2. Con relacion a los impuestos directos a
servicios digitales, a pesar del riesgo de doble tributacién, varios paises han adoptado
medidas fiscales unilaterales interinas?3, mientras se acuerdan soluciones integrales
de caracter multilateral.

China sostiene que las empresas digitales deben tributar por los datos, asi como lo
hace la industria tradicional por la materia prima que utiliza (SCMP 2020). La Unién Europea,
las Naciones Unidas (2020) y la Organizacién de Cooperacién y Desarrollo Econémicos
(OCDE, 2020) han propuesto aplicar un impuesto del 3% sobre los ingresos procedentes
de actividades en las que el usuario desempena un rol importante en la creacién del valor
y a las que resulta complicado aplicar impuestos tradicionales. Se trata, por ejemplo,
de la venta en linea de espacios publicitarios, la intermediacion digital y las ventas de
datos generados a partir de la informaciéon proporcionada por el usuario.

En América Latina y el Caribe, se ha hecho un abordaje distinto del que se observa en
muchos paises del mundo (véase el cuadro I11.2). En lugar de crear un nuevo impuesto,
que puede resultar provisional, varios paises de la regién, como la Argentina, Barbados,
Chile, Colombia, Costa Rica, el Ecuador, México, el Paraguay y el Uruguay se decidieron
por adaptar el IVA al contexto de las empresas digitales. Por otro lado, el Perl vy el
Uruguay decidieron implementar un impuesto sobre la renta de estas empresas, del
30% y el 12%, respectivamente (CEPAL, 2019b).

Impuesto sobre los servicios digitales Adaptacion del IVA
Pais Tasa Pais Tasa
Austria 5 Argentina 21
Bélgica® 3 Australia 10
Brasil® 1-5 Barbados 17,5
Canada 3 Bolivia (Estado Plurinacional de)? 13
Chequia® 7 Chile 19
Chile2 10 Colombia 19
Espafia? 3 Costa Rica 13
Francia 3 Ecuador 12
Hungria 75 Estados Unidos Lo determina cada estado
India 2-6 Islandia 225
Israel 35 Israel 16
Italia 3 Japén 10
Kenya? 1,5 México 16
México? 3 Nueva Zelandia 15
Nueva Zelandia 2-3 Noruega 25
Paraguay 45 Paraguay 10
Polonia 1,5 Pert® 18
Reino Unido 2 Replblica de Corea 10
Tinez 3 Suiza 7.7
Turquia 7.5 Turquia 18
Uruguay 22

Fuente: Comisién Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de D. Bunn, E. Aseny C. Enache, Digital Taxation
around the World, Washington, D.C., Tax Foundation, 2020 [en linea] https://files.taxfoundation.org/20200527192056/
Digital-Taxation-Around-the-World.pdf y CEPAL, Panorama Fiscal de América Latina y el Caribe, 2019 (LC/PUB.2019/8-P),
Santiago, 2019.

a Proyectos de ley.

22| as propuestas de impuestos estan basadas en impuestos al consumo, impuestos a los servicios digitales, preferencias
impositivas para negocios digitales, normas digitales de establecimiento permanente y retenciones brutas de impuestos sobre
servicios digitales.

23 Como el cobro de impuestos sobre los ingresos en lugar de sobre las ganancias.
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En la actualidad existen variados problemas para el establecimiento de un
impuesto digital:

e Apesarde que las empresas digitales pagan impuestos sobre sus ingresos en
el pais donde esté ubicada su sede, no lo hacen en el pals donde se realizan las
ventas o donde estan ubicados sus usuarios, pues no tienen residencia fisica en
estos paises. Al respecto, se plantea un sistema de localizacidon que vaya mas
alla de la presencia fisica de las empresas y que abarque una ubicacion digital,
es decir, una presencia digital imponible (Comisién Europea, 2018), que pueda
aminorar las desigualdades tributarias entre las empresas digitales y las locales.

e |asnormas internacionales sobre impuestos al ingreso corporativo dependen del
concepto de creacion de valor. En la economia digital, el valor es creado mediante
la interaccién entre algoritmos, usuarios, herramientas de ventas y conocimiento.
Como las empresas solo tributan en el pais donde estd ubicada su sede, no se
considera el valor con el que contribuyen los usuarios de plataformas de medios
sociales o sitios de comercio electrénico en los ingresos corporativos (Comision
Europea, 2018). Un desafio econémico es asignarle valor al usuario y su conducta.

D. Conclusiones

La transformacion digital ha experimentado una fuerte aceleracion durante la pandemia
de COVID-19. En este contexto, América Latina y el Caribe presenta caracteristicas
ambivalentes: por un lado, alcanza un importante desarrollo en materia de consumo;
por otro, registra una marcada marginalidad en el ambito de la produccién. La regién
tiene mas usuarios de Internet que los Estados Unidos y es el segundo mercado de
comunicaciones maéviles de mayor crecimiento en el mundo; al mismo tiempo, registra
una gran heterogeneidad entre sus territorios y actores productivos en el acceso a
conexiones de alta velocidad. Las brechas que experimentan especialmente las areas
rurales y las mipymes en la adopcion de tecnologias digitales méas avanzadas se amplian
frente a la acelerada digitalizacion de las zonas urbanas y de las empresas de mayor
tamano, entre ellas las de origen extranjero.

La digitalizacion como herramienta habilitante del crecimiento econémico vy la
inclusion social presenta oportunidades sin precedentes. No obstante, su impacto no
es independiente de los procesos de desarrollo, por lo que las condiciones estructurales
de América Latina y el Caribe limitan sus potenciales beneficios. Sin la adecuada
consideracién y atencién de estas condiciones estructurales, la digitalizacién podria
profundizar las brechas existentes y generar mayor exclusion e inequidad distributiva.

En este sentido, las medidas tendientes a acelerar los procesos de adopcion e
incorporaciéon de tecnologias digitales deben estar insertas y en concordancia con
planes integrales de desarrollo. No obstante, dichas medidas no pueden basarse en
recetas homogéneas. La penetraciéon de las tecnologias digitales en las empresas no
sigue un Unico sendero 6ptimo y, en el panorama heterogéneo que ofrece la region, es
clave fortalecer a las instituciones publicas para que adapten los programas de apoyo
a la transformacion digital a las necesidades y potencialidades de los distintos actores
y territorios. En esta perspectiva, la accion tiene que definir focos precisos, segun las
prioridades de cada pais: para abordar la baja o nula conectividad de varios segmentos
de la poblacién, puede ser importante impulsar programas territoriales diferenciados;
el estancamiento de la productividad puede exigir una atencién especial a los temas
de innovacién y difusién tecnoldgica, mediante la promocién de redes empresariales
y bienes colectivos en sectores determinados; el alto porcentaje de informalidad de la
economia sugiere la necesidad de potenciar los encadenamientos con sectores mas
dindmicos, mientras que el escaso desarrollo de habilidades digitales de la poblacion
puede ser enfrentado con politicas integrales de fortalecimiento de la educacion.
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El enfoque estratégico que se propone en este capitulo para analizar estos aspectos
se centra en la cadena productiva y en las relaciones entre sus principales eslabones.
En este &mbito, en el capitulo se evidencian los cambios de conducta competitiva
presentados por las empresas de la economia conectada, de la economia digital y de los
sectores tradicionales. Un incremento de la concentracion ha caracterizado la evolucion
de la economia digitalizada de la regién (especialmente en el caso de los operadores de
telecomunicaciones), que se ha visto obligada a poner en marcha fuertes innovaciones
sostenidas por importantes planes de inversiones (en tecnologias 4G avanzada y 5G)
para defender su posicidén competitiva y su rentabilidad. Por su parte, el explosivo
crecimiento de las plataformas digitales ha impactado con fuerza a muchos sectores
tradicionales, ya sea ofreciendo nuevas propuestas de valor a sus productos o servicios,
o compitiendo sobre bases completamente nuevas en mercados consolidados —como
los de las llamadas de larga distancia o la mensajeria de texto, entre otros—.

Un aspecto relevante que surge de este analisis es que en la economia digital
cambia la dinamica de las empresas en cuanto a la inversién extranjera directa. En
particular, el desarrollo de las plataformas digitales ha permitido a estas empresas lograr
una importante presencia internacional con montos muy reducidos de IED. Por otro
lado, es evidente que en las decisiones de inversién de las empresas globales incide
de manera creciente la disponibilidad de infraestructura digital adecuada y personal
preparado, por lo que una politica que estimule el desarrollo de estos activos puede
tener efectos productivos transversales de mucho relieve.

En el centro de estos procesos se encuentra una creciente datificacion de la economia,
gue se alimenta de la capacidad de transmitir y analizar grandes cantidades de datos
a altas velocidades. Las repercusiones que esta ha tenido en el sector productivo han
generado también desafios inéditos en el marco regulatorio, evidencidndose cierta
lentitud en los procesos de adaptacién de las normas vy falta de homogeneidad en los
criterios de regulacion de los distintos sectores que deberan ser incorporados por las
entidades reguladoras de los paises de la region. Al mismo tiempo, este proceso plantea
problemas cuya solucién requiere de una mirada y una capacidad de accién conjunta
a nivel regional, especialmente para el establecimiento de un marco legal y normativo
coherente que facilite la interaccidon econémica y productiva en el ambito digital.

Por otro lado, la irrupcion de las plataformas digitales y los nuevos modelos de
negocio basados en el manejo de gran cantidad de informaciéon y los movimientos
transfronterizos de datos obligan a repensar y actualizar los fundamentos vy las
herramientas de las politicas de competencia, resultando ineficaces los indicadores
y las metodologias tradicionalmente utilizados para detectar y controlar conductas
monopdlicas o0 abusos de posicién dominante.

En especial, a través de las fusiones y adquisiciones, las grandes empresas
tecnolégicas pueden ejercer control sobre las dinamicas de mercado. En este escenario,
puede resultar Util que la institucionalidad publica contribuya a estimular el desarrollo
del mercado de los datos, transparentando los mecanismos que permiten crear valor
a través de estos. Una parte del valor de los datos se refiere a su proteccion y su
privacidad, factor que puede convertirse en una barrera de acceso para nuevas empresas
gue ingresen al sector. Otras soluciones que se estan estudiando o con las que se
estd experimentando y que puede ser Util analizar desde una perspectiva regional
son la creacién de plataformas de intercambio de datos, la generacién de operadores
especializados dedicados a la creacién de mercados de datos y la promocion de
cooperativas de datos. Por Ultimo, los modelos de negocio presentes en la economia
digital plantean significativos retos a la politica tributaria de los paises. Esto ha obligado
a la adaptacién de las modalidades tributarias tradicionales, asi como a la puesta en
marcha de iniciativas incipientes para la creacion de modalidades ad-hoc de impuestos
digitales, cuya presencia en paises de la region se ha incrementado.
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