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RESUMEN

Los flujos de capital tienen, tedéricamente, efectos positivos directos e
indirectos sobre las economias receptoras. Entre los efectos positivos
directos, pueden sefialarse los mayores niveles de inversion y las
posibilidades de diversificacion del riesgo por parte de los agentes
domeésticos debido al acceso de los mercados internacionales de capital. Los
efectos positivos indirectos, se encuentran asociados principalmente a la IED
y se destacan, entre otros, las mejoras en la eficiencia de la inversion
doméstica Yy el sistema financiero. Ahora bien las cifras preliminares indican
gue en 2010 las corrientes globales de este tipo de inversion llegaron a 1,12
billones de délares, lo que significa un incremento del 1% con respecto al afio
anterior. En los paises en desarrollo el comportamiento ha sido también
heterogéneo entre regiones: mientras en América Latina y el Caribe la IED
crecid un 40%, en Africa y Asia y Oceania los flujos variaron un -15% y un
10%, respectivamente. En Colombia las corrientes de IED se redujeron un 5%
en 2010, alcanzando los 6.760 millones de dolares, lo que ubicd a ese pais
como el cuarto destino de IED en la subregion. En términos de origen de las
corrientes de IED en América Latina y el Caribe, los Estados Unidos contindan
siendo el principal inversionista en 2010 con un 17%, seguido por los Paises
Bajos (13%), China (9%) vy el Canada, Espafia y el Reino Unido (4% cada

uno).

PALABRAS CLAVES: flujos de capitales, globalizacion, IED, tipo de cambio.



ABSTRACT

Capital flows have, in theory, direct and indirect positive effects on host
economies. Among the direct positive effects, can be identified as higher levels
of investment and the potential for risk diversification by domestic agents due to
access international capital markets. Indirect positive effects are associated
mainly with FDI and highlights, among others, improvements in the efficiency of
domestic investment and the financial system. But preliminary figures indicate
that in 2010 the global flows of this type of investment reached $ 1.12 trillion,
which means an increase of 1% over the previous year. In developing countries
the behavior was also heterogeneous between regions: while in Latin America
and the Caribbean, FDI grew 40% in Africa and Asia and Oceania varied flows -
15% and 10% respectively. In Colombia, FDI flows fell by 5% in 2010, reaching
6,760 million dollars, the country ranked as the fourth largest destination of FDI
in the sub region. In terms of origin of FDI flows in Latin America and the
Caribbean, the United States remains the main investor in 2010 with 17%,
followed by the Netherlands (13%), China (9%) and Canada, Spain and the
United Kingdom (4% each).

KEYWORDS: capital flows, globalization, FDI, exchange rate.

INTRODUCCION

En las ultimas décadas los flujos de capital han adquirido gran importancia en
el escenario internacional, con efectos importantes en la evolucion
macroeconémica de estas economias, mientras tanto los estudios que
elaboran un marco analitico sobre la inversién extranjera directa (IED) se han
centrado en factores determinantes y efectos en las economias receptoras.
Mas aun, en las ultimas décadas se ha avanzado especialmente en lo referente
a los factores determinantes (Caves, 1996; Blonigen y Piger, 2011). Respecto
de los potenciales efectos de las operaciones de empresas transnacionales, se
ha pasado de visiones tedricas a enfoques empiricos cada vez mas holisticos.

Sin embargo, aun persiste un intenso debate sobre los efectos de las
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actividades de las empresas transnacionales, sobre todo en paises en
desarrollo debido a la dificultad para encontrar una relacion lineal causal entre
IED y crecimiento economico, productividad e innovacion (Gallagher, 2010;
OCDE, 2002; Lipsey, 2002; Moran y otros, 2005; Markusen y Venables, 1999).
Ahora bien este enfoque otorgé un marco para analizar el posicionamiento y
la expansion de las empresas transnacionales a partir de la apertura hacia el
ambito internacional y, luego, en el contexto de la creciente globalizacion. Es
por eso que el presente articulo tiene como objetivo analizar la tendencia de
la inversion extranjera directa mundial en la década del 2000-2010 en el
marco de la globalizacion. Primero se resumen algunos desarrollos tedricos
y empiricos mas aceptados en la literatura. Segundo se presenta el panorama
mundial de la inversion extranjera directa, tercero se analiza el impacto de
IED en algunas regiones del mundo como América Latina y el Caribe.
Finalmente, se presentan algunas consideraciones Yy conclusiones sobre el

tema.

.  MARCO TEORICO?

La volatilidad denota la tendencia del mercado para registrar frases agudas de
auge y panico financiero, en las cuales los flujos de capital tienden a crecer y
después a contraerse mas alla de lo que recomiendan, en uno u otro caso, los

factores fundamentales de las economias.

Los flujos de capital tienen, tedricamente, efectos positivos directos e
indirectos sobre las economias receptoras. Entre los efectos positivos
directos, pueden sefalarse los mayores niveles de inversion vy las
posibilidades de diversificacion del riesgo por parte de los agentes
domésticos debido al acceso de los mercados internacionales de capital. Los
efectos positivos indirectos, se encuentran asociados principalmente a la IED

y se destacan, entre otros, las mejoras en la eficiencia de la inversion

! Esta seccion se basa en la resefia de la literatura sobre los determinantes de los flujos de
capital realizado por LeoFort V. y Budnevich,(2005).



domeéstica y el sistema financiero, asi como los efectos de spillover
relacionados con la trasmision de tecnologia y el mejoramiento de la

infraestructura y de los marcos institucionales internos.

Sin embargo estos beneficios pueden ser opacados por los costos potenciales
que deben enfrentar los paises receptores. El riesgo mas destacado es la
aparente volatilidad intrinseca de los flujos de capital, justificada por su
comportamiento, caracterizado por episodios de altas entradas, seguidos de
salidas masivas y en muchos casos , sUbitas de recursos generadas en
ocasiones solo por las ligeras variaciones en las condiciones

macroecondémicas de los paises receptores.

La literatura que explica este comportamiento podria dividirse en dos
corrientes principales: la primera, parte de consideraciones macroeconémicas
asociando la volatilidad al comportamiento de las variables agregadas que
determina su dindmica, asi como los impactos de la politica econdémica; la
segunda corriente se fundamenta en un marco microeconémico, donde los
problemas intencionales de asimetrias de informacién y aspectos de
organizacion industrial, entre otros, son los factores a tener en cuenta .
obviamente, no existe un consenso en este sentido, por lo que debe
reconocerse que, tanto factores macroeconémicos como microeconomicos ,

deben ser considerados al momento de comprender su dindmica.

Con relacién al primer enfoque, el estudio pionero de Calvo, Leiderman y
Reinhart (1993), postulo la existencia de dos grupos de variables de interés
al momento de explicar el comportamiento de los capitales extranjeros: las
variables pull o internas de atraccién, se encuentran asociadas con la
existencia de condiciones favorables en las economias receptoras , como
programas exitosos de estabilizacion de precios, politicas econdmicas,
confiables y sostenibles, mejoras en la capacidad de pago de la economia,
liberalizacién comercial y financiera y, en general, todas aquellas que procuran
por una mayor estabilidad macroeconémica y menor incertidumbre para los

inversionistas extranjeros.

El segundo grupo de variables , conocidas como push o externas de expulsion ,

son aquellas que afectan la entrada de capitales internacionales a las
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economias receptoras y no pueden ser controladas por las autoridades
nacionales; se destacan las variaciones en las tasa de interés
internacionales, los retornos de los mercados financieros internacionales vy el

ciclo de los negocios en las economias desarrolladas.

Los resultados empiricos sobre la relevancia de estos grupos de variables son
ambiguos. Un primer grupo de autores destaca los factores de expulsion,
como Fernandez Arias (1994), Fernandez Arias y Montiel (1996), Frankel y
Okongwu (1995), Calvo, Fernandez Arias, Reinhart y Talvi (2001) y Le Fort V. y
Budnevich (2005). En estos, la tasa de interés externa y el riesgo pais son las
variables mas significativas al momento de explicar el comportamiento de los
flujos de capital. En este sentido contrario, Hernandez y Rudolph (1995) y
Corbo y Hernandez (1998), Milesi-Ferreti y Razin (1997) y Agenor, Diwan y Al-
Kibbin (2000), sefialan la importancia de factores internos como la
estabilidad macroeconomica, las tasa s de ahorro e inversion doméstica, el

grado de endeudamiento externo y la estabilidad politica?

A nivel microecondémico, las explicaciones sobre el comportamiento de los
flujos de capital se fundamentan en los efectos de manada (berding behavior)
y de contagio. El primero, se manifiesta a partir de altas entradas de recursos
extranjeros concentradas en ciertos tipos de inversiones , seguidas por
fuertes salidas, sin que se hayan presentado alteraciones significativas en el
ambiente  macroecondmico o cualquier otra variable aparentemente

relevante.

Scharsfstein y Stein (1990), explican la existencia de este comportamiento a
partir de un modelo de principal-agente, donde el principal son los
inversionistas, mientras los administradores de los fondos son los agentes.
Reconociendo que existen “buenos” administradores que conocen de manera
clara las sefiales del mercado , y administradores “malos” que no las conocen,
comprueban que la mejor decision para los “malos” administradores es seguir

el comportamiento de los demas , toda vez que de esta forma cubren su

% Broner y Rigobon (2005), en cambio, se alejan de los trabajos sefialados, puesto que afirman
gue ninguna de las variables sefialadas influyen en la dinamica de los flujos de capital. Dado
gue, segln estos autores, los flujos de capital estan fuertemente correlacionados, puede
considerarse a los factores de oferta como los principales determinantes (Le Fort V. y
Budnevich, 2005).



situacion frente a los inversionistas , independiente de si generan ganancias
o pérdidas en el manejo de los portafolios , siempre y cuando estas sean
generalizadas.

Calvo y Mendoza (1997), utilizan las denominadas “cascadas de informacion”:
los inversionistas toman decisiones optimas de informaciéon , teniendo en
cuenta su media y varianza, ademas de establecer un trade off entre la
diversificacion de inversiones Yy el costo de recopilar informacion para tomar
esta decision. Asi mientras mas alto sea el costo, menos incentivos tendran los
agentes para verificar los pequefios rumores, de tal forma que, ante estos,

proceden a cambiar sus posiciones de inversién de manera drastica®.

Con relacién a esto ultimo, la literatura sugiere un comportamiento similar a
una U invertida entre el grado de integracion de los mercados domésticos e
internacional y la volatilidad de los flujos percibidos. Asi en una primera etapa
de integracién (mercados pre-emergentes), los inversionistas extranjeros toman
en cuenta una gran cantidad de informacion antes de realizar sus inversiones
en estos mercados, con la volatilidad asociada con el comportamiento de
berding es poca; en una segunda fase, (nuevos mercados emergentes) la
volatiidad por esta via puede aumentar, en la medida en que los
inversionistas ya no dedica tanto esfuerzo al analisis del mercado y comienzan
a adoptar posturas mas activas en el manejo de su portafolio; finalmente ,
cuando el mercado se integra totalmente (mercados maduros), el conocimiento
del mercado por cada uno de los inversionistas es mas consistente, lo cual
hace que su reaccién ante sefiales negativas sea mucho menor , con lo cual

la volatilidad tendria a disminuir.

El comportamiento de manada seguido por los inversionistas en un pais
especifico puede conducir, al mismo tiempo, a que estos determinen sus
inversiones en mercados financieros similares a partir de informacion de

algunos de ellos. Esto da pie al denominado efecto “contagio”, situacién en el

® Esta explicacion parece bastante importante en mercados financieros mas integrados donde
la necesidad y el costo de obtener informacion de un nimero mayor de mercados es cada
vez mas alta.



cual el desempefio negativo de un mercado en especifico genera un efecto
spillover  sobre  otros mercados  similares, aunque  diferenciados

geograficamente?

Otro marco conceptual se refiere a la capacidad de absorcion y al sistema de
innovacion de los paises receptores. Estos elementos no solo funcionan como
determinantes enddgenos del pais receptor de las decisiones de localizacion,
sino que al mismo tiempo se ven afectados por estas operaciones. Asi, las
decisiones de localizacion de las transnacionales, la capacidad de absorcion y
el sistema nacional de innovacién en los paises receptores coevolucionan,

determinando los efectos de la |IED.

En el sistema nacional de innovacion existen diversos factores que son
relevantes para entender tanto la interaccion con las empresas transnacionales
como los efectos de estas en la economia: capital humano, capacidades y base
tecnologica, infraestructura y desarrollo de proveedores locales, estructura y
heterogeneidad. Productiva y, en particular, de la industria, nivel y calidad de
interacciones entre diferentes actores del sistema, sean estos empresas,
universidades, organismos del sector publico e instituciones de investigacion, y
contexto institucional y de apoyo a la innovacion y a la generacion y adopcion
de conocimiento (Cimoli, Dosi y Stiglitz, 2009).

En este ambito, la politica industrial también es un aspecto relevante como
factor determinante de la localizacion de la IED y como instrumento que
promueve sus beneficios. De hecho, existe evidencia respecto de los beneficios
de una politica industrial proactiva sobre la IED (CEPAL, 2007; Narula y Lall,
2006).

La principal conclusion que puede deducirse del marco tedrico es que puede
afirmarse muy poco acerca de la volatilidad de la IED y de su aumento en las
tltimas décadas, derivado del establecimiento de nuevas politicas que tienden

hacer mas integrado el sistema financiero internacional. En ultimas tanto

* Estos contagios pueden ser “puros” o derivados de la transmisién de problemas por canales
econdémicos. Al respecto puede verse Lopez- Mejia (1999).
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factores exdégenos y enddgenos , como caracteristicas propias de cada uno
de ,los paises receptores , marcaran la tendencia con respecto a la volatilidad
de los flujos de capitales extranjeros.

PANORAMA MUNDIAL DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA.

Las cifras preliminares indican que en 2010 las corrientes globales de este tipo
de inversion llegaron a 1,12 billones de ddlares, lo que significa un incremento
del 1% con respecto al afio anterior (ver el grafico 11). Debido a la crisis, las
corrientes de IED cayeron en 2009 tanto en los paises desarrollados como en
los paises en desarrollo. Sin embargo, en 2010 la IED mostré diferentes ritmos
de recuperacion segun la region de destino, sus flujos hacia las economias
desarrolladas se contrajeron aun mas ese afio (-7% respecto de 2009),
mientras que los flujos hacia los paises en desarrollo aumentaron un 10% (ver

el cuadro 1).

Grafico 1.

CORRIENTES DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA MUNDIAL
Y POR GRUPOS DE ECONOMIAS, 1990-2010
(En millones de ddlares)
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de cifras oficiales; Conferaencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y
Desarrello (UNCTAD)., World Invesiment Report 2010. Inwesting in a low-
carbon economy (UNCTAD/MWIR/2010), Ginebra, julio de 2010. Publicacidn
de las Maciones Unidas, N° de venta: E.10.1l.D; y Global Investment Trends
MMonitor, N &, Ginebra, 2011.

2 Europa sudoriental y Comunidad de Estados Independientes.
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Cuadro 1.

CORRIENTES, TASAS DE VARIACION Y PARTICIPACION DE LAS ENTRADAS NETAS DE INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA EN EL MUNDO, POR REGIONES, 2007-2010

Corrientes de inversion Tasa de variacion Participacion

Regiones (en miles de millones de ddlares) (en porcentajes) (en porcentajes)

2007 2008 2009 2010® 2008 2009 2010® 2007 2008 2009 20102

Mundo 2100 171 1114 1122 -16 -37 1 100 100 100 100
Economias desarrolladas 1444 1018 566 527 -29 -44 -1 Y 51 47
Europa sudoriental y Comunidad

de Estados Independientes® 91 123 10 I 35 -43 2 4 7 ] 6
Economias en desarrollo© 565 630 478 525 12 -24 10 27 % 43 47
América Latina y el Caribe 114 1u 80 113 18 -4 40 5 8 10
Africa 63 72 59 50 14 -19 15 3 4 5 4
Asiay Oceania 3 I M M 11 -19 10 16 2 27 30

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre Ia base de cifras oficiales; Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD), Worid Investment Report 2010. Investing in & low-carbon economy (UNCTADWIR/2010), Ginebra, julio de 2010. Publicacion de las Naciones Unidas, N° de
venta: E.10.1LD; y Global Invesiment Trends Monitor, N° 5, Ginebra, 2011.
4 Ciiras esfimadas.
¥ Incluye a a Fedaracidn de Rusia,
¢ La suma de los montos de IED de América Latina y el Caribe, Africa y Asia y Oceania no corresponde al dato total de IED para paises en desarrollo. Esio se debe a que los
montos de IED utilizados para América Latina y el Caribe corresponden a los datos de |a CEPAL sobre |a base de fuentes oficiales y no a los datos esimados por la Conferencia
e las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD).

En los paises en desarrollo el comportamiento ha sido también heterogéneo
entre regiones: mientras en América Latina y el Caribe la IED crecidé un 40%,
en Africa y Asia y Oceania los flujos variaron un -15% y un 10%,
respectivamente. Por otro lado los paises en desarrollo y en transicion registran
la IED mas alta con relacion al PIB, lo que muestra la mayor importancia
relativa de estos flujos en sus economias. Entre las regiones en desarrollo,
América Latina y el Caribe presentan niveles de IED como proporcion del PIB
menores a los de otras regiones (ver grafico 2). Las fusiones y adquisiciones
fronterizas han sido los mecanismos mas dinadmicos de IED en los ultimos afios
y ha permitido a las empresas transnacionales incursionar en nuevos mercados

aprovechando las capacidades y los conocimientos de las empresas locales.

El origen de los flujos de IED contindia concentrado en los paises desarrollados,
aunque sobresale el aumento de la participacion de los paises en desarrollo y
en transicidon, en concordancia con la creciente importancia de estos en la

economia global. Estos paises han duplicado su participacion durante dltima
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década y alcanzarian un 22% del total en 2010 (ver grafico 3). Este avance
gradual, pero continuo, de los paises en desarrollo serd una de las
caracteristicas centrales de los flujos de IED en los proximos afios.

Grafico 2

REGIONES EN DESARROLLO: INGRESOS DE INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA COMO PROPORCION
DEL PIB, 1990-2010=
(En porcentajes)
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Fuente: Comision Econdmica para America Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de cifras oficiales; Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y
Desarrolle (UNCTAD), World Investment Report 20100 Investing in a low-
carbon economy (UNCTADMWIR/2010), Ginebra, julio de 2010. Publicacion
de las Naciones Unidas, N® de venta: E.10.11.D; y Global Invesiment Trends
Maonitor, N® 5, Ginebra, 2011; Fondo Monetario Internacional (FMI), Worid
Economic Outiook. Recovery, Risk and Rebalancing., Washington, D.C., octubre
de 2010; World Economiic Quilook. Rebalancing Growth, Washington, D.C.,
abril de 2010.

°Los flujos de IED comenzaron a recuperarse de los efectos de la crisis
financiera internacional en el dltimo trimestre de 2009 y durante 2010
mantuvieron una tendencia creciente. En América Latina y el Caribe, sin incluir
a los principales centros financieros, se recibieron 112.634 millones de dolares
por concepto de IED, cifra un 40% superior a los 80.376 millones alcanzados
en 2009 (ver grafico 4). Si bien los montos de IED recibidos en 2010 no
superaron la cifra récord de 2008, se mantienen sobre el promedio anual de la

década y muestran una tendencia al alza, lo que reflejla el buen

® Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
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posicionamiento de la region como destino de inversiones y lugar de

localizacion de las actividades de las empresas transnacionales.

Grafico 3

DE SALIDA DE INVERSION DIRECTA, 2000-2010=
(En porcentajes)
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Fuente: Comision Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de cifras oficiales; Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y
Desarrollo (UNGTAD), World Investment Report 2010. Investing in a low-
carbon economy (UNCTAD/WIR/2010), Ginebra, julio de 2010. Publicacién
de las Naciones Unidas, N° de venta: E.10.11.D; y “Global and regional FDI
trends in 20107, Glabal Invesiment Trends Monitor, N® 5, Ginebra, 2011.

a La clasificacion de palses en desarrollo incluye a los palses en transicion.

2000
00
2004
2006

El origen de los flujos de IED continta concentrado en los paises desarrollados,
aunque sobresale el aumento de la participacién de los paises en desarrollo y
en transicion, en concordancia con la creciente importancia de estos en la
economia global. Estos paises han duplicado su participacién durante ultima
década y alcanzarian un 22% del total en 2010. Este avance gradual, pero
continuo, de los paises en desarrollo serd una de las caracteristicas centrales

de los flujos de IED en los proximos afios.

Ahora bien resultados evidentes muestran que los paises en desarrollo y en
transicion registran la IED mas alta con relacion al PIB, o que muestra la mayor
importancia relativa de estos flujos en sus economias. Entre las regiones en
desarrollo, América Latina y el Caribe presenta niveles de IED como proporciéon
del PIB menores a los de otras regiones (ver grafico 4). En 2010, algunas
regiones en desarrollo incrementaron su relacion entre IED y PIB gracias al

crecimiento de los flujos de inversion, no siendo este el caso de Africa, donde
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estos se contrajeron (ver grafico 4). La reciente crisis financiera y global ha
dejado en claro que, entre los flujos de capital recibidos por los paises en
desarrollo y en transicién, la IED ha mostrado ser el mas estable, incluso
durante los periodos de crisis (CEPAL, 2009).

Grafico 4

REGIONES EN DESARROLLO: INGRESOS DE INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA COMO PROPORCION
DEL PIE, 1990-2010 8
{(En porcemniajes)
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Fuente: Comision Econamica para America Latina y el Carlbe (CEPAL), sobre ta bass
da cliras oficlales; Conferencia de las Maclones Unldas sobre Comearcio ¥
Desamolio (UNCTAD), World Imestment Report 2010, Investing in a low-
caron econamy (UNCTAD/WIR/2010), Ginebra, Jullo de 2010. Publicacion
oe las Naclones Unidas, M= de venta: E.10.11.0; y Global Invesiment Trands
Monitor, N° 5, GInebra, 2011; Fondo Monetaro Internacional (FMI), Worid
Economic Ouiook. Recovery, Risk and Rebalancing, Washingion, D.G.. octubre
de 2010; World Econamic Ouliook. Rebalandng Growth, Washington, D.C.,
abril de 2010.
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IMPACTO DE IED EN ALGUNAS REGIONES DEL MUNDO COMO
AMERICA LATINA Y EL CARIBE

En las ultimas décadas ha existido un importante avance en el analisis de los
factores determinantes de la inversion extranjera directa (IED) (Blonigen, 2005).
En este ambito, se ha investigado también el efecto del tipo de cambio en los
montos y el destino sectorial de la IED (Goldberg y Kolstad, 1995; Sung y
Lapan, 2000; Campa, 1993).

El efecto del tipo de cambio es diferente para las empresas que implementan
una estrategia de busqueda de recursos naturales y de busqueda de menores
costos para exportar a terceros mercados, respecto de empresas con una
estrategia de busqueda de mercado interno. En el caso de empresas que
buscan exportar a terceros mercados, una depreciacion tendera a afectar
positivamente a la IED.

Grafico 5

AMERICA LATINAY EL CARIBE: INGRESOS DE INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA POR SUBREGION, 1990-2010
(En miles de millones de ddlares)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de cifras y estimaciones oficiales al 15 de abril de 2011.
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Las diferencias de los ritmos de crecimiento de la IED entre América del Sur, y
México, el Istmo Centroamericano y el Caribe estan vinculadas a sus distintos
patrones de especializacién. En América del Sur hay una tendencia al aumento
del peso de los sectores primarios en las exportaciones y en la IED, mientras
que en México y el Istmo Centroamericano las manufacturas intensivas en
ensamblaje y los servicios profundizan la trayectoria de especializacién vy
vinculacién con los Estados Unidos, por lo que fueron mas afectadas por la
crisis y la débil recuperacion de esta economia. El Caribe, por su parte, ha
sufrido la lenta recuperacion del turismo y, con ello, la postergacién de muchas

inversiones relacionadas con la infraestructura turistica (CEPAL, 2009).

América del Sur fue la subregion que recibié la mayor proporcion de flujos de
IED en América Latina y el Caribe en 2010, 85.143 millones de dolares, lo que
representa el 76% del total y un crecimiento del 56% respecto de 2009 (ver

cuadro 2).
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Cuadro 2

AMERICA LATINAY EL CARIBE: INGRESOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, POR PAISES
Y TERRITORIOS RECEPTORES, 2000-2010
{En millones da ddlares y porcentajes)

Diferencia  Diferancia relativa

Pais 2000-2005 2006 2007 2008 2000 2010 ahsoluta 2010-2000
2010-2008  (en porcentajes)
América del Sur 37 962 43410 71227 01320 54 550 85 143 30 504 56
Brasil 19197 18822 34 585 45 058 25 040 48 462 22513 a7
Chila 5012 7208 12 534 15150 12874 15095 222 17
Port 1604 3467 5401 6 024 5 576 7328 1752 31
Colombia 3683 6 656 9040 10 596 7137 6 760 -ar7 -5
Argantina 4 206 5537 6473 9726 4017 6133 21786 54
Uruguay 393 1404 1320 1809 1258 1627 369 20
Bolivia
(Estado Plurinacional da) 350 278 362 508 426 651 295 53
Paraguay 48 95 202 209 0g 268 169 7
Ecuador 830 27 104 100 319 164 -155 -49
Venazuela
(Repoblica Bolivariana de) 2 546 -508 1008 349 3105 -1 404 1701 55
México 22702 19779 29714 25 BG4 15 206 17 726 2 520 17
Istmo Centroamericano 2540 5756 7235 7 503 5057 5847 700 16
Panamé 856 2408 1777 2 402 1773 2 383 500 33
Costa Rica 507 1460 1 8085 20 1323 1412 82 7
Honduras 418 660 028 1006 523 798 274 52
Guatemala 334 502 745 754 574 678 105 18
Nicaragua 219 287 382 626 434 508 74 17
El Salvador® 325 241 1508 784 431 80 342 -79
El Gariba® 3557 6043 6187 8735 5563 3917 349 -18
Repdblica Dominicana 932 1085 1 667 2870 2165 1626 -540 -25
Trinidad y Tabago® 842 ga3 830 2801 709 540 -160 -23
Bahamas * 383 1150 746 830 664 490 -2 -16
Surinama 143 323 170 124 240 213 29 12
Guyana 50 102 110 179 222 148 24 11
Haiti 12 160 75 k2l 7 150 113 an3
Saint Kitts y Mevis® B4 115 141 184 136 128 ] B
Antigua y Barbuda® 127 261 341 176 121 108 -13 11
Santa Lucia® 76 238 T 166 152 105 48 -3
Belice 56 109 143 180 112 100 -12 -11
San Vicente y las Granadinas® 43 110 132 158 107 a3 -14 -13
Granada® 65 25 167 148 104 a0 -14 -13
Diominica® 26 29 48 57 42 3 -1 -25
Anguila® B0 143 120 101 46 25 22 A7
Montserrat® 2 4 7 13 3 2 -1 -19
Jamaica 505 gaz BET 1437 541
Barhados B3 245 338 267 160
Total 66 706 74 087 114 363 134521 B0 376 112 634 32 258 40

Fuente: Comisidn Econdmica para América Lating y el Canbe (CEPAL), sobre la base de estimaciones y cifras oficiales al 15 de abril de 2011.

* Promadio simple.

¥ Esfimacicn oficial para &l monto de |ED de 2040.

© A partir del cuarto timestre de 2009, El Salvador actualizd su metodologia de medicidn de la IED, por lo que en los datos de 2010 se deducen los pasivos de las empresas,
mostrandoss datos netos de 1ED

®°En el Brasil la IED alcanzé en 2010 un nuevo récord y superd los 48.000

millones de dodlares, un aumento del 87% respecto de 2009. El incremento en

® El Brasil no reporta datos asociados a reinversion de utilidades, razén por la cual el monto
oficial subestima los verdaderos montos de IED.
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la IED, fundamentalmente nuevos aportes de capital, ha sido potenciado por el
crecimiento econémico, que alcanzo el 7% en 2010. Los flujos de inversion se
han concentrado en recursos naturales y manufacturas, con un 39% y un 37%
del total, respectivamente, mientras que los servicios recibieron el 24% de la
IED. En términos de origen de la IED, China fue el principal inversionista en
2010, con un 15% del total y un monto de 7.500 millones de délares’. La IED
en Chile mostr6 un repunte del 17% en 2010 y alcanzé los 15.095 millones de
dolares, liderado por nuevos aportes de capital de las empresas
transnacionales. Durante 2010 el mayor inversionista fue los Estados Unidos
(19%), seguido del Reino Unido (12%), el Canada (11%) y Espafia (8%).

Por su parte, las estadisticas de destino sectorial muestran que los mas
importantes en 2010 fueron los servicios, con un 53% y la mineria, con un 41%

del total, mientras que la industria manufacturera solo recibié el 2%°.

En Colombia las corrientes de IED se redujeron un 5% en 2010, alcanzando los
6.760 millones de dolares, lo que ubico a ese pais como el cuarto destino de
IED en la subregion (un 34% del total correspondi6 a reinversion de
utilidades)®. Las corrientes de IED en la Republica Bolivariana de Venezuela
tuvieron un saldo negativo de 1.404 millones de ddélares en 2010, lo que
muestra una estrategia en que la IED no es un eje central del desarrollo y la

nacionalizacion de activos extranjeros es un fenémeno relevante.

En términos de origen de las corrientes de IED en América Latina y el Caribe,
los Estados Unidos contintan siendo el principal inversionista en 2010 con un
17%, seguido por los Paises Bajos (13%), China (9%) y el Canada, Espafa y
el Reino Unido (4% cada uno) (ver gréafico 6). Asimismo, hay una creciente
participacion de la propia América Latina y el Caribe como origen de la IED, lo
gue muestra la mayor importancia que han adquirido las salidas de IED y el

fendbmeno de las translatinas en los Ultimos afos, como se analiza en la

’ Las cifras oficiales del Banco Central del Brasil muestran que Luxemburgo es el mayor
inversionista en 2010. Sin embargo, esto se debe a que la compra del 40% de Repsol YPF
Brasil por parte de la empresa China Sinopec, por 7.000 millones de délares, se realizé a
través de Luxemburgo.

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

° Debido a gue gran parte de la inversion en Colombia proviene de centros financieros, no es
posible definir con precision el origen de la IED.
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proxima seccion. En efecto, mientras que en el periodo 2006-2009, la IED
proveniente de América Latina y el Caribe representaba el 8%, en 2010 se

incrementé al 10%°.

Grafico 6

AMERICA LATINA'Y EL CARIBE: ORIGEN DE LA INVERSION
EXTRAMJERA DIRECTA, 2006-2010 ¢
(En porcentajes)
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Fuante: Comislon Econdmica para Ameérica Latina y el Carlbe (CEPAL), sobre 1a
base de ciiras ¥ estimaciones oficiales al 15 do abrll de 2011.
2 La disirbucion de 1a [ED segon el onigen de este grafico explica el 80% del total de
1a IED an amernca Lating y ol Canbe.

Por otro lado podemos analizar el papel de la IED en el desarrollo de una
nacion, en este sentido se puede decir que Dado que la IED es una forma
importante de transferencia de conocimiento hacia paises en desarrollo y que

las empresas transnacionales son agentes relevantes de los sistemas

% para el periodo 2000-2005, en tanto, se estima que América Latina y el Caribe contribuyo
con el 4% de la IED. En términos de fusiones y adquisiciones, las empresas adquirientes con
origen en América Latina y el Caribe participaron con un 11% del total de las fusiones y
adquisiciones en la region en 2007, la que se increment6 al 14% en 2008 y 2009 y que fue del
13% en 2010 (base de datos de Thomson Reuters).
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nacionales de innovacion, es particularmente relevante entender el papel de
estas empresas en esos sistemas y la manera en que ellos influyen en los
efectos de la IED en una economia receptora. Las empresas transnacionales
pueden constituir una fuente de acceso a competencias tecnologicas
originadas fuera de un sistema nacional de innovacién y ofrecer la posibilidad a
la economia receptora de ser parte de los procesos globales de creacion y
difusién de conocimiento (Marin y Arza, 2009)™.

CONSIDERACIONES Y RECOMENDACIONES A MANERA DE
CONCLUSION

América Latina y el Caribe se encuentran inversiones extranjeras en los mas
variados sectores productivos, que responden a distintas estrategias
empresariales. En particular, en 2010 es posible identificar algunos factores
que han ayudado a la consolidacion o expansion de una u otra estrategia en la
region. La estrategia de busqueda de materias primas ha sido impulsada por
los altos precios de diversos productos basicos y se han dado importantes
inversiones en toda la region, especialmente en América del Sur. En el ambito
de la estrategia de busqueda de mercados locales y regionales destaca el
crecimiento de la demanda interna en grandes paises como el Brasil y México,

y la consolidacién de mercados regionales en Centroamérica y el Caribe

La IED aument6 un 10% en los paises en desarrollo en 2010, mientras que se,
por tercer afio consecutivo, un 7% en los paises desarrollados, dando lugar a
que, por primera vez, sean los paises en desarrollo los mayores receptores a
nivel global. Por su parte las inversiones de transnacionales latinoamericanas y
caribefias totalizaron 43.000 millones de délares en 2010, el monto mas alto de
su historia. Con esto, se retoma la tendencia ascendente de estas inversiones

en la ultima década.

Debido a la importancia de los flujos de IED, es importante redoblar los

esfuerzos por comprender de mejor manera su impacto en la region.

" Los patrones de cooperacion entre las empresas transnacionales y las empresas locales en
paises en desarrollo han dado lugar a una creciente discusion sobre cémo y en qué medida las
empresas locales son integradas en los sistemas de innovacioén globales (Metcalfe y
Ramlogan, 2008).
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La region estd viviendo un periodo de creciente globalizacion e
internacionalizacion, del que la IED es un eje central. La agenda de
investigacion debe redoblar sus esfuerzos por comprender las repercusiones
de este fendmeno y la manera en que una politica industrial proactiva puede

contribuir a promover sus beneficios para el desarrollo econdmico de la region.
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