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Inversion extranjera directa

en 2004 (y 1)

Perspectivas para 2005

Subdireccion General de Inversiones Exteriores*

Introduccién

En este segundo articulo sobre las in-
versiones extranjeras directas durante el
afio 2004, sobre la base del ultimo infor-
me de la UNCTAD, se desarrolla el estu-
dio de este concepto a nivel regional y se
hace mencién a otros aspectos relevan-
tes: convenios de doble imposicién, solu-
cion de litigios mediante arbitraje interna-
cional, acuerdos bilaterales de inversién y
la importancia creciente de las empresas
multinacionales en el proceso de interna-
cionalizacion de |+D.

La UNCTAD, organismo internacional
gue analiza y realiza propuestas en mate-
ria de inversion extranjera directa (en ade-
lante IED) de empresas multinacionales
(ETN), presenta anualmente en septiem-
bre desde hace 14 afos el informe deno-
minado World Investment Report sobre la
inversion exterior en el mundo. En dicho
informe, ademas de presentar los datos y
el comentario sobre las cifras de inversion
internacional en el Ultimo afio, desarrolla
un tema monogréafico relacionado con las
inversiones y el desarrollo econémico. En
2002 el tema fue «La empresa multinacio-
nal», en 2003 fue «La potenciacion de la
dimension del desarrollo en los Acuerdos
Internacionales sobre Inversiones», en

* Este articulo ha sido elaborado por Juan Carlos
Recoder de Casso.

2004 el estudio vers6 sobre «La inversion
extranjera directa en el sector servicios»;
y este aflo se analizan «Las empresas
multinacionales y la internacionalizacién
de [+D».

El informe es distribuido internacional-
mente por la UNCTAD con caracter previo
a su presentacion oficial, que es simulta-
nea en 60 paises. Durante el acto de pre-
sentacion, el mencionado Organismo
anuncia una prevision de cifras de inver-
sién para el afio en curso.

Los datos utilizados por la UNCTAD
proceden basicamente de los bancos cen-
trales de los paises y siguen la metodolo-
gia del FMI y de la OCDE para definir la
inversion directa, salvo para aquellos pai-
ses en los que, por su escaso grado de
desarrollo, la UNCTAD debe emplear mé-
todos indirectos de recopilacion y elabora-
cion de datos.

Panorama general

Como se comentaba en el anterior ar-
ticulo, después de tres afios de disminu-
cion, en 2004 las entradas mundiales de
IED, aunque de forma modesta, crecieron
un 2 por 100 hasta la cifra de 648 mil mi-
llones de dolares. La reduccién por cuar-
to aflo consecutivo de la IED hacia pai-
ses desarrollados (-14 por 100) fue mas
gue compensada por las entradas en pai-
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GRAFICO 1
SALIDAS DE IED DESDE LAS 20 PRINCIPALES ECONOMIAS EN 2004 (en miles de millones de délares)
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Fuente: UNCTAD, WIR 2005.

ses en desarrollo, sudeste asiatico y CEl
(40 por 100). En la UE la reduccion alcan-
z0 la cifra de —36 por 100, su peor nivel
desde 1996.

La IED en forma de capital represent6
dos terceras partes del total; la participa-
ciéon de los préstamos intragrupo y rein-
version de beneficios supusieron el 23 por
100 y 12 por 100, respectivamente.

Las salidas de capital en forma de IED
alcanzaron en 2004 los 730 mil millones
de délares (18 por 100), de los que
637.000 millones corresponden a paises
desarrollados. En este epigrafe, de nuevo
la UE experimentd un descenso (-25 por
100) con un importe de 280 mil millones
de délares, la cifra mas baja en siete afos.

La inversiones bajo la forma de fusio-
nes y adquisiciones (M&A'’s) ha experi-
mentado un incremento del 28 por 100 du-
rante 2004 hasta alcanzar la cifra de 381
mil millones de délares.

El stock acumulado de IED se estima
en 9 billones de ddlares.

Detalle de la inversion mundial
por regiones

* Asiay Oceania

Constituye el primer grupo regional en
desarrollo en atraccion de IED (148 mil mi-
llones de ddlares, 45 por 100). Asia orien-
tal represento el 71 por 100 de esa cifra
(China atrajo 61 mil millones 6 95 mil mi-
llones si sumamos la IED en Hong-Kong).
Otros paises de la region destacables son
Singapur, Corea, India y Malasia.

Si bien la IED en nuevos proyectos (en
numero de 3.700) representé la mayor
parte, la modalidad de M&A alcanzé la
cifra de 25.000 millones de délares (43 por
100 en China).

Dos tercios de la IED se dirigio al sec-
tor servicios (distribucion, retail, 1+D y fi-
nanciero).

Las salidas de capital de la regién en
forma de IED ascendieron a 69 mil millo-
nes de ddlares (402 por 100) destacando
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GRAFICO 2
LOS MAYORES RECEPTORES DE IED EN 2004 (en miles de millones de délares)
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Fuente: UNCTAD, WIR 2005.

Hong-Kong y, a mayor distancia, Singapur
y Corea. Latinoamérica ha sido un destino
privilegiado de la inversién china.

Las perspectivas para 2005 son opti-
mistas tanto en entradas como en salidas
de capitales, con claro liderazgo de China
en ambas direcciones.

e Latinoamérica y Caribe

Tras cuatro afios de descensos, las en-
tradas en forma de IED a la regibn aumen-
taron en un 44 por 100 hasta un importe
de 60 mil millones de dodlares. Brasil, Mé-
xico, Chile y Argentina fueron los mayores
receptores. Bolivia, Venezuela y Ecuador
sufrieron reducciones.

A diferencia de la region asiatica, las
IED dirigidas a los sectores manufacture-
ros (MERCOSUR) y recursos naturales
(regién andina) superaron al de servicios.

Las salidas de IED crecieron un modes-
to 3,6 por 100, por importe de 11 mil millo-
nes (un 86 por 100 desde Brasil).

Las perspectivas para 2005-06 son op-
timistas si bien se beneficiaran més los
paises del cono sur.

o Africa

Las entradas en forma de IED repitie-
ron la cifra de 2003 (18 mil millones de do-
lares) y se mantiene en el 3 por 100 la par-
ticipacion de este continente en los flujos
mundiales de IED. Merced a los altos pre-
cios del petréleo, Sudan, Guinea Ecuato-
rial, Angola y Nigeria captaron casi el 50
por 100 de las entradas. Todavia son es-
casas las inversiones en el sector manu-
facturero

Las salidas se han duplicado hasta la
cifra de 2,8 mil millones de ddlares, de los
gue el 57 por 100 corresponden a inver-
siones sudafricanas.

Las previsiones para 2005 son modera-
damente optimistas gracias al importante
crecimiento de los precios de las materias
primas (petroleo, oro, cobre, diamantes...)
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y a diversos proyectos en infraestructuras,
transportes, electricidad, telefonia y banca.

e Sudeste europeo y CEI

Esta region, que ya no incluye a los diez
paises de reciente incorporacion a la UE,
ha alcanzado su record en entradas de
IED cifradas en 35 mil millones de délares
de los cuales 24 mil millones correspon-
den a la CEI. Destacan Rusia, Rumania,
Azerbaijan y Kazajistan.

Las perspectivas para un proximo futu-
ro son optimistas, si bien han finalizado
muchas privatizaciones que deberén ser
compensadas con proyectos de inversion
de nueva planta.

» Pajses desarrollados

Las entradas de IED se han reducido en
2004 en un 14 por 100 (=19 por 100 en
2003) hasta 380 mil millones de ddlares de
lo que supone una contraccion de dos ter-
ceras partes respecto a la cifra del afio
2000. Los significativos incrementos regis-
trados en Australia, Reino Unido y Estados
Unidos contrastan con la reduccién de un
40 por 100 en los 15 paises de la UE. Para
la UE de 25 paises el descenso fue del 36
por 100 hasta 216 mil millones de ddlares,
atribuible en un 95 por 100 a los descen-
sos de Alemania, Luxemburgo y Holanda.

Las entradas de IED en los diez nuevos
paises de la UE alcanzaron 20 mil millo-
nes de délares destacando Polonia, Re-
publica Checa y Hungria. La IED llegé
principalmente de Alemania, Holanda,
Austria y Francia.

El mayor receptor de IED a nivel mun-
dial ha sido EEUU (96 mil millones de d6-
lares) por delante de Reino Unido y China.
Casi la mitad de esa cifra corresponde a
reinversion de beneficios; los sectores de
mayor crecimiento han sido seguros vy fi-

nanzas. Por su parte Japdn ha incremen-
tado sus entradas de IED en un 24 por 100
hasta 7,8 mil millones de doélares.

Cabe mencionar que si bien durante los
afios 70 la IED se dirigia hacia el sector
primario, durante los 80 y 90 hacia paises
con menores costes de produccion, en
este principio de siglo la I+D constituye
una nueva motivacion para los inversores.
La mayor parte de este segmento se diri-
ge hacia otros paises desarrollados, pero
paises como China e India constituyen
destinos de creciente importancia.

Respecto a las salidas de IED, en 2004
han aumentado un 10 por 100 hasta 637
mil millones de dodlares, dirigidas funda-
mentalmente a otros paises desarrollados.
El primer pais ha sido EEUU (229 mil mi-
llones de dolares), seguidos de Reino
Unido, Luxemburgo y Francia.

Espafia, entre los paises desarrollados,
ha pasado del 5° al 7° puesto en entradas
de IED (18 mil millones de ddlares), y del
6° al 4° puesto en salidas (54 mil millones
de ddlares).

Las perspectivas para 2005-2006 son
ligeramente optimistas. En el caso de
EEUU se puede producir cierta contrac-
cion en las salidas a causa de la reciente
legislacion fiscal que favorece la repatria-
cion de beneficios. En el caso de la UE, la
previsiéon es positiva para Reino Unido y
los diez nuevos paises y negativa para
Alemania e Italia. Se espera un aumento
de las salidas de la UE dirigidas especial-
mente a sus nuevos miembros y Asia.
Igualmente positivas son las previsiones
para Japén y Australia.

Otros aspectos

Cambios legislativos

El informe de la UNCTAD estima en 271
el numero de nuevas medidas legislativas
adoptadas por 102 paises durante 2004:
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235 medidas dirigidas a mejorar las con-
diciones para la entrada de IED. Sin em-
bargo, 36 disposiciones entorpecen estos
flujos de inversion, especialmente en Lati-
noameérica y Africa.

Un area en la que se produjeron nume-
rosos cambios es el referido a la reduc-
cion de los tipos en el Impuesto de Socie-
dades. El grupo de paises desarrollados
es el que acometié una mayor reduccién
de ese impuesto pasando como media del
29,7 por 100 al 26,5 por 100. En el lado
contrario, Alemania, India y Vietnam incre-
mentaron los tipos.

Acuerdos internacionales

Aunque a menor ritmo, el universo de
acuerdos internacionales de inversion ha
seguido aumentando en 2004. Por un
lado, se han renegociado varios acuerdos
para adaptarse a la cada vez mayor sofis-
ticacion de la normativa internacional y
complejidad de los mercados vy, por otro
lado, a la creciente cooperacién Sur-Sur
en el area de las IED.

Durante 2004 se han firmado 73 acuer-
dos bilaterales de inversion, 28 entre pai-
ses en desarrollo y 27 entre paises desa-
rrollados y en desarrollo.

El nimero total de acuerdos bilaterales
de inversion existentes asciende a 2.392
(85 corresponden a renegociacion de
acuerdo preexistentes) de los que el 40
por 100 corresponde a los firmados entre
paises desarrollados y en desarrollo, y el
25 por 100 a los concluidos entre paises
en desarrollo. Pero, como reflejo de las di-
ficultades de ratificacién por los respecti-
vos parlamentos y la obligada modifica-
cion de la legislacion nacional, Unicamen-
te el 70 por 100 de todos los acuerdos fir-
mados ha entrado en vigor. Esto tiene
indudables consecuencias a la hora de
conseguir la autorizacion para utilizar la
via del arbitraje internacional.

Entre los paises en desarrollo destacan
China, Egipto, Republica de Corea y Mala-
sia habiendo firmado cada uno de ellos
mas de cuarenta acuerdos con otros pai-
ses en desarrollo. Esta situacion refleja no
s6lo que esta creciendo la relacion Sur-Sur,
sino también el mayor flujo de inversiones
procedentes de ese grupo de paises.

Convenios de doble imposicién (CDI)

Durante 2004 se firmaron 87 nuevos
acuerdos de doble imposicion: 33 entre
paises desarrollados y en desarrollo y 25
entre paises desarrollados.

A finales de dicho afio se han firmado
en total 2.559 CDI’s, de los que 39 por 100
se han firmado entre paises desarrollados
y en desarrollo, 29 por 100 entre paises
desarrollados, 19 por 100 entre paises de
la regién Europa sudoriental y CIS, el 13
por 100 entre paises en desarrollo.

Litigios y procedimientos de arbitraje

Durante los ultimos cinco afios es alto
el nimero de litigios (183 hasta junio
2005) vinculados a acuerdos bilaterales
de inversion sometidos a arbitraje interna-
cional ante ICSID (World Bank Group’s In-
ternational Centre for Settlement of Invest-
ment Disputes). Argentina lidera este
censo con 47 reclamaciones, seguido de
México con 15y EEUU con 10 casos. Ha-
bria que afadir a estas cifras los litigios
tramitados por otras instituciones de arbi-
traje internacional (Cadmara de Comercio
Internacional de Paris, etcétera) sobre las
gue no existen cifras oficiales.

Este incremento del numero de litigios
entre inversores y Estados y los altos cos-
tes en que se incurre requiere, segun
aconseja la UNCTAD, que los paises en
desarrollo sean enormemente escrupulo-
sos a la hora de negociar estos acuerdos
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GRAFICO 3
PAISES EXTRANJEROS DONDE LAS MULTINACIONALES HAN LOCALIZADO ACTIVIDADES DE I+D
SEGUN LA ENCUESTA DE LA UNCTAD, 2004
(En porcentaje de las respuestas)
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Fuente: UNCTAD, WIR 2005.
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internacionales, seguir de cerca las dispu-
tas que pudieran originarse y que pudie-
ran dar lugar, en una fase posterior, a liti-
gios de esta naturaleza.

Las empresas multinacionales
y lainternacionalizacion de I+D

Si tradicionalmente las empresas multi-
nacionales han reservado sus proyectos
de 1+D para sus paises de origen, se esta
produciendo ultimamente una implanta-
cién en paises en desarrollo y en la regién
del Sudeste europeo y la CEl.

Légicamente existen diferencias abis-

males entre paises segln su capacidad
de innovar y de beneficiarse de la inter-
nacionalizacion de I+D. El informe de la
UNCTAD distingue entre el grupo de alta
capacidad: paises desarrollados, Taiwan,
Corea, Singapur y algunas economias del
sudeste europeo y de la CEl; el grupo de
paises intermedios: el resto de economi-
as en transicién, la mayoria de los paises
ricos en recursos naturales, nuevas eco-
nomias industrializadas y Africa del Sur;
finalmente, el grupo con baja capacidad:
paises del Africa sub-sahariana, y algu-
nos paises del norte de Africa, Asia occi-
dental e Iberoamérica. Entre los paises
en desarrollo, Asia sudoriental y oriental
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figuran como lideres en capacidad de in-
novacion.

El gasto mundial en I+D ha crecido no-
tablemente durante la Ultima década hasta
alcanzar los 677 mil millones de délares
en 2002. Este gasto estd muy concentra-
do pues los primeros diez paises repre-
sentan 4/5 partes del total; la lista esta li-
derada por EEUU y se encuentran inclui-
dos China y Corea como paises que mas
gastan. Sin embargo, la participacion del
conjunto de paises desarrollados ha pa-
sado del 97 por 100 en 1991 al 91 por 100
en 2002.

La multinacionales (unas 70.000 a nivel
mundial) juegan un papel clave en este
proceso: representan casi la mitad del
gasto mundial y mas de dos tercios del
gasto empresarial en I+D. Las empresas
gue mas gastan en I+D estan concentra-
das en unas pocas industrias: equipos in-
forméaticos, automavil, farmacia y biotec-
nologia.

Un hecho destacable es la creciente in-
ternacionalizacion de I+D: aumento de la
parte porcentual del gasto en 1+D por las
filiales extranjeras de las multinacionales,
pasando de 30 mil millones de délares en
1992 a 67 mil millones de ddlares en 2002,
o lo que es lo mismo, del 10 por 100 al 16
por 100 del valor mundial de las activida-
des empresariales en I+D. Este incremen-
to fue muy significativo en el caso de las
filiales situadas en paises en desarrollo

(18 por 100 en 2002). En términos de I+D
las industrias mas internacionalizadas son
las quimicas y las farmacéuticas.

Se observa un importante incremento
en el numero de alianzas estratégicas en
I+D, basicamente entre empresas europe-
as y de Norteamérica, en farmacia y bio-
tecnologia (58 por 100 del total), en detri-
mento del sector de tecnologias de la in-
formacion.

De los 1.773 proyectos a nivel mundial
gue incluian actividades de 1+D, 861 se lle-
varon a cabo en la regién Asia-Oceania es-
pecialmente China, India y Singapur. Fuera
de esa region destaca la Federacién Rusa.
También son relevantes los nuevos paises
de la UE (Republica Checa, Hungria y Po-
lonia) en las industrias de automovil y elec-
trénica. Por el contrario, las actividades de
I+D en Latinoamérica es bastante reduci-
da, y muy baja en Africa, con la excepcion
de Sudéfrica y Marruecos.

Las perspectivas para el periodo 2005-
2010 en cuanto a la internacionalizacién
de las actividades en I+D son optimistas;
las encuestas recogen como paises mas
favorables: China, EEUU, India, Japon,
Reino Unido y Rusia.

En este informe de la UNCTAD se pone
de relieve la decisiva importancia del
apoyo al desarrollo de 1+D por parte de los
paises como factor de atraccién de las in-
versiones selectivas de las empresas mul-
tinacionales.
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