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RESUMEN

En 2006 continud la tendencia ascendente de la inversion extranjera directa (IED) que ingresé a América
Latina y el Caribe (excluidos los principales centros financieros). El volumen de dicha inversion superd
los 72.000 millones de dolares, cifra que representa un incremento del 1,5% respecto de 2005. Al mismo
tiempo, cabe sefialar que la participacion de la region en los volimenes de IED mundiales se redujo, ya
que estos registraron un aumento mayor en el resto del mundo.

En 2006 la situacién en cuanto a las salidas de inversion extranjera directa (IED) fue muy
singular, dado que en los paises de América Latina y el Caribe los volimenes aumentaron un 115%, para
acercarse a los 41.000 millones de dolares, lo que sefiala un incremento mayor que en el resto del mundo.

La principal conclusion del informe correspondiente a este afio es que para atraer inversion
extranjera directa de calidad es preciso aplicar politicas activas e integradas que formen parte de las
estrategias de desarrollo nacional. Estas ensefianzas se desprenden de las practicas de politica vigentes en
los paises europeos y asiaticos que han tenido mayor éxito y que ponen en evidencia el contraste existente
con las politicas mas pasivas e inconexas que se aplican en este ambito en América Latina y el Caribe.

En el informe correspondiente a 2006 también se incluyen capitulos en que se analiza la
experiencia de dos paises relativamente pequefios que han invertido en América Latina y el Caribe: la
Reptiblica de Corea y Portugal. En el primer caso, se llegd a la conclusion de que la region tiene una
importancia secundaria para la inversion extranjera en el exterior de la Republica de Corea, en parte
porque las politicas vigentes no eran las mas adecuadas para atraer IED dinamica y promover su
escalamiento industrial en los sectores de la electronica, los automotores y las prendas de vestir. En el
segundo caso, se observd que las politicas pasivas de Brasil bastaron para atraer una inversion
significativa de Portugal en el ambito de los servicios, pero solo por un periodo limitado.






SINTESIS Y CONCLUSIONES

La inversion extranjera directa (IED) recibida por América Latina y el Caribe (con la excepcion de los
principales centros financieros) ascendi6 a 72.440 millones de dolares en 2006, cifra que se compara con
71.361 millones en 2005 y 66.003 millones en 2004. Esto indicaria que la region esta en vias de recuperar
la estabilidad en lo que respecta a estas corrientes de inversion, que sufrieron un marcado descenso a
comienzos de la presente década (véase el grafico 1). Otro aspecto positivo en este ambito es el notable
incremento de las inversiones directas en el exterior realizadas por los paises de América Latina y el
Caribe (también con excepcion de los principales centros financieros), una demostracion de que las
empresas de la region se estan internacionalizando a un ritmo mucho mas rapido que en el pasado. Las
empresas translatinas, es decir, las nuevas empresas transnacionales de la region, son la mayor fuente de
ese tipo de inversiones. Estos dos indicadores permiten concluir que la region se esta adaptando al
proceso de globalizacion, mediante una participacion mas activa en €l.

Grafico 1
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: CORRIENTES DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA Y
DE INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR EXCLUIDOS LOS PRINCIPALES CENTROS
FINANCIEROS, 1992-2006 *°
(En miles de millones de dolares)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), estimaciones sobre la base de cifras oficiales al 24 de
abril de 2007.

Las cifras de IED corresponden a las entradas de inversion extranjera directa, descontados los giros de capital realizados por
los inversionistas extranjeros. Las cifras de inversion directa en el exterior corresponden a las salidas de inversion por parte
de residentes, descontados los giros de capital realizados por estos inversionistas. En las cifras de IED no se consideraron las
corrientes recibidas por los principales centros financieros. En las cifras de inversion directa en el exterior no se consideraron
las corrientes con origen en estos centros financieros.

Estos datos difieren de los del Estudio econémico de América Latina y el Caribe y del Balance preliminar de las Economias
de América Latina y el Caribe, publicados en julio y diciembre de 2006, respectivamente, por cuanto en estos se presenta el
saldo neto de la inversidn extranjera, es decir, la inversion extranjera directa en la economia declarante menos la inversion
directa en el exterior.
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Pese a este adelanto, la participacion de la region en las entradas mundiales de IED no solo no se
incrementé, sino que se redujo al 8% en 2006.' Mientras la entrada de IED en la regién se mantuvo
estable, se estima que las corrientes de IED en todo el mundo aumentaron un 34%. Histoéricamente,
América Latina y el Caribe ha recibido una proporcion mas alta de IED; de hecho, en los afios setenta,
periodo en que las entradas de IED eran mucho menores, la proporcion que representaba la region a
escala mundial lleg6 al 17% antes de contraerse bruscamente después de la crisis de la deuda de fines de
los afios ochenta (véase el grafico 2). La region volvid a convertirse en un gran receptor de IED mundial
en los aflos noventa, en el periodo de auge de estas inversiones; su participacion subid a un 16% en 1997,
en el contexto de amplios programas de privatizacion y desregulacion. En los ultimos afios, la region
recibio alrededor del 11%, cifra que se redujo al 8% en 2006. La participacion de la region como
receptora de IED entre los paises en desarrollo también era muy superior en los afos setenta (del 40% al
50%), pero en 2006 esta habia disminuido a cerca de la mitad del anterior (véase el grafico 2). En la
medida que este descenso refleja lo siguiente: i) una pérdida de interés de las empresas transnacionales en
la region o ii) la incapacidad de esta para competir eficientemente por atraer inversiones externas, el
fendmeno plantea un gran desafio a los formuladores de politicas.

Grafico 2
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PARTICIPACION EN LOS INGRESOS NETOS DE INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA, 1970-2006

(En porcentajes)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), World Investment Report, 2006. FDI from Developing and Transition
Economies: Implications for Development (UNCTAD/WIR/2006), Ginebra, 2006. Publicacion de las Naciones Unidas, N°
de venta: E.06.I1.D.11; “Foreign direct investment rose by 34% in 2006” (UNCTAD/PRESS/PR/2007/001), comunicado
de prensa, 9 de enero de 2007 y Fondo Monetario Internacional, World Economic Outlook Database, abril de 2007.

En las cifras presentadas en este parrafo se ha incluido a los centros financieros, con el fin de facilitar la
comparacion con los datos de otras regiones. En cambio, las tendencias identificadas en el texto corresponden a
la IED recibida por la region, con la excepcion de los principales centros financieros, tema en el que se centra el
informe.



Estos dos posibles motivos de la disminucion de la IED también se reflejan en otros indicadores,
a saber:

- El estancamiento o descenso de la proporcion de IED proveniente de las principales fuentes
tradicionales, entre otros Estados Unidos y Europa.

- La falta de dinamismo que se observa en fuentes no tradicionales y relativamente nuevas de
IED, entre otras la Republica de Corea (véase el capitulo III) y Portugal (véase el capitulo
IV). De hecho, la primera no ha alcanzado aun su potencial y la segunda se ha ido
reduciendo.

- La baja de la participacion correspondiente a empresas transnacionales en las ventas de las
500 mayores empresas de la region.

- El aumento de las empresas transnacionales que han decidido retirarse de la region o reducir
considerablemente sus operaciones en importantes sectores, tales como telecomunicaciones
(France Telecom, Verizon, BellSouth, AT&T, TIM), electricidad (EDF, PPL), agua (Suez),
comercio minorista (Royal Ahold, Sonae), banca (Bank of America) y recursos naturales
(Royal Dutch Shell, ENI, Total).

- Por lo general, la limitada capacidad de la region para atraer proyectos de IED de calidad y
elevar la calidad de los existentes. Algunos ejemplos de tales proyectos son los que forman
parte de un sistema internacional de produccion integrado o suponen actividades de
investigacion y desarrollo, los que incorporan nuevas labores productivas en las economias
receptoras y los que contribuyen de manera decisiva al mejoramiento (upgrading) industrial y
tecnologico.

Uno de los motivos de mayor preocupacion en este campo es la intensificacion de los conflictos
relacionados con la explotacion de recursos naturales que podrian limitar la IED, ya sea debido a los
nuevos contratos de explotacion de petroleo y gas natural que reducen el control de los inversionistas
extranjeros sobre sus operaciones, al alza de las regalias o los impuestos aplicados a las concesiones para
la exploracion y explotacion de hidrocarburos y recursos mineros, o a factores sociales y ambientales.
Otro motivo de inquietud es la relativa incapacidad de los procedimientos formales de arbitraje
internacional que existen con arreglo a los tratados bilaterales de inversion o a los acuerdos de libre
comercio para solucionar las actuales controversias sobre inversiones entre inversionistas extranjeros y
algunos gobiernos.

En vista de la importante contribucion que puede hacer la IED al desarrollo de un pais, de estos
indicadores se infiere que ahora es el momento de evaluar las caracteristicas de las inversiones realizadas
en la region, estudiar alternativas que permitan superar la brecha entre las politicas sobre IED y sus
efectos en la region y las de los paises receptores que se han visto mas favorecidos por ellas, y de explorar
métodos para fomentar y consolidar la IED de inversionistas no tradicionales. Ese es el propodsito del
informe de este afio.



A. PANORAMA GENERAL DE LA IED EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE

En el analisis realizado por la Comision se han estudiado las caracteristicas de la IED y la presencia de
empresas transnacionales en la region sobre la base de dos series de datos. La primera de ellas consiste en
cifras de la balanza de pagos correspondientes a entrada y salida de inversiones directas, en tanto que la
segunda contiene informacion sobre las operaciones de las principales empresas transnacionales, ademas
de adquisiciones transfronterizas y proyectos de inversion. La combinacion de ambas series permite hacer
un examen mas exhaustivo de la IED en América Latina y el Caribe.

En el cuadro 1 se ilustra la evolucion de la entrada de inversiones en el periodo 1992-2006. El
promedio anual recibido se triplicd, de 27.500 a 76.900 millones de dolares entre 1992 y 1996 y entre
1997 y 2001, antes de descender a 60.000 millones en 2002-2006. Como ya se indico, en los tltimos tres
afios la region ha registrado un progresivo aumento del valor absoluto de las inversiones recibidas, de
65.500 a 72.440 millones de dolares, aunque ha disminuido su participacion en las inversiones mundiales
y en los paises en desarrollo. Las inversiones en la region, calculadas como porcentaje del PIB, también
han ido en descenso en los ultimos afios, del 4% en 2004 al 3% en 2006, lo que contrasta con el
incremento del coeficiente entre la IED y el PIB en otras regiones en desarrollo.

El promedio anual de inversiones en México se duplicod con creces, puesto que se elevo de 8.700
millones de dolares en 1992-1996 a 17.100 millones en 1997-2001. Las inversiones en el pais siguieron
aumentando desde entonces y alcanzaron un promedio anual de mas de 19.000 millones en el periodo
2002-2006. Panama y Centroamérica lograron triplicar ampliamente el promedio anual de inversiones
recibidas, que ascendieron a 2.500 millones de dolares en los mismos periodos, para luego elevarse
nuevamente a 3.000 millones en 2002-2006 y 5.000 en el afio 2006. Las cifras preliminares sobre el
Caribe revelan un aumento sostenido de las inversiones recibidas y el fenomeno fue aun mas acentuado
en los paises de América del Sur, que captaron una gran parte de las inversiones extranjeras directas. De
hecho, estas se triplicaron, pasando de un promedio anual de 17.000 a 54.300 millones de dolares entre
1992-1996 y 1997-2001, aunque posteriormente se redujeron a 35.600 millones. América del Sur registrd
un notable incremento de las inversiones recibidas tanto en 2005 como en 2006, que se tradujo en un total
de 44.000 millones. Brasil (18.800 millones), Chile (8.000 millones), Colombia (6.100 millones) y
Argentina (4.500 millones) fueron los mayores receptores en América del Sur en 2006.

Desde el punto de vista de las estrategias corporativas que han fomentado las inversiones en la
region, hay importantes diferencias entre las subregiones de América Latina y del Caribe en lo que
respecta a las categorias de IED que atraen. Las inversiones orientadas a la busqueda de recursos
naturales se concentran en los lugares donde estos se encuentran y son accesibles, como ha ocurrido
tradicionalmente con la Republica Bolivariana de Venezuela, Trinidad y Tabago, Argentina y los paises
andinos en el caso del petroleo y el gas natural, y con Chile, Argentina y Pert en el de los minerales.
Otros factores que contribuyen a la entrada de IED son los altos y sostenidos precios internacionales de
muchos recursos naturales, la calidad de los depositos y la ampliacion del acceso (Colombia). Entre los
factores que dificultan la IED se encuentran la falta de claridad en materia de contratos (Argentina), los
cambios normativos que aumenten la participacion del sector petrolero en manos del Estado (Republica
Bolivariana de Venezuela, Bolivia), el alza de las regalias aplicables a la mineria (Chile y, en menor
medida, Pert) y conflictos ambientales y sociales en ese sector (Ecuador, Chile). Otra consideracion que
ha surgido en la region son las nuevas y mas enérgicas demandas de que se eleven los beneficios de la
extraccion y exportacion de recursos no renovables para el pais en el que estos se encuentran.



Cuadro 1
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: ENTRADAS NETAS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA,
1992-2006
(En millones de dolares)
1992-1996°  1997-2001°  2002-2006°° 2005 2006 °

1. México 8 723,6 17 112,6 19 114,0 19 642,7 18 939,0
2. Centroamérica y Panama 793,3 2 500,8 2 989,3 3226,3 5199,7
3. Caribe (con excepcion de los

centros financieros) 1031,0 29282 32489 3714,0 3621,2
4. América del Sur: subtotal 16 989,2 54 361,6 35811,0 44 7778 44 679,7
Argentina 46834 10 604,6 36404 5007,9 4809,0
Bolivia 242.8 896,8 185,4 -241,6 237,1
Brasil 4496,8 27 075,1 15745,9 15 067,0 18 782,0
Chile 2 464,8 55440 5 808,6 6 959,6 8 053,3
Colombia 14429 2 963,7 4706,2 10 255,0 62952
Ecuador 436,0 858,4 1544,8 1 646,1 20874
Paraguay 116,4 172,1 50,8 74,6 116,6
Pera 1.999,8 15354 22270 2 578,7 3 466,5
Uruguay 109,9 219,2 632,9 8474 13744
Venezuela (Rep. Bolivariana de) 996.,4 44922 1269,0 2 583,0 -543,0
América Latina y el Caribe: total 27 537,1 76 903,3 61 163,1 71 360,8 72 4394

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

*  No se incluyen las inversiones realizadas en los principales centros financieros. La entrada neta de IED corresponde al

ingreso de inversiones en la respectiva economia menos el capital remitido al exterior por empresas extranjeras. Estas cifras
difieren de las dadas a conocer por la Comision en el Balance preliminar de las economias de América Latina y el Caribe,
estudio en el que la IED se define como el saldo de entradas netas una vez descontado el capital neto remitido por residentes.
Promedio anual.

Al 24 de abril de 2007 no se disponia de datos sobre la IED recibida por varios paises de Centroamérica y el Caribe en 2006.
Las estimaciones presentadas en el cuadro corresponden en ambos casos a una extrapolaciéon de informacion trimestral y
estimaciones oficiales y, de no disponerse de dicha informacion, a promedios anuales del periodo 2001-2005.

La IED orientada a la biisqueda de mercados se ha canalizado fundamentalmente a los mercados
mas grandes de la region, tales como Brasil y México. Chile también ha sido gran receptor de este tipo de
inversiones. En el sector de bienes, las inversiones de esta categoria se han concentrado en el sector
automotor, los productos alimenticios, las bebidas, el tabaco y los productos quimicos, mientras en el
sector servicios se han concentrado en los servicios financieros, las telecomunicaciones, el comercio
minorista, la electricidad y la distribucion de gas natural. Tanto la sostenida estabilidad macroecondmica
en estos mercados como su potencial de crecimiento han contribuido a atraer este tipo de IED, en tanto
que factores como la apreciacion de la moneda nacional, los cambios normativos relacionados con la
provision de servicios basicos y el aumento de las tasas de crecimiento en mercados de fuera de la region
(China, India y otros) han tenido el efecto opuesto.

Las inversiones destinadas a la busqueda de eficiencia, cuyo objetivo es establecer plataformas de
exportacion, sobre todo para el mercado norteamericano, se han concentrado en México, en las ramas de
la electronica, la industria automotora y las prendas de vestir, y en el Caribe, en esta tltima y en productos
electronicos livianos. Entre los factores que favorecen una expansion de la entrada de IED figuran la
sostenida reestructuracion de estas industrias en Estados Unidos y las oportunidades que abren los
acuerdos de libre comercio con ese pais, en especial el Tratado de Libre Comercio de América del Norte
(TLCAN) y el Tratado de Libre Comercio entre Centroamérica, Estados Unidos y Republica Dominicana
(RD-CAFTA). Algunos de los factores que pueden disuadir a los inversionistas de elevar las inversiones



en un pais son la creciente competencia de China y demas paises asiaticos y la futura eliminacion de los
incentivos fiscales o los subsidios a las procesadoras de exportaciones con arreglo a las normas de la
Organizacion Mundial del Comercio.

Las inversiones orientadas a la busqueda de activos estratégicos, que suelen estar vinculadas a
actividades de investigacion y desarrollo, son minimas en la region.

Las orientadas a la busqueda de eficiencia se concentran en México y la Cuenca del Caribe y
provienen en su mayor parte de transnacionales estadounidenses de los sectores automotor, electronico y
de prendas de vestir. En cambio, los paises de América del Sur reciben mas inversiones orientadas a la
busqueda de mercados, realizadas fundamentalmente por transnacionales europeas y centradas en unas
cuantas grandes ramas del sector manufacturero (industria automotriz, productos alimenticios, bebidas y
tabaco), algunos servicios (financieros, telecomunicaciones, comercio minorista, electricidad y
distribucion de gas); asimismo, reciben inversiones orientadas a la busqueda de recursos naturales,
provenientes en un alta proporcion de transnacionales anglosajonas petroleras, mineras y de explotacion
de gas natural. Por consiguiente, en la region es evidente una cierta especializacion de las empresas en
cuanto a las estrategias que orientan sus inversiones.

Los cambios mas importantes registrados en los ltimos afios son los relacionados con los paises
o grupos de paises receptores, los paises de origen de la IED y las modalidades que esta adopta. En el
primer caso, en 2006 Uruguay (141%), Ecuador (83%), Centroamérica y Panama (71%) y Chile (40%)
superaron con creces el promedio anual de inversiones recibidas en 2002-2006. En cuanto a los paises de
origen, la participacion de Europa ha disminuido notablemente, sobre todo debido al brusco descenso de
las inversiones provenientes de Espafia; en cambio, la participacién de Estados Unidos se ha mantenido
invariable. La mayoria de los paises de origen cuyas inversiones en la region se han incrementado son
inversionistas relativamente nuevos, tales como Canad4, México y otros paises latinoamericanos. Las
inversiones de paises en desarrollo han aumentado a nivel mundial y los inversionistas de varios de ellos
(China, India y la Republica de Corea) han expresado interés en invertir en América Latina y el Caribe,
pero su interés no se ha reflejado aun en un aumento significativo de las inversiones en la region. Las
adquisiciones siguen siendo una forma importante de invertir en ella, pero esta categoria fue mas limitada
en 2006 que en afios anteriores, en los que se realizaron adquisiciones de gran envergadura (como las de
Bavaria y Ambev).

Desde el punto de vista de las ramas de actividad, no se han producido mayores cambios. Las
cifras de 2005 indicarian que las inversiones en recursos naturales aumentaron, pero no queda claro como
evolucionaron en 2006, dado que la IED se expandi6 en algunos paises mientras en otros se redujo o se
estanco.

La informacién disponible sobre inversiones de los paises de América Latina y el Caribe en el
extranjero es muy limitada, pero es indudable que aumentaron enormemente en los ultimos tres afios,
dado que las cifras oficiales revelan una expansion de 6.000 a 38.600 millones de ddlares en ese periodo.
El mayor propulsor de estas inversiones externas es la internacionalizacion de un grupo relativamente
reducido de translatinas de Brasil y México. El grupo brasilefo estd integrado por Companhia Vale do
Rio Doce (CVRD), que comprdé la empresa canadiense INCO por 17.000 millones de ddlares, y Petrobras,
Gerdau e Itat, que han realizado una amplia gama de operaciones independientes. El grupo mexicano esta
compuesto por América Movil y Telmex, empresas que hicieron cuantiosas adquisiciones en América
Latina y el Caribe, y el grupo Alfa, que crecido en Estados Unidos, Europa y China. A eso se podria
agregar Cementos Mexicanos (CEMEX), que compro el Grupo Rinker de Australia por una suma
superior a los 14.000 millones de dodlares en una operacion que finalmente se concretd en abril de 2007.



Fuera de las translatinas brasilefias y mexicanas, también realizaron grandes inversiones Tenaris de
Argentina, que compro6 la estadounidense Maverick Tube Corp, y la empresa petrolera de la Republica
Bolivariana de Venezuela (PDVSA), que estd invirtiendo en refinerias (Argentina, Belice, Brasil,
Uruguay) y gasoductos (Colombia). Esto demuestra que las translatinas han comenzado a participar
mucho mas activamente en el proceso de internacionalizacion, sobre todo fuera de la region.

En términos de ventas en la region, el porcentaje correspondiente a empresas transnacionales que
forman parte de las 500 mayores aument6d considerablemente, de alrededor del 27% en 1990 al 41% en
2000, pero en 2005 disminuy6 al 25% (véase el grafico 3). La participacion tanto de las empresas
estatales como de las empresas nacionales privadas se expandié notablemente entre 2000 y 2005. Las
empresas transnacionales se concentran en el sector manufacturero, aunque el porcentaje de ventas
correspondiente a las 500 mayores empresas descendio del 58% al 39% en ese periodo. En los servicios,
las empresas extranjeras también registraron una caida, disminuyendo la participacion entre las 500
mayores del 38% al 23% en el mismo periodo. En el sector primario, en el que la participacion de las
empresas transnacionales es menos amplia, esta se redujo del 17% en 2000 al 13% en 2005. En cuanto a
las empresas nacionales, las privadas son las mas importantes en los sectores de manufacturas y servicios,
en tanto que las estatales tienen una presencia predominante en el sector primario. Sin embargo, se
observa un interesante cambio en la composicion de las 200 mayores empresas exportadoras de la region.
Mientras en el afio 2000 las empresas estatales eran la fuente de solo un 15% de las exportaciones y las
empresas transnacionales de un 50%, en el afio 2005 la proporcion se habia invertido: las primeras
representaban el 46% de las exportaciones de ese grupo y las empresas transnacionales solo un 27%.
Entre otras cosas, esto refleja el marcado aumento de los precios de los hidrocarburos, un sector de
recursos naturales que en la region estd muy dominado por empresas estatales.

Grafico 3
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: VENTAS DE LAS 500 MAYORES EMPRESAS, 1990-2005
(En porcentajes)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion proporcionada por el
Departamento de Estudios y Proyectos Especiales de la revista América economia, Santiago de Chile, 2006.
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En resumen, la combinacion de estos dos grupos de datos ofrece una base analitica que permite
entender la inversion extranjera directa y las operaciones de las empresas transnacionales en América
Latina y el Caribe. Por una parte, si bien en los ultimos afios la regién ha podido ir aumentando
progresivamente la afluencia de IED, que en 2006 ascendié a 72.440 millones de ddlares, su participacion
relativa en la IED mundial y la de los paises en desarrollo ha ido disminuyendo. Por otra, en lo que
respecta a la posicion que ocupan entre las mayores empresas de la region, las transnacionales estan
perdiendo protagonismo, mientras las empresas privadas y las estatales adquieren cada vez mas
importancia.

La situacion actual de la IED en la region representa un desafio para las autoridades de América
Latina y el Caribe y exige que adopten medidas para reducir la diferencia con los paises de otras regiones
mas exitosos como receptores de inversiones.

B. POLITICAS DE IED EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE Y DIFERENCIA CON PAISES
MAS EXITOSOS COMO RECEPTORES DE INVERSIONES

En la edicion de 2005 de La inversion extranjera en América Latina y el Caribe se examinaban las
politicas de atraccion de IED y los marcos institucionales pertinentes en América Latina y el Caribe. El
examen demostrd que, en general, la region se encuentra en un estado de desarrollo incipiente en términos
de politicas de atraccion de IED, que son pasivas y se basan fundamentalmente en ventajas naturales e
incentivos horizontales, como apertura de la economia, liberalizacién, desregulacion y privatizacion.
También se observaron indicios de que los paises estan tomando medidas destinadas a formular politicas
mas amplias, conforme a las cuales se dé mas importancia a los organismos nacionales de fomento de las
inversiones, que suelen ser pequefos y no contar con el personal ni el financiamiento necesarios, lo que
limita sus posibilidades.

En el presente informe se analizan algunas de las mejores practicas vigentes en otras regiones del
mundo, con el propdsito de precisar claramente las brechas existentes entre ellas y América Latina y el
Caribe (véase el capitulo II). Este analisis deja en evidencia las principales diferencias entre las politicas
pasivas, comunes en América Latina y el Caribe, y las politicas mas activas e integradas sobre IED
adoptadas por los paises y las regiones que han tenido més éxito como receptores. Concretamente, el
analisis revela que la mayor diferencia entre ambos tipos de politicas es que en las estrategias de
desarrollo del segundo grupo de paises la funcion de la IED esta mejor definida y se le otorga cada vez
mas importancia, lo que se traduce en esfuerzos mayores y mas focalizados por atraer inversiones “de
calidad”. Ademas, en dichos paises se evaltian constantemente los efectos de las inversiones, con el fin de
relacionarlas directamente con los objetivos de las politicas de desarrollo. La aplicacion efectiva de
politicas activas e integradas sobre IED es uno de los factores que ha contribuido al proceso de
“escalamiento” (catching-up) registrado en varios paises asiaticos en los ultimos 25 afios.

El punto de partida del analisis es una mayor comprension del proceso de toma de decisiones de
las empresas transnacionales que las lleva a determinar la ubicacidon de sus inversiones (véase el
grafico 4). Este proceso se divide en varias etapas. En primer lugar, una vez que el inversionista tiene una
idea clara de las necesidades de la empresa en términos de inversiones, debe realizar un analisis
preliminar de posibles lugares y hacer una lista de los que responden a esas necesidades. A continuacion,
debe proceder a un examen minucioso de las alternativas, para clasificarlas de acuerdo con su atractivo y
reducirlas a unas pocas, mas faciles de manejar, que evaluara aun mas en detalle. En esta segunda etapa el
equipo encargado de la inversion hace visitas a terreno, aunque esta tarea también puede estar a cargo de
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un equipo organizado por una empresa especializada que sea contratada para recopilar informacion. La
etapa siguiente consiste en una detallada evaluacion en la que se determina donde se realizara la
inversion. Las decisiones posteriores que tome la empresa transnacional sobre nuevas inversiones o
reinversiones en el mismo lugar se evaltan en funcién de la experiencia que haya tenido la empresa alli y
las oportunidades que ofrezcan otros lugares.

Grafico 4
PROCESO DE TOMA DE DECISIONES SOBRE UBICACION DE LAS INVERSIONES

Definicion de las necesidades de inversion
externa

'

Elaboracion de lista de alternativas

v
Seleccion de mejores alternativas

A4
Seleccion de la ubicacion

VL

Materializacion de la inversion

v
Operacion y reinversion

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

Las autoridades de los posibles paises receptores tienen que determinar si deben o no tratar de
influir en la toma de decisiones de las empresas transnacionales sobre la seleccion de una ubicacion en
puntos clave del proceso y, de ser asi, como. En pocas palabras, un pais interesado en recibir IED puede
encontrarse en una de tres situaciones mas frecuentes (véase el grafico 5). En la primera el pais ya cuenta
con lo que necesita el inversionista. En la segunda el pais no cuenta exactamente con lo que este necesita
y hay un pais competidor que si lo tiene. En la tercera el pais dista mucho de contar con lo que necesita el
inversionista extranjero y hay uno o varios paises competidores que responden a sus necesidades.
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Grafico 5
DECISIONES DE LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES SOBRE UBICACION DE INVERSIONES

Situacion 1 Situacion 2 Situacion 3

Necesidades minimas del
inversionista extranjero

|:| Atractivo del pais en términos de IED

. Atractivo de paises competidores

El gobierno de un pais que se encuentre en la situacion 1 puede llegar a la conclusion de que no
es necesario hacer nada y que las politicas pasivas sobre IED le bastan para tener buenas posibilidades de
recibir la inversidon. En este caso, cuando lo que hay son politicas pasivas, el atractivo del pais se basa en
sus factores competitivos innatos (entre otros, los recursos naturales disponibles, el tamafio y el
crecimiento del mercado, el potencial exportador y la cercania de los principales mercados,
infraestructura, condiciones para la actividad comercial, estabilidad macroeconémica y servicios de
comercio exterior), el marco juridico vigente de la IED (sistema normativo, restricciones a los derechos
de propiedad, proceso de aprobacion de la IED y normas sobre proteccion de las inversiones), ademas de
iniciativas especificas como los programas de privatizacion. Este proceso se da con mas frecuencia en las
inversiones destinadas a la busqueda de recursos naturales y mercados. Por lo general, el éxito del pais
receptor se calcula en términos del volumen de inversion recibida. Historicamente, este ha sido el caso
tipico no solo de América Latina y el Caribe como un todo, sino también de México y la Cuenca del
Caribe, que reciben la mayor parte de las inversiones destinadas a la busqueda de eficiencia de toda
la region.

En la situacion 2 el gobierno de un posible pais receptor de IED podria considerar necesario
adoptar politicas mas activas para superar la brecha existente entre lo que el pais ofrece y las necesidades
del inversionista. En esta etapa surge un nuevo elemento muy importante, que debe tenerse en cuenta en
los célculos que se hagan para determinar la ubicacion de la inversion: la creacion de un organismo
nacional de promocion de inversiones. Esta entidad puede empezar a actuar proactivamente en varios
ambitos, con el proposito de realzar el atractivo del pais para los inversionistas extranjeros. Para fortalecer
la posicion del pais puede difundir informacion, facilitar las conversaciones con inversionistas extranjeros
o en algunos casos incluso negociar directamente con ellos, y ofrecer su asistencia una vez realizada la
inversion. Asimismo, puede operacionalizar las prioridades del gobierno en materia de IED, en lo que
respecta a las regiones, funciones, sectores, tipos de empresas y tipos de proyectos, centrandose en
determinadas empresas. Ademas, el pais puede tratar de influir en la decision de una empresa sobre la
ubicacion de una inversion que tenga alta prioridad mediante incentivos (medidas tributarias y de otra
indole) o politicas especificas (desarrollo de la infraestructura, capacitacion de recursos humanos y
provision de tierras, entre otras), todo esto con el fin de tener mas posibilidades de ser elegido. Este
proceso de adopcidn de decisiones es frecuente en el caso de la IED destinada a la busqueda de eficiencia,
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en la que un componente de un sistema internacional de produccion integrado de una empresa
transnacional se establece en un pais receptor. En este sentido el éxito suele estar relacionado con el
fortalecimiento de la competitividad internacional del pais receptor y de avances especificos en regiones,
funciones, sectores, tipos de empresas o proyectos, etc. Esta situacion es mas frecuente en algunos paises
asiaticos en desarrollo (como por ejemplo Malasia, las zonas econémicas especiales de China y la
Reptiblica de Corea) y algunos paises europeos (como la Republica Checa, Espafia y Francia).

En las situaciones 2 y 3 el gobierno de un posible pais receptor puede concluir que necesita
politicas integradas sobre IED para ofrecer a los inversionistas extranjeros lo que necesitan y asi darle al
pais la oportunidad de atraer este tipo de inversiones en el futuro. En este caso, el marco institucional y
las condiciones de competitividad que un pais necesita para pasar a la situacion 2 6 1 se desarrollan en
forma consciente y coordinada y a largo plazo. El proceso consiste en la formulacion de nuevas politicas
para integrar la politica de IED en la estrategia de desarrollo (entre otras, de identificacion y eliminacion
proactiva de las barreras a la IED, y de mejora de la capacidad de absorcion de la economia receptora),
unida a la evaluacion de las inversiones (comparacion de su rendimiento con metas especificas como el
mejoramiento industrial y tecnoldgico, transferencia de tecnologia, establecimiento de vinculos
productivos, capacitacion de recursos humanos, desarrollo de empresas nacionales y otros). En los
celebrados casos de Singapur ¢ Irlanda, los paises que mejores resultados han logrado con este tipo de
politicas, la IED se ha transformado en el pilar de la estrategia nacional de desarrollo. Una vez que la
politica estd bien consolidada suele vincularse a estrategias de atraccidon de IED destinada a la busqueda
de activos, sobre todo a operaciones de investigacion y desarrollo, y conducir al establecimiento de una
sede regional.

A nivel mundial, la transicion de politicas pasivas a politicas activas o integradas generalmente ha
ido acompanada de una mayor armonizacion de objetivos y prioridades de la estrategia nacional de
desarrollo y las estrategias corporativas de las empresas transnacionales que invierten en el pais. En lo
que respecta a la IED y las politicas de desarrollo del pais receptor, hay ciertas actividades que adquieren
mas importancia en la transicion de politicas pasivas a activas o integradas, incluidas las intervenciones
de politica en los mercados de factores (capacitacion, desarrollo institucional, construccion de obras de
infraestructura, apoyo a los proveedores), el uso de incentivos y politicas selectivas para operaciones de
alta prioridad, el fomento de instituciones tecnoldgicas y de investigacion y desarrollo, medidas
proactivas de atraccion, focalizacion y orientacion de inversiones, y esfuerzos destinados a realzar los
efectos de las actividades de las empresas transnacionales en el contexto de las prioridades estratégicas
nacionales, mediante la canalizacion de las nuevas inversiones a areas definidas como “de mayor valor” y
medidas que induzcan a las filiales ya establecidas a mejorar sus funciones y tecnologia. La atraccion de
inversiones de mejor calidad pasa a convertirse entonces en el objetivo dominante, lo que ha llevado a los
paises receptores mas exitosos a aplicar politicas de captacion de inversiones que se integran cada vez
mas en la estrategia nacional de desarrollo y se someten a evaluaciones periddicas en funcion de las
prioridades.

Al respecto, es esencial saber en qué medida la IED puede ayudar a un pais receptor a alcanzar
sus metas basicas de desarrollo, entre otras las de mejorar su estructura productiva mediante la sustitucion
de actividades poco sofisticadas, de escaso valor agregado y menos competitivas en el plano internacional
por actividades mads sofisticadas desde el punto de vista tecnoldgico, con mayor valor agregado y mas
competitivas a nivel internacional. En este sentido, las politicas nacionales son sin duda determinantes.
Los paises que han logrado atraer mas inversiones extranjeras son aquellos cuyas estrategias de desarrollo
incluian prioridades muy definidas y cuyas politicas de IED se centraban en las empresas transnacionales
que a su juicio podian contribuir a su logro.
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La CEPAL ha sostenido durante muchos afios la tesis de que la IED de buena calidad puede hacer
una contribucion estratégica al desarrollo de América Latina y el Caribe. A partir de un analisis de las
tendencias recientes de la IED recibida en la region, de la brecha existente entre las politicas de IED
aplicadas en la region y las de los paises receptores que han tenido mas éxito, de lo ocurrido con algunos
paises de origen de inversiones no tradicionales y de otros factores, en el estudio de este afio la CEPAL
sostiene que las posibilidades de atraer inversiones de buena calidad que tiene la region aumentaran en la
medida en que defina y comience a poner en practica estrategias mas activas e integradas de IED y
desarrollo.

Los ultimos dos capitulos del presente informe estan dedicados a dos fuentes no tradicionales de
inversiones en América Latina y el Caribe: la Republica de Corea y Portugal. Su principal objetivo es
examinar la naturaleza y la influencia de estas fuentes no tradicionales de IED, pero también ofrece
informacion sobre la influencia de las inversiones recibidas en la trayectoria de desarrollo de los paises de
la region, sobre todo en el caso de la Republica de Corea.

C. LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES COREANAS EN AMERICA LATINA
Y EL CARIBE

El proceso de desarrollo de la Republica de Corea es extraordinario y ofrece importantes ensefianzas para
los paises en desarrollo. El pais se vio enfrentado a bruscos cambios en el siglo XX, en primer lugar
debido a la colonizacion japonesa (1910-1945); luego por su extrema dependencia de la ayuda externa de
Estados Unidos, que determiné en gran medida sus opciones de desarrollo después de la segunda guerra
mundial, y en tercer término por la pugna mundial entre el capitalismo y el comunismo que, con
posterioridad a la guerra de Corea (1950-1953), dejo al pais dividido entre el norte comunista y el sur
capitalista. A comienzos de los afios sesenta, cuando era un pais pobre dedicado fundamentalmente a la
agricultura y la mineria, que representaban el 50% del PIB, y con un PIB per capita similar al de paises
africanos como Mozambique y Senegal, la Republica de Corea empez6 a tomar audaces medidas para
convertirse en una economia independiente sobre la base de un “capitalismo dirigido”. Las politicas
publicas se centraron expresamente en el desarrollo de capacidad industrial y tecnoldgica nacional, con el
fin de adquirir competitividad internacional. De hecho, la idea era fortalecer los conglomerados
nacionales (chaebols), pero la recepcion de inversion extranjera directa no influyé mayormente en esa
etapa de la estrategia de desarrollo del pais.

El notable aumento del PIB que se produjo en ese periodo respondid a un proceso de
industrializacién orientado al exterior que convirti6 a la economia coreana en la décima economia
mundial en términos del PIB, la colocd en el duodécimo lugar entre los mayores socios comerciales del
mundo y elevo el PIB per capita del pais al equivalente de dos tercios del promedio de los paises de la
OCDE.” Asi es como la Republica de Corea se transformé en uno de los principales exponentes del
“milagro del Asia sudoriental”.

A pesar de este crecimiento sideral, a fines del siglo XX el pais se vio afectado por una
debilitante crisis financiera que lo obligd a reconsiderar su estrategia de desarrollo. La Republica de
Corea quedo acorralada entre Japdn, que se encontraba a la vanguardia del desarrollo tecnoldgico, y

2 Basta con una comparacion: el PIB per capita real de la Republica de Corea se elevo de 1.110 a 12.230 dolares

entre 1960 y 2003, mientras el de México apenas aumentd de 2.560 a 5.790 dolares en el mismo periodo
(Chen, 2006).
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varios paises asidticos que lo seguian muy de cerca, sobre todo China, y ponian en peligro su
competitividad internacional. En pocas palabras, el pais iba perdiendo competitividad en materia salarial
sin avanzar desde el punto de vista tecnoldgico. Ante esta situacion, el gobierno opté por fomentar el
desarrollo de una “economia del conocimiento”, mas adecuada para sustentar el incremento del PIB vy,
simultaneamente, dejar de ser un “seguidor” en materia de tecnologia para convertirse en un “innovador”.
Con ese fin, comenzd a centrarse en una reestructuracion sostenida de la economia basada en la
innovacién y el perfeccionamiento tecnoldgicos en ramas de actividad con alto valor agregado y
sofisticadas desde el punto de vista tecnologico. En ese contexto, la economia coreana inicié un esfuerzo
de investigacion y desarrollo cuyo costo equivalia a mas de la mitad del gasto realizado por el sector
privado del mundo en desarrollo en esa 4rea.” A partir de esa base mas solida, el pais se integro al proceso
de globalizacion y se convirtid6 en un lider mundial en tecnologias de la informaciéon y de las
comunicaciones, entre otras actividades, con un alto contenido de conocimientos especializados. Se
podria decir entonces que la importancia del caso coreano radica en la capacidad del pais para hacer
frente a graves desafios mediante la decision de reorientar la estrategia de desarrollo en dificiles
circunstancias. Esta capacidad puede considerarse muy relevante para América Latina y el Caribe.

En general, parece razonable concluir que, cuando la Republica de Corea inicié el proceso de
imitacion acelerada, contaba con una estrategia de desarrollo que se adecuaba a sus objetivos. Ahora que
se ha convertido en un miembro competitivo del sistema econdmico internacional y aspira a transformarse
en lider tecnoldgico, su estrategia de desarrollo ha sido modificada con el fin de adaptarla a las nuevas
circunstancias y sus politicas se han vuelto mas ortodoxas y mas centradas en los objetivos relacionados
con la economia del conocimiento. Entre otras cosas, actualmente hay instituciones especializadas que
promueven la inversion extranjera directa en el pais y la canaliza a actividades de tecnologia avanzada
que compiten con empresas nacionales.

Las inversiones de la Republica de Corea en el exterior han formado parte de la estrategia de
desarrollo nacional, tanto de la inicial como de las posteriores, aunque sus efectos han estado
condicionados por la situacion de la balanza de pagos. La Republica de Corea suma cerca de 70.000
millones de dodlares de inversiones en el exterior y ha dado origen a numerosas empresas transnacionales
de categoria mundial. Segiin el modelo original de exportaciones industriales, las inversiones en el
exterior eran necesarias para asegurar la disponibilidad de recursos naturales y conseguir acceso a los
mercados mas importantes. A medida que el modelo se fue consolidando y la meta de crear una economia
del conocimiento pasé a adquirir mayor prioridad, las inversiones directas en el extranjero destinadas a
transferir actividades de exportaciéon a zonas de procesamiento de exportaciones en paises con salarios
mas bajos y a adquirir tecnologias competitivas que pudieran aplicarse en el pais fueron cobrando mas
importancia. A nivel mundial, las inversiones coreanas mas prolificas se han concentrando en el sector
manufacturero, sobre todo en China y otros paises asiaticos, y también en paises con menores salarios
cercanos a los mercados mas importantes, como los de América del Norte y de Europa. Las grandes
empresas transnacionales coreanas recurrieron a las inversiones en el exterior para establecer sistemas
internacionales y regionales de produccion en el campo de la electronica (Samsung Electronics, LG
Electronics) y la industria automotora (Hyundai Motor Company), como también para reforzar su
competitividad en el area de los recursos naturales y las manufacturas basadas en ellos (SK Corp y
Pohang Iron & Steel Company, POSCO); algunas empresas coreanas de menor tamafio (como Sae-A,
Shinwon, Hansae y Hansoll) han recurrido a la inversion en el exterior para establecer redes regionales de
produccion en la industria de prendas de vestir.

3 Otro ejemplo ilustrativo es el hecho de que la Republica de Corea destind a investigacién y desarrollo el

equivalente a 35 veces la suma destinada por México, calculada como proporcion del PIB, lo que se tradujo
aproximadamente en el mismo nivel de valor agregado en manufacturas (UNCTAD, 2003).
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En América Latina y el Caribe la IED de la Republica de Corea, que representa alrededor del 8%
de sus inversiones en el exterior, se centra en la industria electronica en México y Brasil, la industria del
vestido en Centroamérica y los recursos naturales en Peru, Brasil y Chile. Estas inversiones han tenido
importantes efectos, especialmente en el incremento de las exportaciones de los paises receptores. En
principio, los paises en que se han concentrado estas inversiones debian convertirse en trasmisores del
dinamismo de la economia coreana a los paises receptores de la region, lo que les permitiria aprender de
la estrategia de desarrollo de la Republica de Corea. Sin embargo, en la practica, no han cumplido esa
funcién y, por lo tanto, no han aprovechado su potencial para inducir un mejoramiento industrial y
tecnologico en la region, lo que responde a varios motivos.

Las inversiones coreanas en la industria electronica se centran fundamentalmente en grandes
plantas de ensamblaje de productos terminados como televisores en color, teléfonos moéviles, monitores,
DVD vy otros en México y Brasil. Samsung Electronics, LG Electronics y sus empresas asociadas operan
modernas plantas en México, cerca de la frontera con Estados Unidos, y en Brasil, en la zona libre de
Manaus y alrededor de Sado Paulo. Estas plantas representan cuantiosas inversiones en instalacion y
equipos y han sido muy importantes para las empresas matrices, pero su aporte a las empresas asociadas
(redes locales de abastecimiento) y a los paises receptores (ubicaciéon de componentes y mejoramiento
tecnologico e industrial de las actividades) ha sido menor.

Un buen ejemplo de esto es la sustitucion de los televisores tradicionales (con tubos de rayos
catddicos) por los de pantalla de cristal liquido o paneles de plasma que se producen actualmente. Para la
fabricacion de los antiguos modelos las plantas disponian de componentes ensamblados en el lugar y
producidos por las empresas asociadas (Samsung FElectro-Mechanics, Samsung SDI en el caso de
Samsung Electronics, y LG Innotek y LG-Philips en el caso de LG Electronics); los nuevos modelos con
pantalla de cristal liquido y de plasma cuentan con componentes importados directamente de la Reptblica
de Corea, que representan una gran parte del precio final de venta. Las mayores operaciones generadoras
de valor agregado que se realizan en paises receptores se limitan esencialmente al ensamblaje de circuitos
impresos; anteriormente, los tubos de rayos catodicos, las bobinas de deflexion y los transformadores
flyback y otros componentes se producian en los mismos paises. Esto significaria que la progresiva
transicion de estas empresas coreanas hacia la fabricacion de productos finales modernos y competitivos
en América Latina se habria dado en detrimento de la produccion nacional de componentes.* Los paises
receptores se han visto favorecidos por un incremento de los ingresos por concepto de exportaciones,
como en el caso de México, o por la intensificacion de las actividades de investigacion y desarrollo, como
en el de Brasil, pero el proceso de industrializacion nacional se ha visto truncado debido a la falta de
continuidad entre un modelo y el siguiente y es posible que los eslabonamientos productivos ya
establecidos desaparezcan.

La Reptblica de Corea comenz6 a invertir en la industria textil y de prendas de vestir en
Centroamérica, sobre todo en Guatemala y, especialmente en los afios noventa, aprovechando las cuotas
para exportaciones al mercado estadounidense contempladas en el Acuerdo Multifibras, que prohibia las
importaciones directas desde la Republica de Corea. Las empresas coreanas de prendas de vestir
aprovecharon las cuotas de los paises receptores de Asia y América Latina para exportar al mercado de
Estados Unidos. La mayoria se dedicaba a la maquila de prendas de tejido de punto sencillas (sudaderas,
camisas, blusas, pantalones y otros) en América Latina y el Caribe. Algunas empresas coreanas de

* LG Electronics abri6 una nueva planta de paneles de plasma en octubre de 2006 en el complejo de Reynosa, en

México. Es la unica planta de este tipo que opera en la region, por lo que representa un evidente progreso
tecnologico. La nueva planta respondio a la aplicacion de una estrategia empresarial destinada a aumentar el
numero de procesadoras en paises clave (Polonia, México, China y la Republica de Corea).
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prendas de vestir exportaban al mercado estadounidenses productos fabricados con telas asiaticas mas
baratas pagando el impuesto correspondiente en la frontera, mientras otras se acogian a las normas sobre
produccion compartida, que exigia el uso de telas fabricadas y precortadas en Estados Unidos y otros
insumos para poder acogerse a las franquicias tributarias y de cuotas. Algunas casas matrices de
subsidiarias de empresas coreanas que operaban en Centroamérica pasaron a ser competidores de
categoria mundial gracias a la fabricacion de productos textiles competitivos y su capacidad de
desempefiarse como proveedores de toda la gama de servicios en la industria de prendas de vestir.

Sin embargo, en lugar de reflejar su competitividad a nivel mundial, las operaciones de empresas
coreanas en sus plataformas de exportacion en Centroamérica se han visto muy afectadas por varios
factores. El Acuerdo sobre los Textiles y el Vestido, de caracter multilateral, puso fin a la vigencia de las
cuotas y fue abriendo progresivamente el mercado de Estados Unidos a los competidores, especialmente
en los segmentos inferiores, de tal modo que los textiles precortados de origen estadounidense fueron
perdiendo competitividad en comparaciéon con los productos de las maquiladoras extraterritoriales
integradas verticalmente de origen asiatico, como las de China e India. A esto se suma la apreciacion de la
moneda nacional en los paises de Centroamérica y la creciente inseguridad, que desalentaron a los
inversionistas coreanos, sobre todo a los ya establecidos, hasta el punto de llevarlos a postergar nuevas
inversiones. Las empresas coreanas de prendas de vestir comenzaron a reconsiderar sus alternativas de
instalacion de este tipo de empresas en el extranjero y a optar cada vez mas por lugares en Asia.
Lamentablemente, los paises receptores no adoptaron politicas que les permitieran hacer frente activa o
adecuadamente a los problemas que se les planteaban a las empresas coreanas de la industria textil y del
vestuario; tampoco aprovecharon sus ventajas competitivas como productores de textiles y proveedores
de toda la gama necesaria de servicios.

Las empresas transnacionales de la Republica de Corea también participan en actividades de
explotacion de recursos naturales y de manufactura sobre la base de esos productos, pero en forma mas
bien pasiva y en general con empresas asociadas con las que comparten los riesgos financieros. Por
ejemplo, SK Corp participa en la explotacion de gas natural en una operacion de gran envergadura en
Camisea, en Peri, como accionista minoritario en el consorcio, encabezado por empresas
estadounidenses. Mas de la mitad del cobre de LS Nikko proviene de Chile, Peru y Brasil, donde esta
asociada con empresas japonesas. POSCO produce granulos (pellets) de hierro en Brasil mediante su
participacion en una empresa local, Kobrasco, cuya administracion estd a cargo del socio brasilefio
(CVRD). Estas empresas suelen ser mucho mas activas en otras regiones y los aspectos mas estratégicos
de su proceso de internacionalizacion son mas evidentes fuera de América Latina.

Sin embargo, se han producido algunos cambios. SK Corp desempefia un papel importante como
socio de los tres componentes del proyecto de Camisea: exploracion y produccion, transporte (gas natural
y tuberias para combustible liquido) y distribucion (planta de gas natural licuado). LS Nikko esta
comenzando a comprar minas y considerando la posibilidad de establecer una fundicién de cobre en
América Latina o China. POSCO esté instalando su propia planta de acero en Tampico (México), para
actuar como proveedor de acero galvanizado a la industria automotora. Otra empresa que se ha mostrado
bastante activa en la elaboracion de productos forestales es Eagon, cuya supervivencia dependia de su
capacidad de enfrentar los efectos de la crisis financiera de la firma matriz adoptando un rumbo mas
independiente. Pero las operaciones de estas empresas siguen caracterizandose por una participacion mas
bien pasiva en proyectos conjuntos, a pesar de los precios internacionales sin precedentes que han
alcanzado sus productos basicos, fendmeno que deberia traducirse en inversiones mas agresivas en
América Latina y el Caribe.
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Hyundai Motor Company es la unica gran empresa transnacional coreana ausente de América
Latina. Esta empresa de categoria mundial es el ejemplo mas reciente de una transnacional automotora
surgida en un pais en desarrollo y que ha irrumpido en el grupo de las 10 mayores companias del rubro de
todo el mundo. Hyundai suele ser considerada una de las empresas lideres de la industria automotora,
después de Toyota y Honda. Debido a su internacionalizacion relativamente menor, la firma estaba en
mejores condiciones que las demas para hacer frente a la crisis financiera en la Reptiblica de Corea, factor
determinante de la reestructuracion de la industria automotora en ese pais. Hyundai fue el tnico productor
de automoviles de la Republica de Corea que no fue vendido a inversionistas extranjeros. Es mas: en el
periodo de crisis incluso adquirié la segunda empresa productora de automoviles del pais, Kia.
Posteriormente desarrollé un sistema internacional de produccién muy competitivo concentrado en los
mayores mercados, sobre todo los de Estados Unidos, China, India, Turquia y la Republica Checa (para
cubrir el mercado europeo). La capacidad productiva de esta empresa, incluida la de Kia, asciende
actualmente a cerca de 5 millones de unidades en todo el mundo. En 2005 export6 2 millones de unidades
desde su central en la Republica de Corea. Lamentablemente, las operaciones de Hyundai en América
Latina y el Caribe siguen siendo limitadas; la firma prefiere exportar a los mercados de la region siempre
que sea posible. En Brasil se vio envuelta en problemas legales derivados de las operaciones de algunas
de las filiales de empresas adquiridas durante la crisis financiera que afect6 a Asia (Asian Motors y Kia) y
mas adelante optd por no incorporar a Brasil a su estructura productiva internacional y exportar camiones
livianos completamente desarmados y vehiculos todo terreno a una planta ensambladora construida por
una empresa local. En México Hyundai estaria a punto de decidir si invierte o no en una nueva planta de
ensamblaje. En un caso parecido al de la inversion de LG Electronics en una planta de fabricacion de
pantallas de plasma, la politica nacional sobre IED no parece haber sido un factor que haya influido
mayormente en la decision de Hyundai, que respondi6 fundamentalmente a su estrategia empresarial.
Esto significa que, con excepcion de la nueva planta en México, la industria automotora de la region no se
ha vista beneficiada por la presencia de una de las empresas transnacionales coreanas de nivel mundial
mas competitivas. Desgraciadamente, la politica de la regiéon sobre IED no ha contribuido a cambiar
esta situacion.

Por lo tanto, ya sea debido a la existencia de mejores alternativas de inversion en el resto del
mundo, a la relativa pasividad de las politicas regionales sobre IED u otros factores, la influencia de las
operaciones de las empresas transnacionales coreanas en la region dista mucho de haber alcanzado su
potencial. Por consiguiente, los paises receptores de la region aun tienen mucho que aprender de una de
las estrategias de desarrollo mas exitosas y dinamicas aplicadas en el ultimo medio siglo, estrategia que se
extiende de la industrializacion basada en las exportaciones a la transicion a una economia del
conocimiento, debido a que los vasos comunicantes que existen en las industrias electronica, automotora,
de textiles y prendas de vestir y de recursos naturales no cumplen actualmente esa funcion.

D. LAS EMPRESAS PORTUGUESAS EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE

En muchos sentidos, Portugal representa la otra cara de la moneda de la Republica de Corea. Mientras
esta Gltima ha sido un punto de referencia en materia de desarrollo, las operaciones de las empresas
transnacionales portuguesas tienen su origen en un imperio cuya decadencia se inicid hace mucho tiempo.
Las empresas transnacionales coreanas mas competitivas tienen nivel mundial, en tanto que las mayores
empresas portuguesas ocupan un tercer o cuarto lugar en su categoria. Mientras las mayores empresas
transnacionales coreanas tienen proyeccion mundial, las actividades de las transnacionales portuguesas se
limitan en su mayor parte a la Peninsula Ibérica, los paises vecinos y ex colonias (Angola, Mozambique,
Cabo Verde, la Region Administrativa Especial de Macao y otras). En América Latina y el Caribe las
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empresas transnacionales coreanas estan bastante diseminadas (México, Brasil, Centroamérica, Chile y
Pert1), mientras las portuguesas se concentran en un solo pais, Brasil. Por ultimo, mientras la IED coreana
en la regiéon muestra un enorme potencial, gran parte de este tipo de inversiones de las empresas
portuguesas en Brasil han perdido dinamismo y muchas parecen haberse estancado e incluso ir
en descenso.

En los siglos XVI y XVII, Portugal fue el centro de un extenso imperio que tenia colonias en
Asia, Africa y América Latina. Hoy en dia, Portugal es uno de los miembros mas pequefios de la Unién
Europea. No obstante, el pais ha vivido una especie de renacimiento econdomico, en parte gracias a los
subsidios de la Unidén Europea destinados a reducir las disparidades regionales, la adopcion de medidas
nacionales de desregulacion y el proceso de privatizacion que fortalecio a algunas de las principales
empresas portuguesas, asi como a los intentos del gobierno por ayudar a las nuevas empresas
transnacionales a internacionalizarse. En los Gltimos afios las empresas portuguesas se vieron presionadas
a realizar inversiones en el extranjero por la creciente competencia dentro de la Union Europea vinculada
al proceso de liberalizacion del sector servicios (telecomunicaciones y electricidad, entre otros) y los
efectos de la adopcion del euro.

A comienzos de los afios noventa las inversiones de Portugal en el extranjero eran mas bien
escasas; de hecho, ascendian a menos de 500 millones de euros al afio, aunque a partir de entonces
comenzaron a elevarse rapidamente hasta llegar a unos 3.500 millones de euros anuales, de tal modo que
el acervo de IED en el exterior superd los 21.000 millones de euros en 2000. A partir de entonces, las
inversiones fuera del pais siguieron siendo elevadas, pero con grandes fluctuaciones de un afio a otro. Las
principales caracteristicas de las inversiones portuguesas en el extranjero son el hecho de ser recientes, de
limitarse a unas pocas actividades, de concentrarse en unos pocos paises receptores y de estar en manos
de un grupo reducido de empresas grandes pero con escasa proyeccion internacional.

Las empresas portuguesas que han realizado mas inversiones en el exterior se clasifican en dos
grupos: empresas grandes y privatizadas en los Gltimos afios, antiguos monopolios de servicios publicos
que necesitaban proyectarse en el exterior para evitar ser adquiridas por competidores europeos mas
grandes en el marco del proceso de liberalizacion en la Unidn Europea, y empresas privadas que ya tenian
una base consolidada en Portugal y necesitaban expandirse en el exterior para seguir creciendo. Al primer
grupo corresponden empresas como Portugal Telecom (telecomunicaciones), Electricidade de Portugal
(electricidad) y CIMPOR (cemento). En el segundo se encuentran empresas como Sonae (comercio
minorista), el grupo Pestana (turismo) y muchas otras dedicadas a la prestacion de servicios financieros,
construccion y otros. Brasil se convirtio en el centro del auge de la IED portuguesa que se inicid a
mediados de los afios noventa y llegd a representar el 95% de la IED de Portugal en América Latina y
el Caribe.

Esta concentracion obedecié al hecho de que estas empresas portuguesas en proceso de
internacionalizacion estaban fundamentalmente interesadas en Brasil, no en el resto de América Latina y
el Caribe. Brasil era un pais atractivo por la historia, el idioma y la cultura que compartian, pero también
por tener un mercado de grandes dimensiones y de gran potencial de crecimiento, a lo que se sumaban
reformas macroeconémicas, como las representadas por el Plan Real, la apertura de la economia, la
liberalizacion, la desregulacion y, sobre todo, las privatizaciones. Aunque Portugal era la fuente de apenas
alrededor de un 6% de las inversiones recibidas por Brasil en el periodo 1996-2000, este pais se convirtid
en el destino de mas de un 50% de las inversiones portuguesas en aproximadamente el mismo periodo (de
1995 a 2000). No obstante, debido a la crisis macroecondémica que afectd a Brasil en el afio 2000, las
entradas de inversiones disminuyeron drasticamente y varias empresas portuguesas optaron por
abandonar el pais o reducir en gran medida los activos que mantenian alli. Se podria decir que un
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reducido grupo de inversionistas portugueses tuvieron una corta pero intensa actividad de inversion
con Brasil.

En el periodo de auge, las inversiones extranjeras se concentraron fundamentalmente en tres
ramas de actividad: las telecomunicaciones (39,9%), el comercio minorista (16,8%) y electricidad, gas y
agua (15,4%). Desde este punto de vista, la historia de la IED portuguesa en Brasil en los ultimos afios se
limita sobre todo a Portugal Telecom, Sonae, Electricidade de Portugal y unas pocas empresas mas.

Portugal Telecom (PT) tiene su origen en la fusion de tres empresas portuguesas de
telecomunicaciones en 1994 y fue privatizada a fines de los afios noventa, aunque el gobierno conservo
una “accion de oro” en la compaiia. En el afo 2005, las ventas de PT ascendian a 6.300 millones de
euros; la empresa tenia 40 millones de clientes y ocupaba el octavo lugar entre las empresas de
telecomunicaciones de la Union Europea. Tenia inversiones en todo el mundo, incluso en muchas ex
colonias (Cabo Verde, Santo Tomé y Principe, la Region Administrativa Especial de Macao y Timor-
Leste), pero sus principales inversiones extranjeras directas se concentraban en Brasil; la mayoria de ellas
correspondia a alianzas con Telefonica de Espafia, la cuarta empresa de telecomunicaciones de la
Unién Europea.

En 2005 Brasil representaba el 32% de las ventas mundiales de PT y el 71% de sus clientes.
Portugal Telecom fue uno de los principales participantes en la privatizacion de Telebras, la empresa
estatal que dominaba el mercado de telecomunicaciones, en asociacion con Telefonica. Representada por
la marca Vivo, la empresa conjunta creada por ambas, BrasilCel, pasé a convertirse en la mayor empresa
de telecomunicaciones de alcance nacional de América Latina y el Caribe y su participacion en el
mercado brasilefio ascendi6 a un méaximo del 44% en 2003. La inestabilidad del mercado de las
telecomunicaciones a comienzos de la presente década debilito a Portugal Telecom, que comenzd a
reorientar sus esfuerzos a su pais de origen y Espafia, sobre todo después de que otro grupo portugués
(Sonae) tratara de apoderarse de la empresa en 2006. En este contexto, se especuld que Telefonica
intentaria comprar los activos de PT en Brasil.

Sonae inici6 sus actividades en los afios cincuenta con la produccion de paneles de madera para la
construccion y posteriormente las diversificd para dedicarse al comercio minorista (originalmente en
sociedad con el grupo francés Promodes), la construccion de centros comerciales y otras actividades
(telecomunicaciones y turismo, por ejemplo). Alrededor de 1980, cuando era el grupo no financiero
privado mas grande de Portugal, comenz6 a internacionalizarse seriamente. Este proceso se concentrd en
Brasil, donde en un comienzo se asocio con una empresa local, Josepar, con el fin de crear la Cia. Real de
Distribuig@o. Posteriormente adquirié Josepar y cred Sonae Distribuicdo, expandiéndose rapidamente en
el sur de Brasil. La firma consiguié una amplia participacién en el mercado en varios estados del pais,
como Rio Grande do Sul (32,3%), Parana (23,1%) y Santa Catarina (15,4%), y también en un area mucho
mas populosa como la de Sdo Paulo (3,4%). Mientras trataba de arraigarse en Brasil, Sonae se vio
enfrentada a una creciente competencia de otras empresas transnacionales dedicadas al comercio
minorista: Carrefour, Casino, Royal Ahold y, mas adelante, Wal-Mart. Fuera de eso, la crisis de 2001 y la
posterior devaluacion del real afectaron profundamente a Sonae; de hecho, sus ventas en Brasil se
redujeron notablemente, de 4.400 millones de euros en 2001 a apenas 2.300 millones en 2002. Sus
medidas de racionalizacion hicieron descender a la empresa del tercer al cuarto lugar del sector de ventas
al por menor en el pais. Luego de decidir que tenia mayores prioridades y mejores oportunidades fuera de
Brasil, en 2005 Sonae vendi6 sus 10 hipermercados en Sdo Paulo a Carrefour por 105 millones de euros
y, a fines de afo, vendi6 el resto de sus propiedades en Brasil a Wal-Mart por 750 millones de ddlares.
Esos recursos le permitieron organizar una OPA sobre Portugal Telecom en Portugal, con lo que esta gran
empresa privada se alejo del importante centro de inversiones que representaba Brasil.
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Electricidade de Portugal (EdP) es producto de la fusion de 13 empresas proveedoras de
electricidad en 1976. En los afios noventa, las actividades de generacion, transmision y distribucion se
dividieron con el fin de facilitar su privatizacion, aunque el Gobierno de Portugal sigue siendo duefio de
cerca de un 25%. En 2004, y en vista de su diversificacion (entre otros en servicios de agua, gas natural y
telecomunicaciones), paso a llamarse Energias de Portugal. Las ventas de la firma, que ocupa el décimo
lugar entre las mayores empresas eléctricas de la Union Europea, ascendieron a 9.700 millones de euros
en 2005. EdP se concentr6 en la generacion y distribucion de electricidad, pero conservo el 30% de la
empresa de transmision mas grande del pais, REN, conforme a la estrategia de mantenerse a la cabeza del
sector en Portugal junto con internacionalizarse y diversificarse. Para concretar sus planes, se asocio a
grandes empresas nacionales (GALP Energy, Aguas de Portugal, Brisa y BCP) y transnacionales ya
establecidas (Iberdrola de Espafia y Thames Water del Reino Unido). Sus esfuerzos de
internacionalizacion se han concentrado en la Peninsula Ibérica (6.492 clientes) y en Brasil (2.972), donde
se encuentran la mayoria de sus 9.462 clientes.

En un proceso similar al vivido por Portugal Telecom en el area de las telecomunicaciones, EdP
fue uno de los principales participantes en la privatizacion del sector eléctrico en Brasil. La crisis
macroecondmica que afect6 al pais tuvo consecuencias muy serias para los servicios privatizados, sobre
todo los de electricidad, y sus cuantiosas inversiones en el pais se vieron en peligro. EdP volvié a
concentrarse en la Peninsula Ibérica y vendié muchas de sus operaciones secundarias, mientras procuraba
reorganizar sus propiedades en Brasil. En 2005 coloco Energias do Brasil en el mercado accionario local.
En 2006 tenia una participacion de mercado del 1% en generacion, 8% en distribucion y 10% en
comercializacion de energia eléctrica en Brasil, y comenz6 a poner en marcha nuevos proyectos de
inversion. Asi pues, este pais sigue siendo un componente importante, aunque reducido, de Ia
internacionalizacion de EdP.

Otro ejemplo es el de CIMPOR, uno de los dos principales productores de cemento, empresa que
también fue privatizada en los afios noventa. Los nuevos duefios se propusieron expandirse fuera del
mercado nacional y se concentraron en tres mercados clave: la Peninsula Ibérica, la cuenca del
Mediterraneo (Marruecos, Turquia y Egipto) y Brasil. Esta estrategia se refleja claramente en la capacidad
de produccion de la empresa en 2006: 9,6 millones de toneladas en la Peninsula Ibérica, 6,6 millones de
toneladas en la cuenca del Mediterraneo y 5,7 millones de toneladas en Brasil. En términos de ventas
mundiales, la Peninsula Ibérica (donde CIMPOR ocupa el segundo lugar en el sector después de
CEMEX) contribuyé el 60% mientras Brasil (donde CIMPOR ocupa el tercer lugar después de
Votorantim Cimentos y Jodo Santos) representd el 18%, lo que demuestra que este ultimo era un
importante elemento de su proceso de internacionalizacion.

Por ultimo, el grupo Pestana parece haber optado por seguir operando en Brasil por un largo
tiempo, para lo cual han invertido en el sector de turismo en el nordeste.

Portugal es un ejemplo de inversionista directo en el extranjero de proporciones relativamente
limitadas. La interaccion de varios factores, como la competencia que comenzaron a representar otros
paises de la Union Europea, la liberalizacion de la economia nacional y los efectos del euro, obligd a
algunas de las empresas portuguesas mas poderosas a acelerar su proceso de internacionalizacion. El
proceso que se dio en Portugal se caracteriza por ser reciente, con una diversificacion geografica limitada
a un numero bastante reducido de paises receptores y por estar impulsado por relativamente pocas
empresas. En general, las firmas que operaban en las industrias de las telecomunicaciones, el comercio
minorista, la electricidad y el cemento aplicaron estrategias similares de internacionalizacion,
concentradas en los paises cercanos (sobre todo Espafia) y antiguas colonias con las que compartian una
historia, una cultura y un idioma comun (sobre todo Brasil). La concentracion de las empresas en Brasil
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como punto focal de la internacionalizacion, como ocurrié con Portugal Telecom, Sonae, Energias de
Portugal y CIMPOR, fue intensa, pero en la mayor parte de los casos su presencia en el pais fue mas bien
corta debido a la crisis macroeconémica, problemas de regulacion, la aparicion de competidores
mundiales y lo que las mismas empresas consideraron mejores posibilidades en otras partes del mundo.

E. MENSAJES PRINCIPALES

Del presente informe se extraen tres mensajes principales. En primer lugar, en los tltimos tres afios la
region ha logrado estabilizar el nivel absoluto de IED de origen externo, en tanto que las inversiones fuera
de ella se han elevado notablemente, lo que permitiria pensar que se estd convirtiendo en un participante
mas activo en el proceso de globalizacion. En segundo término, y a pesar de lo dicho, la participacion en
las corrientes de IED de la region, tanto a nivel mundial como entre los paises en desarrollo, no ha
aumentado, lo que obedece a numerosos factores cuya interaccion es mas bien compleja. Entre otros,
influye el hecho de que algunas empresas transnacionales consideren que tienen mejores oportunidades en
otras regiones, que América Latina y el Caribe tiene limitaciones macroecondmicas y estructurales, y que
las politicas regionales sobre IED siguen siendo pasivas y relativamente ineficaces en comparacion con
las de los paises receptores mas exitosos de otras regiones del mundo. Los paises receptores mas exitosos
de Europa y Asia suelen aplicar politicas activas de IED, que por lo general forman parte de sus
estrategias de desarrollo, con el fin de atraer mas inversiones y de mejor calidad. En tercer lugar, en un
contexto de limitado dinamismo de las fuentes tradicionales de IED, entre otras Europa y Estados Unidos,
pareceria logico que los paises se preocuparan de atraer fuentes no tradicionales que, a diferencia de las
tradicionales, concentran la IED en un numero limitado de empresas. La capacidad de las politicas activas
sobre IED para atraer mas y mejores inversiones de fuentes no tradicionales depende en gran medida de la
naturaleza de estas y las caracteristicas de las estrategias empresariales de las empresas transnacionales
mas importantes que participan en el proceso, como ha quedado ampliamente demostrado por el contraste
entre las actividades de las transnacionales coreanas, fundamentalmente en el sector de las manufacturas,
y la concentracion en los servicios de las transnacionales portuguesas.

Todo esto ofrece a las autoridades de la regidon una serie de lecciones importantes. Entre otras
cosas, indica que a los paises de América Latina y el Caribe probablemente les convendria adoptar
politicas sobre IED mas activas e integradas, que den mds importancia a la calidad que al volumen de las
inversiones, que definan mas claramente el papel de la IED en el proceso de desarrollo y que permitan
evaluar constantemente sus efectos, en el contexto de las prioridades nacionales de desarrollo.





