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NOTA

Como organo que se ocupa, dentro del sistema de las Naciones Unidas, de las
cuestiones relacionadas con la inversion y la tecnologia, y basandose en sus 30 afios
de experiencia en estas esferas, la UNCTAD, por conducto de su Division de la
Inversion, la Tecnologia y el Fomento de la Empresa, promueve la comprension de las
cuestiones fundamentales, sobre todo relacionadas con la inversion extranjera directa
(IED) y la transferencia de tecnologia. La Division también ayuda a los paises en
desarrollo a atraer IED y beneficiarse de ella, y a fomentar su capacidad de
produccion y su competitividad en los mercados internacionales. En su labor, la
Division procura aplicar un enfoque integrado de la inversion, el desarrollo de la
capacidad tecnologica y el fomento de la empresa.

Cuando se hace referencia a "paises o economias" en el Informe, el término se
aplica también a territorios o zonas, segun el caso; las denominaciones empleadas en
esta publicaciéon y la forma en que aparecen presentados los datos que contiene no
suponen, de parte de la Secretaria de las Naciones Unidas, juicio alguno sobre la
condicién juridica de paises, territorios, ciudades o zonas, o de sus autoridades, ni
respecto de la delimitacion de sus fronteras o limites. Ademas, los nombres de los
grupos de paises utilizados sélo tienen por finalidad facilitar el andlisis general o
estadistico y no implican juicio alguno sobre la etapa de desarrollo alcanzada por
cualquier pais o region. Los grandes grupos de paises usados en el Informe siguen la
clasificacion de la Oficina de Estadistica de las Naciones Unidas. Estos grupos son:

Paises desarrollados: los paises miembros de la OCDE (con exclusion
de México, la Republica de Corea y Turquia), los nuevos paises miembros de
la Uniéon Europea que no son miembros de la OCDE (Bulgaria, Chipre,
Eslovenia, Estonia, Letonia, Lituania, Malta y Rumania), y Andorra, Israel,
Liechtenstein, Monaco y San Marino.

Economias en transicion: Estados de Europa sudoriental y de la
Comunidad de Estados Independientes.

Paises en desarrollo: en general todas las economias no mencionadas
mas arriba. A efectos estadisticos, en los datos correspondientes a China no se
incluyen los de la Provincia china de Taiwén, la Regiéon Administrativa
Especial de Hong Kong (RAE de Hong Kong) ni la Region Administrativa
Especial de Macao (RAE de Macao).

El hecho de que se haga referencia a una empresa o a sus actividades no
significa que la UNCTAD dé¢ su respaldo a esa empresa o sus actividades.

Los limites, los nombres y las denominaciones que se han empleado en los
mapas que se reproducen en esta publicacion no suponen el respaldo o la aceptacion
oficial de las Naciones Unidas.
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En los cuadros se han utilizado los simbolos siguientes:

Dos puntos (..) indican que los datos faltan o no constan por separado. Se ha
prescindido de una fila en algin cuadro en aquellos casos en que no se
disponia de datos sobre algunos de los elementos de la fila.

La raya (-) indica que la cantidad es nula o insignificante.

Un espacio en blanco en un cuadro indica que los datos no se aplican a menos
que se indique otra cosa.

La barra (/) entre dos afios, por ejemplo 1994/95, significa un ejercicio
econdmico.

El guion (-) entre cifras que expresen afios, por ejemplo 1994-1995, significa
que se trata de todo el periodo considerado, ambos afios incluidos.

Por "dolares" se entiende dolares de los Estados Unidos de América, a menos
que se indique otra cosa.

Las tasas anuales de crecimiento y de variacion son tasas compuestas, a
menos que se indique otra cosa.

La suma de los datos parciales y de los porcentajes no siempre coincide con el
total indicado porque las cifras se han redondeado.

El material contenido en el presente estudio se podra citar libremente siempre
que se indique la fuente.
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FLUJOS DE INVERSIONES SIN
PRECEDENTES EN 2007, PERO
SE PREVE UNA DISMINUCION

2
@

Los flujos mundiales de IED superaron el nivel
maximo del afio 2000...

Tras cuatro afios consecutivos de crecimiento, en 2007 los flujos
mundiales de IED aumentaron un 30% hasta alcanzar los 1.833.000 millones
de dolares, superando ampliamente el nivel sin precedentes del afio 2000.
A pesar de las crisis financieras y crediticias que se declararon en la segunda
mitad de 2007, los tres principales grupos econdmicos -los paises
desarrollados, los paises en desarrollo y las economias en transiciéon de
Europa sudoriental y de la Comunidad de Estados Independientes (CEI) -
experimentaron un continuo aumento de la entrada de inversiones (cuadro 1).
El incremento de la IED obedece en gran parte al crecimiento econémico
relativamente elevado y los buenos resultados de las empresas en muchas
partes del mundo. La reinversion de utilidades representd alrededor del 30%
de las entradas totales de IED de resultas del incremento de los beneficios de
las filiales extranjeras, sobre todo en los paises en desarrollo. Hasta cierto
punto, el volumen sin precedentes de IED expresado en dodlares reflejaba
también la considerable depreciacion del délar con respecto a otras
importantes monedas. Con todo, incluso medida en moneda local, la tasa
media de crecimiento de los flujos mundiales de IED fue de un 23% en 2007.

Las entradas de IED en los paises desarrollados se elevaron
a 1.248.000 millones de dolares. Los Estados Unidos mantuvieron su
posicion de principal pais receptor, seguidos del Reino Unido, Francia, el
Canada y los Paises Bajos (grafico 1). La Unioén Europea (UE) fue la mayor

Panorama general



2 Informe sobre las inversiones en el mundo: Las empresas
transnacionales y el desafio de las infraestructuras

region receptora, ya que atrajo casi dos terceras partes de las entradas totales
de IED en los paises desarrollados.

Los paises en desarrollo recibieron los mayores flujos de entrada de
IED jamas conseguidos (500.000 millones de doélares), lo que representa un
aumento del 21% con respecto a 2006. Los paises menos adelantados (PMA)
atrajeron en 2007 IED por valor de 13.000 millones de doélares, lo que
también constituye un récord. Al mismo tiempo, los paises en desarrollo
adquirieron cada vez mas importancia como fuentes de IED, ya que sus
inversiones alcanzaron un nuevo maximo de 253.000 millones de dolares,
principalmente gracias a la expansion de las empresas transnacionales (ETN)
asiaticas en el extranjero. También se dispararon las entradas de IED en
Europa sudoriental y la CEI, aumentando en un 50% hasta alcanzar
los 86.000 millones de délares en 2007. Asi pues, la regioén ha experimentado
siete afios de crecimiento ininterrumpido. Las inversiones procedentes de esta
region registraron también un fuerte incremento, hasta llegar a los 51.000
millones de dodlares, mas del doble que en 2006. Entre las economias en
desarrollo y en transicion, los tres mayores receptores fueron China, la
Federacion de Rusia y Hong Kong (China).

... impulsados por los valores récord de las fusiones y
adquisiciones transfronterizas.

Siguié la tendencia a la concentracion empresarial por medio de
fusiones y adquisiciones (FAS) transfronterizas, lo que contribuy6 de manera
sustancial al gran incremento mundial de la IED. En 2007, el valor de esas
transacciones ascendi6 a 1.637.000 millones de ddlares, un 21% mas que el
récord anterior registrado en 2000. De este modo, y de manera general, la
crisis financiera, activada por la debacle de las hipotecas de alto riesgo
(subprime) en los Estados Unidos, no frend de manera apreciable las FAS
transfronterizas a nivel mundial en 2007. Por el contrario, en el segundo
semestre de 2007 tuvieron lugar algunas operaciones de gran envergadura,
como la adquisicion de ABN-AMRO Holding NV por el consorcio formado
por Royal Bank of Scotland, Fortis y Santander por un total de 98.000
millones de doélares (la mayor operacion de la historia bancaria) y la
adquisicion de Alcan (Canada) por Rio Tinto (Reino Unido).



Cuadro 1

Flujos de IED, por regiones y paises selectos, 1995-2007

(En miles de millones de délares y en porcentaje)

Flujos de entrada de IED

Flujos de salida de IED

Region/economia 1995-2000 1995-2000
(media 2002 2003 2004 2005 2006 2007 (media 2002 2003 2004 2005 2006 2007
anual) anual)
Economias desarrolladas 539,3 442,9 361,1 403,7 6113 9409 1.247,6 631,0 483,2 507,0 786,0 7489 1.087,2 1.692,1
Europa 3279 316,6 279.8 218,77 5055 599,3 848,5 450,9 2799 307,1 4022 689,8 736,99 1.216,5
Unioén Europea 314,6 309,4 2594 2143 4984 562,4 804,3 421,6 2656 2852 368,0 6093 640,5  1.142,2
Japon 4,6 9,2 6,3 7,8 2,8 -6,5 22,5 25,1 323 28,8 31,0 458 50,3 73,5
Estados Unidos 169,7 74,5 53,1 1358 104,8 236,7 2328 1259 1349 1294 2949 15,4 221,7 313,8
Otros paises desarrollados 37,1 42,6 21,8 413 -1,7 111,3 143,7 29,2 36,0 418 58,0 -2,1 78,4 88,3
Economias en desarrollo 188,3 171,0 180,1 283,6 3164 413,0 499,7 74,4 49,6 450 1200 117,6 2123 253,1
Africa 9,0 14,6 18,7 18,0 29,5 45,8 53,0 2,4 0,3 1,2 2,0 2,3 7.8 6,1
América Latina y el Caribe 72,9 57,8 459 944 76,4 92,9 126,3 21,1 12,1 21,3 28,0 358 63,3 52,3
Asia y Oceania 106,4 98,6 1155 171,2 210,6 2743 320,5 51,0 373 225 89,9 79,5 141,1 194,8
Asia 105,9 98,5 1151 1703 210,0 2729 319,3 51,0 372 225 899 794 141,1 194,7
Asia occidental 33 55 12,0 20,6 42,6 64,0 71,5 0,9 32 -1,9 7,7 12,3 232 44,2
Asia oriental 70,7 67,7 72,7 1063 1162 131,9 156,7 39,6 27,6 17,4 629 49,8 82,3 102,9
China 41,8 52,7 53,5 60,6 72,4 72,7 83,5 2,0 2,5 2,9 5,5 12,3 21,2 22,5
Asia meridional 3,9 7,1 5,9 8,1 12,1 25,8 30,6 0,3 1,8 1,6 2,3 35 13,4 14,2
Asia sudoriental 28,0 18,1 24,6 352 39,1 51,2 60,5 10,2 4,7 53 17,0 13,8 22,2 335
Oceania 0,5 0,1 0,4 0,9 0,5 1,4 1,2 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0 0,1
Europa sudoriental y CEI
(economias en transicion) 7,3 11,3 19,9 30,4 31,0 57,2 85,9 2,0 4,6 10,7 14,1 14,3 23,7 51,2
Europa sudoriental 1,2 2,2 4,1 35 4,8 10,0 11,9 0,1 0,5 0,1 0,4 0,3 0,4 1.4
CEI 6,1 9,1 158 269 26,1 47,2 74,0 1.9 4,1 10,6 13,8 14,0 233 49,9
Total mundial 734,9 6252 561,1 717,7 958,7 1.411,0 1.8333 707,4 5374 562,83 920,2 880,8 1.323,2 1.996,5
Pro memoria: parte
porcentual en los flujos
mundiales de IED
Economias desarrolladas 73,4 70,8 644 56,2 63,8 66,7 68,1 89,2 89,9 90,1 854 850 82,2 84,8
Economias en desarrollo 25,6 27,4 32,1 395 33,0 29,3 273 10,5 9,2 8,0 13,0 13,3 16,0 12,7
Europa sudoriental y CEI
(economias en transicion) 1,0 1,8 3,5 4,2 3,2 4,1 4,7 0,3 0,9 1,9 1,5 1,6 1,8 2,6

Fuente: UNCTAD, World Investment Report 2008: Transnational Corporations and the Infrastructure Challenge, cuadro B.1 del anexo y base de datos FDI/TNC (www.unctad.

org/fdistatistics).
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Gréfico 1
Flujos mundiales de IED, 20 principales economias, 2006, 20072

(En miles de millones de dodlares)

a) Flujos de entrada de IED b) Flujos de salida de IED
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? Clasificados por orden de magnitud de los flujos de IED en 2007.

SDANIONLSIVAfUL SD] P O1fpSaP |2 A S2IDUOIIVUSUD.A]

spsadduio SV :OpUnuL [ U2 SAUOLSIAUL SD] 21GOS ULIOfU]



Panorama general 5

Las principales ETN continuaron su expansion en el
extranjero...

Contintla la expansion de la produccion de bienes y servicios de
unas 79.000 ETN y sus 790.000 filiales extranjeras, cuyo acervo de IED
superd los 15 billones de ddlares en 2007. La UNCTAD estima que las
ventas totales de las ETN ascendieron a 31 billones, lo que representa un
aumento del 21% con respecto a 2006. El valor afadido (producto bruto) de
las filiales extranjeras en todo el mundo representd aproximadamente el 11%
del PIB mundial en 2007, y el nimero de empleados ascendié a unos 82
millones (cuadro 2).

El universo de las ETN estd en expansion. Las empresas
manufactureras y petroleras, como General Electric, British Petroleum, Shell,
Toyota y Ford Motor, ocupan los primeros puestos de la lista de las 25
principales ETN no financieras del mundo (cuadro 3) elaborada por la
UNCTAD. Sin embargo, las ETN en el sector de los servicios, incluidas las
infraestructuras, han ido despuntando en la ultima década: 20 de ellas se
situaron entre las 100 primeras en 2006, mientras que en 1997 so6lo habia 7.

Las actividades de las 100 principales ETN aumentaron
considerablemente en 2006, con un incremento del 9% en las ventas y del 7%
en el empleo en el extranjero, con respecto a 2005. El crecimiento fue
especialmente elevado para las 100 principales ETN de los paises en
desarrollo: en 2006, sus activos en el extranjero se estimaron en 570.000
millones de dolares, lo que supone un aumento del 21% con respecto a 2005.
Sus paises de origen han variado poco en los 10 ultimos afios, y las empresas
del Asia oriental y sudoriental dominan la lista de las 25 principales ETN de
este tipo (cuadro 4).

... mientras que los fondos soberanos de inversion
estan emergiendo como nuevos protagonistas en el
ambito internacional.

Una nueva caracteristica de la IED mundial es la aparicion de los
fondos soberanos de inversion como inversores directos. Estos fondos, que se
han beneficiado de una rapida acumulacion de reservas en los Gltimos afios
(con una gestion de 5 billones de ddlares en activos), suelen tolerar mejor los
riesgos y reportar mas beneficios que las reservas oficiales tradicionales
gestionadas por las autoridades monetarias. Si bien la historia de los fondos



Indicadores seleccionados de IED y de produccion internacional, 1982-2007

Cuadro 2

Valor a precios corrientes

Tasa de crecimiento anual

Concepto (En miles de millones de délares) (En porcentaje)

1982 1990 2005 2006 1986-1990 1991-1995 1996-2000 2004 2005 2006 2007
Flujos de entrada de IED 58 207 1.411 1.833 23,6 22,1 39,9 27,9 33,6 47,2 29,9
Flujos de salida de IED 27 239 1.323 1.997 25,9 16,5 36,1 63,5 -4,3 50,2 50,9
Acervo de IED de entrada 789 1.941 12470 15.211 15,1 8,6 16,1 17,3 6,2 22,5 22,0
Acervo de IED de salida 579 1.785 12756  15.602 18,1 10,6 17,2 16,4 39 20,4 22,3
Renta de las entradas de IED 44 74 950 1.128 10,2 353 13,1 31,3 31,1 243 18,7
Renta de las salidas de IED 46 120 1.038 1.220 18,7 20,2 10,2 42,4 27,4 17,1 17,5
Fusiones y adquisiciones transfronterizas . 200 1.118 1.637 26,6 19,5 51,5 37,6 64,2 20,3 46,4
Ventas de las filiales en el extranjero 2.741 6.126  25.844  31.197 19,3 8,8 8.4 15,0 1,8 222 20,7
Producto bruto de las filiales en el extranjero 676 1.501 5.049 6.029 17,0 6,7 7,3 15,9 5,9 21,2 19,4
Activos totales de las filiales en el extranjero 2.206 6.036  55.818 68.716 17,7 13,7 19,3 -1,0 20,6 18,6 23,1
Exportaciones de las filiales en el extranjero 688 1.523 4.950 5.714 21,7 8.4 3,9 21,2 12,8 15,2 15,4
Empleados de las filiales en el extranjero (en miles) 21.524 25.103 70.003 81.615 53 5,5 11,5 3,7 49 21,6 16,6
Pro memoria:
PIB (en precios corrientes) 12.083  22.163  48.925  54.568 9.4 59 1,3 12,6 83 83 11,5
Formacion bruta de capital fijo 2.798 5102 10922 12.356 10,0 5.4 1,1 15,2 12,5 10,9 13,1
Renta por regalias y licencias 9 29 142 164 21,1 14,6 8,1 23,7 10,6 10,5 15,4
Exportaciones de bienes y servicios no imputables a factores 2.395 4417 14.848 17.138 11,6 7,9 3.8 21,2 12,8 15,2 15,4

Fuente: UNCTAD, World Investment Report 2008: Transnational Corporations and the Infrastructure Challenge, cuadro 1.4.
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Las 25 principales ETN no financieras del mundo, clasificadas segln sus activos en el extranjero, 2006*

Cuadro 3

(En millones de délares y nUmero de empleados)

Clasificacion segiin . & ia de ori Seet Activos Ventas Nimero de empleados TN’ Nimero de filiales
Activosenel . . mpresa conomia de origen ector Enel Enel i En el

extranjero TN 11 extranjero Total extranjero Total extranjero Total  (Porcentaje) extranjero Total 11
1 71 54 General Electric Estados Unidos Equipo eléctrico y electronico  442.278  697.239 74.285 163.391 164.000  319.000 53 785 1.117 70

2 14 68 British Petroleum Company Plc  Reino Unido Prosp./ref./distr. de petroleo 170.326  217.601 215879 270.602 80.300 97.100 80 337 529 64

3 87 93 Toyota Motor Corporation Japon Vehiculos automoviles 16.627  273.853 78.529  205.918 113.967  299.394 45 169 419 40

4 34 79 Royal Dutch/Shell Group Reino Unido, Paises Bajos Prosp./ref./distr. de petroleo 161.122  235.276 182.538  318.845 90.000  108.000 70 518 926 56

5 40 35 Exxonmobil Corporation Estados Unidos sp./ref./distr. de petroleo 154.993  219.015 252.680  365.467 51.723 82.100 68 278 346 80

6 78 64 Ford Motor Company Estados Unidos Vehiculos automéviles 131.062  278.554 78.968  160.123 155.000  283.000 50 162 247 66

7 7 99 Vodafone Group Plc Reino Unido Telecomunicaciones 126.190  144.366 32.641 39.021 53.138 63.394 85 30 130 23

8 26 51 Total Francia Prosp./ref./distr. de petroleo 120.645  138.579 146.672  192.952 57239 95.070 74 429 598 72

9 96 36 Electricité de France Francia Electricidad, gas y agua 111.916  235.857 33.879 7.933 17.185 1559.68 35 199 249 80

10 92 18 Wal-Mart Stores Estados Unidos Venta al por menor 11.199  151.193 77.116 344,992 540.000 1.910.000 41 146 163 90

11 37 34 Telefonica SA Espafia Telecomunicaciones 101.891  143.530 41.093  66.367 167.881  224.939 69 165 205 80

12 77 88 E.On Alemania Electricidad, gas y agua 94.304  167.565 32.154  85.007 46.598 80.612 51 279 590 47

13 86 82 Deutsche Telekom AG Alemania Telecomunicaciones 93.488 171.421 36.240  76.963 88.808  248.800 46 143 263 54

14 58 65 Volkswagen Group Alemania Vehiculos automéviles 91.823  179.906 95.761  131.571 155.935 324.875 57 178 272 65

15 73 57 France Télécom Francia Telecomunicaciones 90.871  135.876 30.448  64.863 82.148  191.036 52 145 211 69

16 90 63 ConocoPhillips Estados Unidos Prosp./ref./distr. de petroleo 89.528  164.781 55.781  183.650 17.188 38.400 43 118 179 66

17 56 89 Chevron Corporation Estados Unidos Prosp./ref /distr. de petroleo 85.735  132.628 111.608  204.892 33700 62.500 58 97 226 43

18 11 75 Honda Motor Co Ltd Japon Vehiculos automéviles 76.264  101.190 77.605 95.333 148.544 167231 82 141 243 58

19 36 62 Suez Francia Electricidad, gas y agua 75.151  96.714 42.002  55.563 76.943  139.814 69 586 884 66

20 45 48 Siemens AG Alemania Equipo eléctrico y electronico  74.585  119.812 74.858  109.553 314.000  475.000 66 919 1224 75

21 10 11 Hutchison Whampoa Limited Hong Kong (China) Diversos 70.679  87.146 28.619  34.428 182.149  220.000 82 115 125 92

22 84 85 RWE Group Alemania Electricidad, gas y agua 68.202  123.080 22,142 55.521 30.752 68.534 47 221 430 51

23 9 7 Nestlé SA Suiza Alimentos y bebidas 66.677 83.426 57.234 78.528 257.434  265.000 83 467 502 93

24 62 38 BMW AG Alemania Vehiculos automéviles 66.053  104.118 48.172 61.472 26.575 106.575 56 138 174 79
25 51 33 Procter & Gamble Estados Unidos Diversos 64.487  138.014 44.530  76.476 101.220  138.000 59 369 458 81

Fuente: UNCTAD, World Investment Report 2008: Transnational Corporations and the Infraestructure Challenge, cuadro A.1.15 del anexo.

“ Todos los datos se basan en los informes anuales de las empresas, salvo indicacion contraria. Los datos sobre las empresas afiliadas proceden de la base de datos Who owns Whom, de Dun & Bradstreet.

" E1TTN (indice de transnacionalizacion) se calcula como el promedio de las tres relaciones siguientes: activos en el extranjero y activos totales, ventas en el extranjero y ventas totales, y empleo en el extranjero y empleo total.
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Cuadro 4

Las 25 principales ETN no financieras de los paises en desarrollo, clasificadas segln sus activos en el extranjero, 2006*

(En millones de délares y nimero de empleados)

Clasificadas segiin Activos Ventas N° de empleados N° de filiales
Activos i i N N o o
enel ITN' 1I Fmpresa Feonomia de origen Sector Enel ol Enel - orotal Ene orgar (0) Ene e g
extranjero extranjero extranjero extranjero extranjero

1 18 9 Hutchison Whampoa Limited Hong Kong (China) Diversos 70.679 87.146 28.619  34.428 182.149 220.000 82,3 115 125 92,0
2 88 94 Petronas - Petroliam Nasional Bhd Malasia Prosp./ref./distr. de petroleo 30.668 85.201 14.937 50.984 3.965 33.439 25,7 4 78 5,1
3 53 11 Samsung Electronics Co., Ltd. Republica de Corea Equipo eléctrico y electronico 27.011 87.111 71.590 91.856 29.472 85.813 47,8 78 87 89,7
4 21 4 Cemex S.A. México Productos minerales no metalicos ~ 24.411 29.749 14.595 18.114 39.505 54.635 78,3 493 519 95,0
5 86 32 Hyundai Motor Company Republica de Corea Vehiculos automoviles 19.581 76.064 30.596  68.468 5.093 54.711 26,6 19 28 679
6 33 3 Singtel Ltd. Singapur Telecomunicaciones 18.678 21.288 5.977 8.575 8.606 19.000 67,6 103 108 954
7 92 86 CITIC Group China Diversos 17.623  117.355 2.482 10.113 18.305 107.340 18,9 12 112 10,7
8 65 10 Formosa Plastic Group Provincia china de Taiwan Productos quimicos 16.754 75.760 13.002 50.445 67.129 89.736 40,9 11 12 91,7
9 28 18 Jardine Matheson Holdings Ltd Hong Kong (China) Diversos 16.704  20.378 12,527 16.281 58.203 110.125 70,6 108 126 857
10 57 74 LG Corp. Republica de Corea Equipo eléctrico y electronico 15.016 53915 43.902 70.613 36.053 70.000 47,2 3 12 25,0
11 73 66 Companhia Vale do Rio Doce Brasil Minas y canteras 14.974 60954 37.063 46.746 3.982 52.646 37,1 17 52 32,7
12 94 88 Petroleo Brasileiro S.A. - Petrobras Brasil Prosp./ref./distr. de petroleo 10.454 98.680 17.845 72.347 7.414 62.266 15,7 7 74 9,5
13 69 73 China Ocean Shipping (Group) Company China Transporte y almacenamiento 10.397 18.711 8.777 15.737 4.432 69.549 39,2 245 947 259
14 54 54 América Movil Meéxico Telecomunicaciones 8.701 29.473 9.617 21.526 27.506 39.876 47,7 16 33 48,5
15 89 56 Petroleos de Venezuela Venezuela, Rep. Bol. de Prosp./ref./distr. de petroleo 8.534 60.305 32.773 63.736 5373 49.180 25,5 30 65 46,2
16 50 8 Mobile Telecommunications Company Kuwait Telecomunicaciones 7.968 12.027 3.373 4.185 975 12.700 51,5 37 40 92,5
17 41 85 Capitaland Limited Singapur Inmobiliario 7.781 13.463 1.461 2.053 16261 32.876 59,5 25 233107
18 45 15 Hon Hai Precision Industries Provincia china de Taiwan Equipo eléctrico y electronico 7.606  19.223 16.801  40.507 322372 382.000 55,1 82 94 872

19 80 65 China State Construction Engineering
Corporation China Construccion 6.998 15.986 4.483 18.544 25.000 119.000 29,7 23 70 32,9
20 67 5 Kia Motors Republica de Corea Vehiculos automéviles 6.767 18.655 11.525  21.316 10.377 33.005 40,6 15 16 938
21 100 90 China National Petroleum Corporation ~ China Prosp./ref./distr. de petroleo 6.374  178.843 3.036  114.443 22,000 1.167.129 2,7 5 65 7,7
22 72 82 New World Development Co. Ltd. Hong Kong (China) Diversos 6.147 18.535 1.430 2.995 16.949 54.000 37,4 8 63 12,7
23 77 68 CLP Holdings Hong Kong (China) Electricidad, gas y agua 6.096 15.965 1.283 4.951 1.827 6.087 31,4 3 10 30,0
24 90 40 Teléfonos de México S.A. de C.V. México Telecomunicaciones 5.790 24.265 4.295 16.084 16.704 76.394 24,1 44 73 60,3
25 87 47 Sasol Limited Sudafrica Productos quimicos industriales 5.709 14.749 2.920 8.875 2.205 27.933 26,5 14 26 53,8

Fuente: UNCTAD, World Investment Report 2008: Transnational Corporations and the Infraestructure Challenge, cuadro A.1.16 del anexo.

“ Todos los datos se basan en los informes anuales de las empresas, salvo indicacién contraria. Los datos sobre las empresas afiliadas proceden de la base de datos Who owns Whom, de Dun & Bradstreet.

" EI ITN (indice de transnacionalizacién) se calcula como el promedio de las tres relaciones siguientes: activos en el extranjero y activos totales, ventas en el extranjero y ventas totales, y empleo en el extranjero y empleo total.
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soberanos de inversion se remonta a los aflos cincuenta, no han llamado la
atencion mundial hasta los ultimos afios, tras su participacion en algunas FAS
transfronterizas en gran escala y sus grandes inyecciones de capital en
algunas instituciones financieras con problemas de los paises en desarrollo.

Si bien las cantidades invertidas por los fondos soberanos de inversion
en forma de IED siguen siendo relativamente pequefias, han estado creciendo
en los ultimos afios (grafico 2). Solo el 0,2% del total de sus activos estaba
relacionado con la IED en 2007. Sin embargo, de los 39.000 millones de
dolares que los fondos soberanos de inversion han invertido en el extranjero
en las dos tultimas décadas, 31.000 millones corresponden a los tltimos tres
aflos. Sus actividades recientes se han visto impulsadas por la rapida
acumulacion de reservas resultantes de los excedentes de las exportaciones,
los cambios en los fundamentos econdémicos mundiales y las nuevas
oportunidades de inversion en empresas financieras estructuralmente
debilitadas.

Graéfico 2

Flujos de IED® de los fondos soberanos, 1987-2007
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Fuente: UNCTAD, World Investment Report 2008: Transnational Corporations and the Infrastructure
Challenge.

* Unicamente las fusiones y adquisiciones transfronterizas; se estima que las inversiones de los fondos
soberanos de inversion en nuevas instalaciones son extremadamente limitadas.
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Casi el 75% de la IED de los fondos soberanos de inversion se ha
destinado a los paises desarrollados, y las inversiones en Africa y América
Latina han sido muy limitadas hasta la fecha. Estas inversiones se han
concentrado en los servicios, principalmente en servicios prestados a
empresas.

Las inversiones de los fondos soberanos de inversion en el sector
bancario en 2006-2007 fueron por lo general bien recibidas, debido a su
efecto estabilizador en los mercados financieros. Sin embargo, también
provocaron cierto rechazo por parte de la opiniéon publica, asi como un
llamamiento a la imposicion de restricciones reglamentarias a las inversiones
realizadas por estos fondos, en particular por razones de seguridad nacional.
Las instituciones internacionales, como el Fondo Monetario Internacional
(FMI) y la Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE),
estan estableciendo principios y directrices relacionados con la IED de los
fondos soberanos de inversion.

La mayoria de los cambios normativos nacionales
siguieron alentando la IED, aunque se adoptaron
medidas menos favorables con mayor frecuencia.

A pesar de las crecientes preocupaciones y del debate politico sobre el
aumento del proteccionismo, la tendencia normativa general sigue siendo de
una mayor apertura a la IED. La encuesta anual de la UNCTAD sobre los
cambios introducidos en las leyes y reglamentos nacionales que podrian
influir en la entrada y las operaciones de las ETN indica que los politicos y
dirigentes siguen procurando hacer mas atractivo el clima para las
inversiones. En 2007, de los mas de 100 cambios normativos que segun la
UNCTAD podrian influir en la IED, 74 tenian por objeto mejorar las
condiciones para la IED en el pais receptor (cuadro 5). Sin embargo, la
proporcion de cambios menos favorables a la IED ha aumentado en los
ultimos afios.

Cuadro 5

Cambios reglamentarios nacionales, 1992-2007

Concepto 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Numero de paises que
introdujeron cambios 43 56 49 63 66 76 60 65 70 71 72 82 103 92 91 58
Numero de cambios

reglamentarios 77 100 110 112 114 150 145 139 150 207 246 242 270 203 177 98
Mas favorables 77 99 108 106 98 134 136 130 147 193 234 218 234 164 142 74
Menos favorables 0 1 2 6 16 16 9 9 3 14 12 24 36 41 35 24

Fuente: Base de datos de la UNCTAD sobre leyes y reglamentos nacionales.
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En 2006, la mayoria de las nuevas restricciones introducidas se
centraron en las industrias extractivas, especialmente en América Latina (por
ejemplo en Bolivia, el Ecuador y la Republica Bolivariana de Venezuela),
aunque también se advirtieron en otros paises. Algunos gobiernos, como los
de los Estados Unidos y la Federacion de Rusia, adoptaron normas mas
estrictas con respecto a las inversiones en proyectos con posibles
implicaciones para la seguridad nacional. También parecen preocupar a los
gobiernos las inversiones en ciertas infraestructuras y las efectuadas por
entidades de propiedad estatal.

El nimero de acuerdos internacionales de inversion (AIl) siguid
creciendo, hasta alcanzar un total de casi 5.600 al final de 2007. Se
concluyeron un total de 2.608 tratados bilaterales de inversion, 2.730 tratados
sobre doble tributacion y 254 acuerdos de libre comercio y acuerdos de
cooperacion economica con disposiciones relacionadas con las inversiones.
La elaboracion de tratados bilaterales de inversion sigui6 cediendo terreno a
los acuerdos de libre comercio y se mantuvo la tendencia a renegociar los
tratados bilaterales existentes.

La crisis financiera mundial tuvo un impacto limitado
en los flujos de IED en 2007, pero empezara a hacerse
sentir en 2008.

La crisis de los préstamos hipotecarios de alto riesgo (subprime) que
estallo en los Estados Unidos en 2007 ha afectado a los mercados financieros
y creado problemas de liquidez en muchos paises, lo que ha llevado a un
aumento de los costos del crédito. Sin embargo, parece que, por el momento,
el impacto microeconémico y macroeconomico en la capacidad de las
empresas para invertir en el extranjero ha sido relativamente limitado.
En efecto, en la mayoria de las industrias, las ETN tenian suficiente liquidez
para financiar sus inversiones, debido a sus elevados beneficios
empresariales. A nivel macroeconémico las economias de los paises
desarrollados podrian verse afectadas tanto por la desaceleracion de la
economia estadounidense como por el impacto de las turbulencias de los
mercados financieros en la liquidez. Por ello, es posible que tanto las entradas
como las salidas de IED disminuyan en estos paises. Por otra parte, un
crecimiento econdémico relativamente resistente en las economias en
desarrollo podria contrarrestar este riesgo.

Ademas de la contraccion del crédito en los Estados Unidos, la
economia mundial también estuvo afectada por la importante depreciacion
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del dolar. Si bien resulta dificil aislar los efectos de las variaciones
cambiarias de otros determinantes de los flujos de IED, el fuerte
debilitamiento del délar ayudd a estimular la IED destinada a los Estados
Unidos. La IED europea en los Estados Unidos fue estimulada por el relativo
aumento de la riqueza de los inversores europeos y la reduccion de los costos
de inversion en los Estados Unidos. Ademas, las empresas exportadoras a los
Estados Unidos se han visto perjudicadas por las variaciones cambiarias, que
las han conducido a expandir la produccion local en los Estados Unidos. Esto
queda demostrado por los cambios de estrategia de varias ETN europeas,
especialmente los fabricantes de automdviles, que prevén construir nuevos
centros de produccion en ese pais, o ampliar los existentes.

La desaceleracion de la economia mundial y las turbulencias
financieras han ocasionado una crisis de liquidez en los mercados monetarios
y de titulos de deuda en muchos paises desarrollados. Por este motivo, las
FAS se han reducido notablemente. Durante el primer semestre de 2008 el
valor de dichas transacciones fue un 29% menor que en el segundo semestre
de 2007. Los beneficios empresariales y los préstamos concedidos por
consorcios bancarios también estdn disminuyendo. Segun los datos
disponibles, se estima que los flujos anuales de IED alcancen los 1,6 billones
para todo 2008, lo que supone una reduccion del 10% con respecto a 2007.
Mientras tanto, es probable que los flujos de IED a los paises en desarrollo se
vean menos afectados. En el World Investment Prospects Survey, 2008-2010
de la UNCTAD, al tiempo que se sugiere una tendencia a la alza a plazo
medio, se advierte un menor optimismo que en la encuesta anterior y mas
precaucion en los planes de inversion de las ETN que en 2007.

En Africa, los precios elevados de los productos
basicos y el aumento de la rentabilidad atrajeron
la IED.

En Africa, las entradas de TED ascendieron a 53.000 millones de
dolares en 2007, alcanzando un nuevo récord. Dichas entradas se vieron
alimentadas por el auge de los mercados de productos basicos, la mayor
rentabilidad de las inversiones -la mas alta de las regiones en desarrollo
en 2006-2007- y la mejora de la situacion politica. Los PMA de Africa
también registraron otro afio de crecimiento de las entradas de IED. Gran
parte de los proyectos de IED iniciados en la region en 2007 estaban
vinculados a la extraccion de recursos naturales. El fuerte aumento de
los precios de los productos basicos también ayud6 a Africa a mantener un
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nivel relativamente alto de flujos de salida de IED, que en 2007 alcanzé
los 6.000 millones de dolares.

Pese al aumento de las entradas, la participacion de Africa en la IED
mundial se mantuvo en el 3%. Las ETN de los Estados Unidos y Europa
fueron los principales inversores en la region, seguidas de los inversores
africanos, especialmente de Sudafrica. Las ETN de Asia se centraron
principalmente en la extracciéon de petrdleo y gas y las infraestructuras
conexas. Las perspectivas de un aumento de las entradas de IED en 2008 son
prometedoras, si se tienen en cuenta el mantenimiento de los elevados precios
de los productos basicos, los grandes proyectos que ya se han anunciado para
ese afio y los proximos pagos de FAS transfronterizas ya concluidas. Esto
supondra un cuarto afio consecutivo de crecimiento de la IED. La encuesta de
la UNCTAD muestra que casi todas las ETN han mantenido o incluso
aumentado sus niveles de inversién actuales en Africa.

En el Asia meridional, oriental y sudoriental y en
Oceania, tanto las entradas como las salidas de IED
alcanzaron maximos histoéricos.

Los flujos de IED en el Asia meridional, oriental y sudoriental y en
Oceania también fueron mas altos que nunca, alcanzando los 249.000
millones de dolares en 2007. La mayoria de las subregiones y economias, a
excepcion de Oceania, recibieron entradas mas elevadas. Una combinacion
de percepciones empresariales favorables, el progreso hacia la integracion
econdmica regional, la mejora de las condiciones existentes para la inversion
y otros factores especificos de cada pais contribuyeron a los buenos
resultados de la region. China y Hong Kong (China) continuaron siendo los
dos principales destinos tanto de la region como de todas las economias en
desarrollo. Mientras tanto, la India -el mayor receptor del Asia meridional- y
la mayoria de los paises miembros de la Asociacion de Naciones del Asia
Sudoriental (ASEAN) también atrajeron mayores entradas, asi como los
paises en situacion de posguerra y los PMA asiaticos, como el Afganistan,
Camboya, Sri Lanka y Timor-Leste.

En términos generales, las perspectivas de nuevas IED en la region
siguen siendo muy prometedoras. Un crecimiento econémico sostenido, los
cambios demograficos, las opiniones empresariales favorables y las nuevas
oportunidades de inversion figuran entre los principales factores que han
contribuido a los buenos resultados de la region en 2007, y deberian seguir
atrayendo IED en el futuro proximo.
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Las salidas de IED desde el Asia meridional, oriental y sudoriental
también alcanzaron nuevos maximos, ascendiendo a 150.000 millones de
dolares, lo que refleja la creciente importancia de los paises en desarrollo
como inversores en el extranjero. Los flujos dentro de las regiones y entre
ellas son una caracteristica especialmente importante. Pero las empresas
también estan invirtiendo en los paises desarrollados, incluso mediante FAS
transfronterizas. Las ETN de la region se han revelado como inversores
importantes, contribuyendo al rapido aumento del volumen de las salidas de
IED, que pasé de 1,1 billones de délares en 2006 a 1,6 billones en 2007.

El Asia occidental también registro flujos récord en
ambas direcciones...

La IED en el Asia occidental también aument6 un 12% hasta alcanzar
los 71.000 millones de dolares, estableciendo un nuevo récord y creciendo
por quinto afio consecutivo. Mas de cuatro quintas partes de las entradas se
concentraron en tres paises: la Arabia Saudita, Turquia y los Emiratos Arabes
Unidos, por ese orden. Un niimero creciente de proyectos en los sectores de
la energia y la construccion, asi como una notable mejora de las condiciones
de la actividad empresarial en 2007 atrajeron IED a los paises miembros del
Consejo de Cooperacion del Golfo. Por ejemplo, Qatar experimentd un
importante aumento de las entradas, mas de siete veces superiores a las
de 2006.

Las salidas de IED de la regiébn aumentaron por cuarto afio
consecutivo en 2007, hasta alcanzar los 44.000 millones de dodlares, casi seis
veces mas que en 2004. A los paises del Consejo de Cooperacion del
Golfo (Kuwait, Arabia Saudita, Emiratos Arabes Unidos, Qatar, Bahrein y
Oman, por ese orden) correspondio el 94% de estas salidas, lo que refleja en
parte su deseo de diversificarse mas alld de la produccion de petrdleo y gas
mediante las inversiones realizadas por sus ETN. La IED intrarregional fue
importante, especialmente desde los paises ricos en petroleo, como lo
confirma el creciente nimero de nuevos proyectos y el aumento del valor de
las FAS transfronterizas.

Se prevé que las entradas de IED en el Asia occidental aumentaran
en 2008, ya que la mayoria de los paises de la regiéon no se han visto
afectados por la crisis de las hipotecas de alto riesgo, y estan en preparacion
un numero importante de proyectos de inversion intrarregional.
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... mientras que la gran afluencia de IED a América
Latinay el Caribe se debio principalmente a la
demanda de recursos naturales.

América Latina y el Caribe vieron aumentar sus entradas en un 36%
hasta alcanzar el maximo historico de 126.000 millones de dolares. El mayor
aumento se registro en América del Sur (66%), donde la mayor parte de
los 72.000 millones de dolares recibidos se destinaron a las industrias
extractivas y a las actividades manufactureras basadas en recursos naturales.
Los flujos de entrada en los paises de América Central y el Caribe (excluidos
los centros financieros transnacionales) aumentaron en un 30% hasta llegar
a 34.000 millones de doélares, pese a la desaceleracion econémica de los
Estados Unidos. Esta resistencia se explica en parte por el dinamismo de la
IED en la mineria, la industria del acero y la banca, cuyo principal objetivo
no es el mercado estadounidense.

Las salidas de IED de la region descendieron un 17% hasta los 52.000
millones de dodlares, lo que refleja un regreso a unos niveles de inversion en
el extranjero mas "normales" por parte del Brasil. Las ETN latinoamericanas,
principalmente de México y el Brasil, siguieron internacionalizandose,
compitiendo por el liderazgo en industrias como el petrdleo y el gas, la
extraccion de minerales metalicos, el cemento, el acero y los alimentos y
bebidas. Ademas, empezaron a surgir muchas empresas latinoamericanas
nuevas en sectores modernos como la informatica, los productos
petroquimicos y los biocombustibles.

En las industrias extractivas, en las que la IED aumentd como
resultado de los elevados precios de los productos basicos, el panorama varia
entre la industria del petroleo y el gas y la de la extraccion de minerales
metalicos. En esta ultima existe un mayor margen para la entrada de IED, ya
que no hay grandes empresas estatales en la region, a excepcion de Codelco
en Chile. Sin embargo, en la industria del petrdleo y el gas, la posicion
dominante, o incluso la presencia exclusiva de empresas de propiedad estatal,
limita las oportunidades de los inversores extranjeros. Esta situacion se
acentud en 2007, cuando una serie de paises, como Bolivia, el Ecuador y la
Republica Bolivariana de Venezuela, cambiaron de politica para aumentar los
impuestos y restringir aun mas o prohibir las inversiones extranjeras en el
petrdleo y el gas.

Se espera que la IED que entra y sale de América Latina y el Caribe
aumente mas en 2008. Las entradas iran a parar principalmente a América del
Sur, donde los elevados precios de los productos basicos y el fuerte
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crecimiento econdmico subregional deberian seguir elevando los beneficios
de las ETN. Sin embargo, el nivel de las futuras entradas en América Central
y el Caribe es incierto, puesto que la desaceleracion de la economia
estadounidense y la debilidad del doélar podrian perjudicar sus actividades
manufactureras orientadas a la exportacion. Se espera que los flujos de salida
estén impulsados por las ETN del Brasil y México, que ya han anunciado
ambiciosos planes de inversion para 2008.

Las entradas y salidas de IED en Europa sudoriental y
la Comunidad de Estados Independientes mantuvieron
unatendencia al alzay batieron nuevos récords.

Como en la mayoria de las demas regiones, los flujos de IED desde y
hacia Europa sudoriental y la CEI alcanzaron unos maximos sin precedentes.
La entrada de IED aumentd por séptimo afio consecutivo hasta alcanzar
los 86.000 millones de ddlares, un 50% mas que en 2006. En la CEI, estas
entradas se destinaron principalmente a los mercados de consumo de rapido
crecimiento y a los recursos naturales, mientras que en Europa sudoriental
tuvieron que ver con las privatizaciones. La entrada de IED en la Federacion
de Rusia aumento en un 62%, llegando a 52.000 millones de dolares.

La salida de IED de Europa sudoriental y la CEI ascendi6 a 51.000
millones de dolares, mas del doble que en 2006. La IED de la Federacion de
Rusia -el principal pais de origen de la region- se dispard hasta los 46.000
millones de dolares en 2007. Las ETN rusas han extendido su radio de accion
hasta Africa, con miras a aumentar sus suministros de materias primas y su
acceso a productos basicos estratégicos. Necesitan estos productos para
intentar aumentar su presencia en las fases finales de la cadena de produccion
de la industria energética y potenciar sus actividades de produccion con valor
afladido en la industria de los metales de los paises desarrollados.

Si bien en 2007 la mayoria de las economias de transicion se abrieron
mas a la IED, algunos paises de la CEI siguieron introduciendo restricciones
en las industrias extractivas y algunas otras industrias estratégicas.
La Federacion de Rusia aprob¢ tras largos debates la Ley sobre los sectores
estratégicos, que especifica las industrias en que los inversores extranjeros
solo tienen derecho a una participacion minoritaria. En Kazajstan, una ley
sobre los recursos naturales recién aprobada permite al Gobierno modificar
los contratos existentes de manera unilateral si afectan negativamente a los
intereses econdmicos del pais en las industrias del petréleo, los metales y los
minerales. No obstante, se esperan fuertes flujos de IED en estos dos paises,
asi como en Ucrania.
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En los paises desarrollados, la entrada y salida de IED
parece haber alcanzado su punto maximo.

A pesar de las preocupaciones sobre la incertidumbre econdmica en
algunas economias desarrolladas, las entradas de IED en el conjunto de los
paises desarrollados registraron un gran aumento del 33% en 2007, hasta
alcanzar los 1.248 millones de dodlares, un nuevo récord. El aumento estuvo
impulsado principalmente por las FAS transfronterizas, pero también por la
reinversion de utilidades de resultas de la alta rentabilidad de las filiales
extranjeras. Los Estados Unidos mantuvieron su posicién como el mayor pais
receptor de IED del mundo. El proceso de reestructuracion y concentracion
en el mercado comun ampliado de los paises de la UE dio lugar a una nueva
oleada de adquisiciones transfronterizas. Los grandes flujos de IED que
entraron en el Reino Unido, Francia, los Paises Bajos y Espafia hicieron subir
la IED general en la UE hasta los 804.000 millones de dolares, lo que supone
un aumento del 43%. La entrada de IED en el Japon aument6 con fuerza por
primera vez desde finales de los afios noventa.

Los paises desarrollados mantuvieron su posicion de principales
inversores netos en el extranjero, ya que su volumen de inversiones alcanzé
la cifra récord de 1.692.000 millones de dodlares, tras registrar un aumento
de 445.000 millones de ddlares. A los principales inversores en el extranjero
-los Estados Unidos, el Reino Unido, Francia, Alemania y Espafa, por ese
orden- correspondid el 64% del total de IED del grupo.

El marco normativo para la IED en varios paises desarrollados sigue
siendo muy abierto, con ciertas excepciones. Sin embargo, preocupan cada
vez mas los posibles efectos negativos de las inversiones transfronterizas de
las ETN, asi como de los fondos privados de inversiéon en acciones y los
fondos de cobertura.

Se espera que la entrada y salida de IED descienda en los paises
desarrollados debido a los efectos adversos de la crisis de los mercados
financieros, ademas del crecimiento econdomico mas débil de estas
economias. El valor de las FAS transfronterizas en los paises desarrollados
disminuy6 considerablemente en el primer semestre de 2008, en comparacion
con el segundo semestre de 2007. En el World Investment Prospects Survey
2008-2010 de la UNCTAD, el 39% de las ETN que han respondido a la
encuesta preveian un aumento de la entrada de IED en los paises
desarrollados, mientras que el afio pasado habian sido mas del 50%.
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LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES
Y EL DESAFIO DE LAS
INFRAESTRUCTURAS

Los paises en desarrollo necesitan enormes
inversiones en infraestructuras.

Una dotacion de infraestructuras de buena calidad es indispensable
para el desarrollo econémico y social. De hecho se la considera una de las
principales condiciones para que los paises en desarrollo puedan acelerar o
mantener el ritmo de su desarrollo y alcanzar los objetivos del Milenio
fijados por las Naciones Unidas.

Ademas, las necesidades futuras de inversiones en la infraestructura
de los paises en desarrollo superan ampliamente las cantidades aportadas
actualmente por los gobiernos, el sector privado y otras entidades y hay, por
lo tanto, un déficit de financiacion considerable. Segliin estimaciones del
Banco Mundial, en promedio, los paises en desarrollo invierten cada afio
entre el 3 y el 4% de su PIB en infraestructura, cuando deberian invertir entre
el 7 y el 9% para alcanzar objetivos mas ambiciosos de crecimiento
economico y reduccion de la pobreza.

En todo el mundo el papel del Estado ha sufrido un cambio
fundamental, debido en parte a la magnitud de las inversiones que requieren
las obras de infraestructura. Los gobiernos han abierto las industrias y los
servicios de las infraestructuras a una participacion mucho mas grande del
sector privado, incluidas las ETN. Después de la segunda guerra mundial y
hasta los afios ochenta, las infraestructuras eran en general de incumbencia
del Estado, a veces en forma de empresas de propiedad estatal, por ejemplo.
Posteriormente se fue liberalizando el sector, aunque a un ritmo y en un
grado que variaban seglin la rama de actividad y el pais de que se tratara. En
consecuencia, la relacion entre el Estado y el sector privado ha evolucionado,
y el primero asume cada vez mas las funciones de regulador de las
actividades de las empresas privadas, a menudo extranjeras. Esta relacion
seguira cambiando en funcioén del progreso tecnologico, la experiencia del
sector privado y la reorientacion de las prioridades politicas.

Ademas de las ETN de los paises en desarrollo que se mencionan mas
adelante, en el sector de las infraestructuras han aparecido "nuevos
protagonistas", entre los cuales un conjunto heterogéneo de instituciones que
pertenecen a dos grandes grupos: los inversionistas privados y las entidades
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de propiedad estatal o vinculadas a los gobiernos, como los fondos
soberanos.

El Informe sobre las inversiones en el mundo, 2008 se centra en las
infraestructuras econémicas, es decir la electricidad, las telecomunicaciones,
el abastecimiento de agua y el saneamiento, los aeropuertos, las carreteras,
los ferrocarriles y los puertos (estando estos cuatro ultimos elementos
englobados en la denominacion colectiva de transportes). Todo analisis de las
actividades de las ETN, sus efectos en el desarrollo y las recomendaciones de
politica econdmica debe tener en cuenta las principales caracteristicas de esos
sectores. Primero, las inversiones en infraestructuras suelen caracterizarse por
ser muy intensivas en capital y por su complejidad. Segundo, los servicios de
infraestructura a menudo requieren la existencia de redes (fisicas) y suelen
tener el caracter de oligopolios 0 monopolios. Tercero, en muchas sociedades
el acceso a los servicios de infraestructura es una cuestion politica y social.
A menudo se considera que son servicios publicos, en el sentido que deberian
ser accesibles a todos los usuarios, e incluso que algunos de ellos, como el
abastecimiento de agua, constituyen un derecho humano. Cuarto, el sector de
las infraestructuras es un factor determinante de la competitividad del
conjunto de la economia y la calidad de las infraestructuras es un factor
determinante de la IED. Quinto, las infraestructuras son un factor clave del
desarrollo econdémico y la integracion en la economia mundial.

La participacion de las ETN en la infraestructura ha
aumentado considerablemente, en particular en los
paises en desarrollo y las economias en transicion.

El porcentaje de las entradas de IED que recibe el sector de la
infraestructura esta en rapido aumento. Entre 1990 y 2006, el valor de la IED
en infraestructuras en todo el mundo se multiplicé por 31, alcanzando
los 786.000 millones de dolares, y el de la IED recibida por los paises en
desarrollo se multiplicoé por 29, llegando a 199.000 millones de ddlares. A lo
largo de ese periodo no dejaron de aumentar las inversiones en la mayoria de
las industrias del sector de la infraestructura: los mayores incrementos se
registraron en los sectores de la electricidad y las telecomunicaciones y
fueron mucho menores en los transportes y el agua. En total, el porcentaje del
acervo mundial de IED destinado a las infraestructuras se sitiia alrededor
del 10%, mientras que en 1990 no superaba el 2%.

Si se examinan los compromisos de inversion extranjera en proyectos
de infraestructura abiertos a la participacion privada (participacion que
incluye la IED pero también otras inversiones realizadas en el marco de
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concesiones) se constata también que las ETN han invertido considerables
sumas en los paises en desarrollo. En el periodo 1996-2006 dichos
compromisos se cifraban en alrededor de 246.000 millones de dolares,
inversiones que entre 1996 y 2000 se concentraron principalmente en
América Latina y el Caribe (en un 67%) pero que a partir del cambio de siglo
se reorientaron hacia Africa y Asia, donde la participacion de las ETN en
proyectos de infraestructura ha crecido a un ritmo relativamente mas intenso.

En general, el grupo de los PMA permanece al margen del proceso de
globalizacion de las inversiones en infraestructura, pues en 2006 recibid
alrededor del 2% del volumen total de la IED en infraestructura destinada a
los paises en desarrollo. Entre 1996 y 2006 ese total se cifro en 246.000
millones de dolares, de los cuales poco mas del 5% se destiné a los PMA.

La forma de participacion de las ETN varia considerablemente segiin
la industria que se considere. El sector de las telecomunicaciones es el unico
en el que la IED es la forma dominante de entrada de las ETN en los paises
en desarrollo y las economias en transicion (véase el grafico 3). En el sector
de la electricidad, las concesiones son la principal modalidad de participacion
(un 62% de los casos), seguidas por las privatizaciones y los proyectos de
inversiones nuevas (un 36% de los casos) (v€ase el grafico 3). También
predominan las concesiones en el sector de los transportes (en mas del 80%
de los casos) y en el abastecimiento de agua (un 70% de los proyectos). En el
sector del agua son relativamente frecuentes los contratos de gestion y
arrendamiento (25%) (véase el grafico 3).

Los paises en desarrollo tienen importantes empresas
transnacionales dedicadas a la infraestructuray se
estan convirtiendo en inversionistas destacados en
otros paises en desarrollo.

En el plano internacional, las ETN de paises desarrollados todavia
dominan el sector de las infraestructuras, pero ha habido un marcado
aumento de la participacion de las ETN de paises en desarrollo. En algunos
ramos, como las telecomunicaciones, éstas ocupan ahora un lugar destacado
y en otros, como el de los transportes, se han convertido incluso en lideres
mundiales (cuadro 6). En 2006, de las 100 principales ETN del sector de las
infraestructuras, 14 eran de los Estados Unidos, 10 de Espaiia, 8 de Francia
y 8 del Reino Unido, pero nada menos que 22 tenian su sede en una
economia en transicion. La mayoria de estas ultimas eran de Hong Kong
(China), sede de 5 empresas, y Malasia y Singapur, cada una con 3 empresas.
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Graéfico 3

Forma juridica de la participacién de inversionistas extranjeros en industrias
del sector de lainfraestructura de los paises en desarrollo y las economias
en transicion, por industria, 1996-2006
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Fuente: UNCTAD, World Investment Report 2008: Transnational Corporations and the Infrastructure
Challenge, grafico II1.6.

Nota: Los datos se refieren unicamente a compromisos de inversion en proyectos con participacion del
sector privado. Algunos de esos proyectos reciben también inversiones del sector piiblico. No se tienen
en cuenta los proyectos financiados exclusivamente por el sector publico.
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Cuadro 6

Principales ETN en las diferentes industrias del sector de las infraestructuras,
clasificadas segln sus activos en el extranjero, 2006

(Los nombres en negrita designan a empresas con sede en economias en
desarrollo o en transicion)

Empresas que

Abastecimiento de operan en mas de
Rango Electricidad _ Tel nicaciones Transportes agua y i Gas natural una industria
1 Electricit¢ de  Vodafone Group Grupo Ferrovial ~ Veolia Environnement Gaz de France  Suez
France
2 E.On Telefonica Abertis Grupo Agbar Spectra Energy  Hutchison
Corp. Whampoa
3 Endesa Deutsche Telekom AP Moller-Maersk Waste Management Inc Centrica RWE Group
4 Vattenfall France Télécom DP World Shanks Group Gas Natural Bouygues
5 National Grid  Vivendi Inc China Ocean Waste Services Inc Transcanada YTL Power
Shipping Corp.
6  AES Corp. Liberty Global Inc ~ Canadian National Stericycle Inc Enbridge Inc Babcock & Brown
Railways Co. Infrastructure
7  Fortum TeliaSonera Skanska Hyflux Limited Sempra Energy Enka Insaat ve
Sanayi
8 Duke Energy  SingTel PSA International Clean Harbors Inc El Paso Corp. ~ NWS Holdings
Corp.
9 EDP Energias Telenor Hochtief . Hunting Plc
de Portugal
10 International Nortel Networks Vinci . Williams
Power Plc Companies
11 CLP Holdings KPN Macquarie Airports .~ Hong Kong &
China Gas Co.
12 Iberdrola BT Group Deutsche Bahn . Distrigaz 'D'
13 Union Fenosa  Verizon Orient Overseas .~ Canadian
Communications International Utilities Ltd.
14 PPL Corp. SES Grupo ACS . Iwatani
International
Corp.
15 Atel - Aare Telecom Italia Obrascon Huarte
Tessin Lain
16  Public Service América Movil Kansas City
Enterprise Southern
Group
17 Keppel Corp. Mobile Canadian Pacific
Telecommunications Railway
Co.
18  Cofide-CIR TDC A/S First Group
Group
19 Edison Portugal Telecom  BBA Aviation
International
20 Enel Tele2 China
Communications

Construction Co.

Fuente: UNCTAD, World Investment Report 2008: Transnational Corporations and the Infrastructure
Challenge, cuadro I11.11.
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En mayor o menor grado, las ETN del Sur cumplen un papel cada vez
mas importante en las industrias del sector de las infraestructuras de los
paises en desarrollo, aunque no invierten tanto como sus homologas de paises
desarrollados. En A4sia y Oceania es particularmente notable la participacion
de las ETN de otras economias en desarrollo, especialmente en forma de
inversiones intrarregionales. En el periodo comprendido entre 1996 y 2006
casi la mitad de los compromisos de inversion extranjera en la infraestructura
de Asia y Oceania procedieron de paises en desarrollo y en dos sectores
(telecomunicaciones y transportes), el porcentaje mas alto de compromisos
externos se originé en ETN del Sur. En Afiica, los inversionistas de paises en
desarrollo dominan el sector de las telecomunicaciones (con 58% del total de
los compromisos), pero su presencia es menos visible en otras partes de la
infraestructura. En promedio, el 40% de los compromisos de inversion en
Africa se originan en empresas de paises en desarrollo. Por ultimo, en
América Latina y el Caribe los inversionistas de paises en desarrollo son
menos activos (representan el 16% del total de los compromisos de
inversion). (Obsérvese que en "el total de los compromisos" estan
comprendidos los del sector privado y del Estado o las empresas de
propiedad estatal que intervienen en proyectos de infraestructura abiertos a la
participacion privada, pero no lo estdn las inversiones en infraestructura
realizadas unicamente por el Estado o por empresas de propiedad estatal.)

Las ETN dedicadas a la infraestructura tienen ventajas
competitivas por diversas razones e invierten en el
extranjero sobre todo paratener acceso a los
mercados.

Las ventajas competitivas o las ventajas de propiedad de que gozan las
ETN que trabajan en la infraestructura estriban principalmente en
capacidades y conocimientos especializados, como por ejemplo el disefio y
manejo de redes, conocimientos de ingenieria, conocimientos practicos sobre
el medio ambiente, la capacidad de gestionar proyectos y aptitudes
personales adquiridas a través de la experiencia practica. En algunos sectores,
como el de las telecomunicaciones, es importante contar con modelos
comerciales y conocimientos financieros especializados.

La mayor parte de las ETN del sector de la infraestructura invierten en
el extranjero para acceder a los mercados de las economias receptoras. Su
objetivo es aprovechar las oportunidades comerciales ofrecidas por diferentes
medidas, como la liberalizacion y la desregulacion en los paises receptores, la
licitacion publica de proyectos de infraestructura y la apertura de los paises
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receptores a la adquisicion de empresas locales por entidades extranjeras
(incluidas la privatizacion y adquisicion de empresas privadas). Las
inversiones pueden también estar motivadas por la voluntad de seguir a
clientes que operan en mercados de infraestructuras, realizar economias de
escala y aprovechar las oportunidades de crecimiento que se presentan a nivel
regional. Al ser el acceso a los mercados el principal objetivo de las ETN que
invierten en las economias en desarrollo, los PMA quedan en desventaja y
atraen menos inversiones, pues en general tienen mercados pequefios,
especialmente en las diversas industrias de la infraestructura.

La movilizacion de recursos financieros para
inversiones en infraestructuras por las ETN va en
aumento, pero sigue siendo muy insuficiente.

En los aflos noventa un numero creciente de paises en desarrollo se
abri6 a la IED y a la participacion de las ETN en sus infraestructuras, en gran
medida a consecuencia de las dificultades financieras que afrontaban sus
gobiernos. Esta apertura a la inversion extranjera se tradujo en entradas
sustanciales de recursos financieros. Como ya se ha mencionado, el volumen
de la IED en las infraestructuras en los paises en desarrollo, indicador de la
medida en que las ETN logran movilizar recursos financieros, registré un
fuerte incremento a partir de 1990.

Asimismo, los ya mencionados compromisos de inversion extranjera
en la infraestructura de paises en desarrollo por valor de 246.000 millones de
dolares durante el periodo 1996-2006 representaban por término medio
el 29% del total de los compromisos de inversidon en proyectos de
infraestructura con participacion privada. Ello refleja la importancia de la
contribucion de las ETN en esos sectores de los paises en desarrollo,
especialmente en Africa, donde se registra el porcentaje mas alto de
inversiones extranjeras (36%) (véase el grafico 4).

Sin embargo, esa contribucion de las ETN, aunque considerable, no es
suficiente para subsanar el gran déficit de financiacion existente: se necesitan
nuevas inversiones sustanciales, sea cual sea la fuente. Por ejemplo, en el
decenio comprendido entre 1996 y 2006, los compromisos de inversion de las
ETN en la infraestructura de Africa ascendieron en total a 45.000 millones de
dolares -compromisos que, aunque se hubieran cumplido integralmente,
serian apenas equivalentes a las necesidades anuales de inversiones en
infraestructura de la region, que se cifran en 40.000 millones de dolares.
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Graéfico 4

Proporcion de los compromisos de inversion en infraestructuras correspondiente
alos inversionistas extranjeros y a los inversionistas nacionales publicos y
privados, por region, 1996-2006

(En porcentaje)
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Fuente: UNCTAD, World Investment Report 2008: Transnational Corporations and the
Infrastructure Challenge, grafico II1.1.

Nota: Los datos se refieren unicamente a compromisos de inversion en proyectos con
participacion del sector privado. Algunos de esos proyectos reciben también inversiones del
sector publico. No se tienen en cuenta los proyectos financiados exclusivamente por el sector
publico.

De igual manera, en gran parte de América Latina, las inversiones de
empresas extranjeras en infraestructura realizadas en los afios noventa
estuvieron relacionadas con una disminucion de las inversiones publicas en el
sector. Como preveian un aumento en gran escala de las inversiones del
sector privado, muchos gobiernos de la region recortaron el gasto publico en
infraestructuras, pero el incremento de las inversiones de las ETN (y del
sector privado nacional) fue insuficiente para compensar integramente esa
disminucion. Una ensefianza importante de esta experiencia es que no se debe
esperar que la participacion de las ETN satisfaga la totalidad de las
necesidades de inversion en infraestructuras de un pais; antes bien, la
contribucion de las ETN debe considerarse un importante suplemento y
complemento de las inversiones internas.
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Las inversiones de las ETN en las infraestructuras
de los paises en desarrollo repercuten en su
funcionamiento...

Las actividades de las ETN en la infraestructura en los paises
receptores entrafian la introduccion de tecnologias materiales (por ejemplo,
maquinaria especializada para la depuracion del agua) e inmateriales (por
ejemplo, métodos de organizacion y gestion). En lo referente a las
tecnologias materiales, por ejemplo en el sector de las telecomunicaciones, la
implantacion en el mercado de operadores internacionales procedentes tanto
de paises en desarrollo como de paises desarrollados ha contribuido a bajar el
umbral de acceso a las tecnologias de la informacién y la comunicacion y su
utilizaciéon en los paises en desarrollo. Asimismo, las ETN transfieren
tecnologia inmaterial a sus proyectos en los paises receptores, por ejemplo
reorganizando los procesos operativos, modernizando los sistemas de
adquisicion y subcontratacion y mejorando los registros de clientes y los
métodos de recopilacion de informacion. En general, los estudios muestran
que en varios casos la introduccion de tecnologias materiales e inmateriales
por filiales de empresas extranjeras ha contribuido a aumentar la
productividad de la prestacion de servicios, asi como su fiabilidad y calidad.
Sin embargo, el contexto tiene su importancia y la mejora de los resultados
como consecuencia de la participacion de las ETN (y mas en general de las
empresas privadas) depende en gran medida de que haya un marco normativo
bien definido.

Las repercusiones que pueden tener esas transferencias en todo un
sector también dependen de que las tecnologias se transmitan a otras
empresas del ramo por otras vias, como las operaciones de riesgo
compartido, la circulacion del personal y los efectos de demostracion. Por
ejemplo, en el sector de la produccion de energia eléctrica de China, la
participacion de las ETN en proyectos de riesgo compartido de gran
envergadura ha requerido una cooperacion sistematica e integral entre los
inversionistas extranjeros y sus homologos chinos en la gestion de los
proyectos. Gracias a ello, estos ultimos han podido profundizar sus
conocimientos y aumentar su eficacia. Para que las ETN que trabajan en la
infraestructura puedan difundir la tecnologia eficazmente, es fundamental
que existan empresas nacionales competentes.

Cuanto mas expuesto estd un sector de la infraestructura a la libre
competencia, tanto mas probable es que la intervencion de las ETN y la
consiguiente intensificacion de la competencia contribuyan a aumentar la
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eficacia del sector. Por ejemplo, en muchos paises, se ha establecido una
estructura de mercado competitiva en el sector de las telecomunicaciones en
respuesta a los cambios tecnoldgicos y a reformas de la industria. En Uganda,
por ejemplo, por efecto de la competencia entre el proveedor nacional y
diferentes ETN, bajaron los precios y se acelero la penetracion de la telefonia
movil en el pais. El estudio comparado de varios paises ha demostrado que la
privatizacion y la competencia son complementarias: ésta aumenta los
beneficios de aquélla y viceversa.

En cambio, en el sector del abastecimiento de agua, que en lo esencial
sigue siendo un monopolio natural, puede ocurrir que con la implantacion de
las ETN el monopolio de Estado se convierta en un monopolio de propiedad
extranjera, lo cual implica una restriccion de la competencia y por lo tanto de
las posibilidades de aumento de la eficiencia. En otros servicios, si bien la
entrada de las ETN en el mercado puede intensificar la competencia y por lo
tanto la eficiencia, también puede impedir la intervencion de agentes
nacionales o desplazar a los que ya existen. En los sectores de la electricidad
y las telecomunicaciones -ambos relativamente expuestos a la libre
competencia- la experiencia de varios paises en desarrollo muestra que en
algunos casos las ETN pueden estar implicadas en practicas anticompetitivas.

En algunos paises en desarrollo que disponen de capacidad nacional,
los participantes privados locales pueden hacerse mas competitivos y eficaces
colaborando con las ETN de diferentes maneras. Por ejemplo, en paises como
Marruecos, en el sector de las telecomunicaciones se han realizado
privatizaciones parciales, en las que intervienen ETN como accionistas
minoritarios, lo cual ha fomentado la competencia. Algunos paises han
podido mejorar la calidad de los servicios publicos convirtiendo empresas
publicas en privadas, sin participacion directa de las ETN. Empero, los éxitos
se registran sobre todo en paises de renta relativamente altas o economias en
desarrollo de grandes dimensiones.

... lo cual a su vez tiene consecuencias para la
prestacidon de servicios basicos y el acceso universal
a ellos.

En general la implantacion de las ETN se traduce por un incremento
de la oferta y una mejora de la calidad de los servicios de las infraestructuras
en los paises receptores, pero sus efectos en las tarifas varian. En algunos
casos se temia que con la llegada de las ETN las tarifas de los servicios
publicos quedaran fuera del alcance de los pobres. Mas concretamente, la
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asequibilidad de los precios viene determinada a la vez por las tarifas de los
servicios y los ingresos de los consumidores de una determinada economia.
Por lo tanto, las consecuencias de la presencia de las ETN para el acceso a los
servicios pueden variar de un grupo a otro de la sociedad: los mejores
resultados de un sector no se traducen necesariamente en una mayor
disponibilidad y asequibilidad de los servicios publicos para todos los
miembros de una sociedad, en particular los pobres y las personas que viven
en zonas rurales, aisladas o econdmicamente desfavorecidas.

Las mejoras en la prestacion, la cobertura, las tarifas y la accesibilidad
de los servicios basicos de resultas de la participacion de las ETN en los
paises en desarrollo son mas acusadas en el sector de las telecomunicaciones,
mas concretamente la telefonia movil, que en cualquier otra infraestructura.
Muchos paises en desarrollo han vivido una "revolucion del mévil": gracias a
los nuevos modelos de actividad comercial introducidos por las ETN, los
servicios de telefonia moévil han podido llegar a los sectores de bajos
ingresos. En el sector de los transportes de las economias en desarrollo, las
modalidades de participacion de las ETN han sido mucho mas variadas que
en otros ambitos. Por ejemplo, los operadores de terminales internacionales
han mejorado considerablemente la calidad de los servicios en los puertos
principales, lo cual ha redundado en una mayor conectividad de los paises en
desarrollo con la economia mundial.

A diferencia del sector de las telecomunicaciones, y en menor medida
de los transportes, las repercusiones en los sectores de la electricidad y el
abastecimiento de agua han sido desiguales. Los efectos de la implantacion
de las ETN en las tarifas y por lo tanto en el acceso a la electricidad y al
agua, obedecen a factores politicos, sociales y contractuales y también
dependen de los incrementos de la productividad y la eficiencia. Si el Estado
no concede subvenciones a los usuarios, las ampliaciones de la capacidad de
oferta y los incrementos de la productividad y la eficiencia pueden no ser
suficientes para mantener bajas las tarifas y al mismo tiempo cubrir costos.
Los paises pueden seguir subvencionando los precios tras la llegada del
sector privado, aunque a veces optan por elevar las tarifas con el fin de atraer
a las empresas y al mismo tiempo reducir los subsidios.

En varios paises en desarrollo hay indicios de que un aumento de las
inversiones del sector privado -a menudo con participacion de ETN- en
muchos casos ha dado lugar a un aumento de la capacidad de oferta y del
numero de conexiones a la red en el sector de la electricidad, y de este modo
a progresos constantes en la fiabilidad y calidad de los servicios. Dado que
las tarifas eléctricas dependen de muchos factores, en algunos casos han
bajado tras la entrada de las ETN en el mercado, pero en general no han
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seguido tendencias definidas, ni a la baja ni al alza. En lo que se refiere al
acceso de los usuarios al agua, muchas veces la implantacion de las ETN no
ha tenido los efectos esperados, aunque hay indicios de que cuando la
participacion de las ETN se ha hecho con arreglo a planes bien disefiados, ha
dado lugar a una expansion considerable del servicio. El que no se hayan
cumplido las expectativas de que la entrada de las ETN en el sector del
abastecimiento de agua hiciera posible un mayor acceso a ese servicio es uno
de los motivos de la anulaciéon de concesiones en paises como la Argentina,
Bolivia y Filipinas.

En resumen, en los sectores de las telecomunicaciones y los
transportes, las ETN han contribuido sustancialmente a aumentar la
asequibilidad y accesibilidad de los servicios. En el caso de los servicios
considerados basicos, como el abastecimiento de agua potable, si los
incrementos de eficiencia logrados por las ETN no son suficientes para
mantener tarifas bajas y cubrir costos y si el gobierno no subvenciona a los
usuarios, el acceso de los pobres a los servicios se ve afectado. Las politicas
del gobierno son esenciales en todos los sectores de la infraestructura, pero,
desde el punto de vista social, lo son atin mas en el caso de la electricidad y el
agua potable.

Sacar ventaja de la participaciéon de las ETN
constituye un complejo reto de politica.

Los paises receptores deben determinar el momento apropiado en el
que conviene atraer a las ETN hacia la construcciéon y gestion de las
infraestructuras. También necesitan encontrar modos de lograr que los
proyectos ejecutados con participacion de ETN surtan los efectos esperados
en materia de desarrollo. Es un desafio complejo a la hora de adoptar las
politicas oportunas.

Del mismo modo que las prioridades y opciones fundamentales varian
de un pais a otro, también varia la combinacion Optima de inversiones
publicas y privadas (incluidas las de las ETN). Para formular y aplicar
politicas apropiadas que permitan sacar pleno provecho de la participacion de
las ETN en diversos sectores de la infraestructura, es preciso contar con los
conocimientos y capacidades adecuados. Los gobiernos deben fijar
prioridades entre las distintas solicitudes de proyectos que se les presentan,
fijar objetivos claros y realistas para los proyectos seleccionados e integrarlos
en estrategias de desarrollo mas amplias. Esto significa que los organismos
publicos deben tener la capacidad institucional y la competencia necesarias
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para guiar, negociar, reglamentar y supervisar los proyectos. Esto vale no
solo a nivel central, sino también a nivel provincial y municipal.

Muchos paises en desarrollo solicitan inversiones extranjeras para
desarrollar su infraestructura fisica, pero es cada vez mas dificil convencer a
las empresas extranjeras para que inviertan. Por efecto del aumento de la
demanda en el mundo en desarrollo y en las grandes economias emergentes,
los posibles inversionistas esperan ahora realizar mayores ganancias por el
mismo riesgo. Esto resulta particularmente problematico cuando se necesitan
grandes inversiones iniciales de capital, cuando resulta dificil recuperar los
costos y cuando se presentan problemas sociales considerables. Ademas, el
fracaso de varios proyectos y los miultiples litigios relacionados con
inversiones han contribuido a que los inversionistas extranjeros se muestren
mas prudentes con respecto a los proyectos de infraestructura.

Los paises intentan conseguir una mayor
participaciéon de las ETN en la infraestructura, pero
el grado de apertura varia segun el sector.

La tendencia a la apertura ha sido mas marcada entre los paises
desarrollados y las economias en desarrollo y en transicion relativamente
avanzadas. Aunque la indole de la liberalizacion ha variado, todos los grupos
de paises tienen ahora una actitud mas positiva con respecto a las actividades
de las ETN en los sectores de la infraestructura que hace 20 afios.

Sin embargo, se observan variaciones significativas segin los
sectores. El mas abierto es el de las telecomunicaciones méviles y el mas
cerrado es el del abastecimiento de agua. En general, los paises estain mas
abiertos a la participacion de las ETN en sectores en los que las diversas
actividades son relativamente faciles de disociar y abrir a la competencia.
Ademas, la apertura parece ser mayor en los paises con capacidades
institucionales y normativas mas desarrolladas. Al mismo tiempo, algunos
gobiernos se estdn mostrando mdas renuentes a permitir que empresas
extranjeras asuman el control de determinadas infraestructuras, como la
generacion y distribucion de electricidad, las operaciones portuarias y las
telecomunicaciones. Se han propuesto nuevas restricciones en aras de la
seguridad nacional o el interés publico.

A pesar de esas preocupaciones, muchos paises no sélo han eliminado
las barreras que obstaculizaban las inversiones de las ETN sino que estan
intentando activamente atraerlas hacia algunos sectores de la infraestructura.
Muchos organismos de promocion de las inversiones (OPI) se han propuesto
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entablar relaciones con empresas dedicadas a las infraestructuras. En una
encuesta realizada por la UNCTAD vy la Asociacion Mundial de Organismos
de Promocion de las Inversiones, alrededor del 70% de los organismos
encuestados indicd que estaban intentando atraer esas inversiones, mientras
que sblo el 24% declard no hacerlo. Las casi tres cuartas partes de los OPI
indicaron que las infraestructuras constituian una prioridad mas importante
que hacia cinco afios.

De conformidad con las pautas generales de apertura a las inversiones
de las ETN, los sectores de las infraestructuras que mas interesaban a los OPI
eran el de la produccion de electricidad, los servicios de Internet y los
aeropuertos. En cambio, los sectores que menos les interesaban eran los de la
distribucion y la transmision de electricidad (véase el cuadro 7). A juzgar por
las tendencias de las inversiones en los PMA, podria ser conveniente que los
paises de bajos ingresos se dirigieran a las ETN de otros paises en desarrollo,
en particular en lo que respecta a las infraestructuras de los transportes.

Cuadro 7

Proporcion de OPI que promueven la IED en determinadas industrias del sector
de lainfraestructura, por regién

(Porcentaje del total de OPI que respondieron a la encuesta)

América Europa
Todos los Paises Paises en i Latina yel Sudoriental

Sector paises  desarrollados  desarrollo Africa Asia Caribe y CEI
Transportes

Carreteras 31 5 42 43 46 38 48

Puertos 37 30 42 50 31 44 29

Aeropuertos 41 35 40 57 23 38 71

Ferrocarriles 24 15 28 50 23 13 29
Electricidad

Generacion 49 30 56 79 46 44 57

Transmision 19 0 26 36 23 19 29

Distribucion 17 5 23 36 23 13 14
Telecomunicaciones

Telefonia fija 29 20 30 50 23 19 43

Telefonia movil 40 40 40 57 38 25 43

Servicios de Internet 44 45 42 71 31 25 57
Abastecimiento de agua

Abastecimiento de agua 33 26 33 43 23 31 57

Saneamiento 26 15 28 29 23 31 43
Niimero de respuestas 70 20 43 14 13 16 7

Fuente: UNCTAD, World Investment Report 2008: Transnational Corporations and the Infrastructure Challenge,
cuadro V. 3
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Para fomentar el desarrollo se requieren un marco
de gobernanza apropiado y solidas capacidades de
gobierno.

Sin un marco institucional y normativo adecuado, aumentan los
riesgos de que un pais se vea perjudicado al abrirse a la participacion de las
ETN. Lo que es mas, cuando un pais se ha liberalizado, suele ser dificil
revertir el proceso; de ahi la importancia del orden de las reformas. Lo ideal
es que, antes de la apertura, se proceda a una reestructuracion competitiva, al
establecimiento de normas y a la creacion de un organismo regulador
independiente. Esa sucesion de medidas contribuye a aclarar las reglas del
juego a los potenciales inversionistas y prepara mejor a los gobiernos para
acometer un proyecto especifico. Sin embargo, en realidad, la apertura a la
inversion extranjera ha precedido por lo general a la introduccion de amplias
reformas, lo que ha limitado los resultados positivos. Mientras no se
establezcan organismos reguladores creibles, quizds lo que mas convenga a
los paises en desarrollo sea mantener sus empresas de servicios en el sector
publico.

Si se invita a las ETN a prestar servicios de infraestructura recaen mas
responsabilidades en los funcionarios publicos, no menos. Las inversiones en
infraestructura requieren normalmente la negociacion de contratos entre el
pais receptor y los inversionistas extranjeros. En los contratos se establece un
acuerdo adaptado a las exigencias particulares de cada proyecto y a las
intenciones de las partes contratantes. Por consiguiente, es importante que los
paises adquieran los conocimientos necesarios para determinar el nivel y las
modalidades deseables de participacion de las ETN, y para negociar y vigilar
la ejecucion de los proyectos.

Debido a las asimetrias de informacion y experiencia entre las ETN y
los gobiernos de los paises receptores es dificil que los funcionarios del
sector publico dispongan de tantos recursos como el sector privado cuando
negocian los contratos. Las grandes ETN suelen emplear a bufetes
internacionales de abogados y otros expertos que se especializan en
operaciones de financiacion de proyectos, lo que no siempre estd al alcance
de los paises en desarrollo.

Si paises de experiencia limitada deciden hacer participar a ETN en
proyectos de infraestructura, seria aconsejable que empezaran en pequeia
escala, en vez de adoptar un ambicioso programa multisectorial. También
puede serles tutil, en un primer momento, concentrarse en los segmentos
menos conflictivos de un sector.
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Varias controversias relativas a inversiones tienen
gue ver con lainfraestructura.

En los ultimos afios, ha llamado cada vez mas la atencion el aumento
de las controversias relativas a inversiones en infraestructura. Al final
de 2007, habia unas 95 diferencias (o la tercera parte de las controversias
conocidas resultantes de tratados entre inversionistas y Estados) relacionadas
con la electricidad, el transporte, las telecomunicaciones y el abastecimiento
de agua y el saneamiento (véase el grafico 5). Las controversias han
provocado un debate sobre las consecuencias de los acuerdos internacionales
de inversion y, en especial de los tratados bilaterales.

Gréfico 5

Numero de diferencias conocidas relativas a inversiones
en infraestructura, 1996-2007

(Casos nuevos por afio)
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Fuente: UNCTAD, World Investment Report 2008: Transnational
Corporations and the Infrastructure Challenge, grafico V.3.

Preocupa a algunos observadores que la mayor proteccion y seguridad
para los inversionistas extranjeros se han logrado a costa de una excesiva
reduccion de la flexibilidad reguladora de los gobiernos. Sostienen que la
posibilidad de un arbitraje entre los inversionistas y el Estado puede
menoscabar la capacidad de los Estados de adoptar normas para el bienestar
publico y otras reglamentaciones en el interés de la ciudadania. Otros
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observadores dudan de que los tratados bilaterales de inversion hayan podido
o puedan alguna vez ofrecer a los inversionistas la proteccion para la que
fueron originalmente concebidos. Las ETN que han visto sus demandas
desestimadas, o recibido indemnizaciones mucho menores de lo que
reclamaban, han podido comprobar que los tratados bilaterales los protegen
menos de lo que esperaban.

Un estudio de las decisiones arbitrales muestra que menos de la mitad
de los laudos dictados favorecieron al demandante, y que las
indemnizaciones otorgadas por dafios y perjuicios fueron considerablemente
inferiores a las pretensiones de los inversionistas. El hecho de que mas de 90
controversias conocidas se refieran a infraestructuras pone de manifiesto que
la celebracion de All (y la coexistencia de All y contratos con el Estado)
puede tener importantes consecuencias para los Estados receptores. Por otra
parte, el nimero de controversias deberia considerarse a la luz de los varios
miles de Al existentes y de la enorme cantidad de proyectos de inversion en
infraestructura. A esto se suma el hecho de que, si las renegociaciones de los
contratos tienen éxito, no llegan a suscitar ni controversias ni arbitrajes. La
complejidad de todos estos temas, junto con la evolucion dindmica de los AIl
y de la jurisprudencia internacional, ponen de relieve la importancia del
fomento de la capacidad para que los gobiernos de los paises en desarrollo
entiendan las consecuencias de celebrar AIl. Esos gobiernos también tienen
que estar mejor preparados para hacer frente a posibles controversias en
materia de inversiones.

Se necesitan mayores compromisos de la comunidad
internacional...

Es importante considerar el papel que podrian desempeiiar los paises
de origen y la comunidad internacional a la hora de facilitar mayores
inversiones extranjeras en los paises que las deseen. Esto es particularmente
interesante en el caso de los paises de bajos ingresos, que carecen de
capacidad nacional y, en general, no han logrado atraer una participacion
significativa de ETN en la infraestructura.

Sin alguna forma de subsidios, es dificil atraer inversiones de ETN en
las economias, comunidades y sectores de actividad que se caracterizan por
un escaso poder adquisitivo y dudosa solvencia. En esos casos, las
instituciones de financiacion del desarrollo pueden tener un efecto catalitico
en la financiaciéon. Sobre todo en sectores como la electricidad, el
abastecimiento de agua y el transporte, hay un gran potencial para establecer
sinergias entre la inversion extranjera y la asistencia oficial para el desarrollo.
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(AOD). Al aumentar los fondos disponibles, los asociados para el desarrollo
y los paises de origen de las empresas inversionistas podrian desempefiar un
papel fundamental, ayudando a "aglutinar" la inversion extranjera en torno a
proyectos de infraestructura en los paises en desarrollo

Si bien los asociados para el desarrollo han incrementado
recientemente sus compromisos de AOD para el fomento de la
infraestructura, los actuales niveles de ayuda no se han recuperado del
periodo anterior de descenso de los préstamos de los bancos multilaterales, ni
han llegado a los niveles prometidos en varios foros internacionales. Lo que
es mas, mientras que los asociados para el desarrollo todavia no han
proporcionado la totalidad de los fondos prometidos para elevar la inversion
en infraestructura en los paises de bajos ingresos, los fondos existentes no
estan siendo plenamente utilizados, una situacion que se ha llamado en
ocasiones "la paradoja de la infraestructura". Segun evaluaciones recientes,
la liquidez de las instituciones de financiacion del desarrollo es muy
abundante.

Los asociados para el desarrollo deberian cumplir sus compromisos de
AOD destinada a las infraestructuras. Las instituciones que proporcionan
financiacion bilateral o multilateral también deben estar mas dispuestas a
correr riesgos y dedicar una mayor parte de sus actividades a las necesidades
de los paises de bajos ingresos. Ademas, deberian tener en cuenta todas las
opciones. Aunque en general haya muy buenas razones para facilitar una
mayor participacion del sector privado, incluidas las ETN, no deberian
descartarse otros enfoques. En algunos proyectos, en particular de
abastecimiento de agua y algunos aspectos del suministro de energia
eléctrica, puede haber razones solidas para mantener la gestion de los
servicios en manos del sector publico. Pero también en otras industrias, la
escasa capacidad institucional puede hacer que la participacion del sector
privado sea demasiado arriesgada. En tales situaciones, quizds sea mas
apropiado concentrar los esfuerzos internacionales en apoyar a las empresas
publicas existentes. Por consiguiente, los asociados para el desarrollo
deberian prestar suficiente atencion a la financiacion de proyectos de
infraestructura para los que quizas no sea posible lograr la participacion del
sector privado.



36 Informe sobre las inversiones en el mundo: Las empresas
transnacionales y el desafio de las infraestructuras

... entre otras cosas para mitigar los riesgos y
fomentar la capacidad en los paises de bajos
ingresos.

Las medidas de mitigacion de riesgos que adopten los paises de origen
y las organizaciones internacionales pueden contribuir, a corto plazo, a
movilizar fondos privados para proyectos de infraestructura en las economias
en desarrollo y en transicion. Debera prestarse especial atencion a las
medidas dirigidas a mitigar tres tipos basicos de riesgos: los politicos
(incluidos los riesgos a nivel subnacional, los contractuales y los
regulatorios), los crediticios y los cambiarios.

A pesar de la gran cantidad de instrumentos de mitigacion de riesgos
disponibles, los programas existentes estan insuficientemente adaptados a la
situacion de los paises de bajos ingresos. Por ejemplo, la financiacién en
moneda nacional por parte de las instituciones de financiacion del desarrollo
requiere, en general, un mercado de permuta de divisas bien afianzado.
Cuando esa condicion se cumple, es menos probable que la intervencion de
esas instituciones sea necesaria. Por otra parte, los instrumentos de
mitigacion de riesgos no deberian considerarse una panacea. Una excesiva
mitigacion de los riesgos puede plantear problemas de riesgo moral y alentar
la imprudencia de inversionistas y prestamistas al asumir riesgos. Si bien los
instrumentos de mitigacion de los riesgos pueden facilitar la movilizacion de
deuda privada e inversiones privadas directas en empresas, no mejoran la
viabilidad de proyectos mal estructurados. Esto pone de relieve la
importancia de la labor de fomento de la capacidad.

Esa labor es especialmente importante en los PMA. Segun las
circunstancias especificas de cada pais, la asistencia quizas deba dirigirse al
desarrollo de marcos juridicos y reglamentarios, la evaluacion de las
diferentes opciones normativas y contractuales, la preparacion de propuestas
de proyectos, o la vigilancia y el cumplimiento de las leyes, reglamentos y
contratos. En vista de la naturaleza de los proyectos, se necesita asistencia
urgente para los gobiernos a todos los niveles, nacional, provincial y
municipal. A pesar de que se han adoptado medidas positivas para satisfacer
esas necesidades, las iniciativas actuales siguen siendo muy insuficientes. Es
preocupante que los fondos disponibles para el fomento de la capacidad no
siempre se utilicen integramente.

Los servicios de asesoramiento deberian proporcionar orientacion no
solo sobre las maneras de alentar la inversion, sino también sobre la forma de
hacer encajar la infraestructura en planes y objetivos de desarrollo mas
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amplios. La mayor parte del apoyo al fomento de la capacidad estd
actualmente a cargo de instituciones financieras que frecuentemente tienen
intereses directos en los proyectos. Valdria la pena considerar la posibilidad
de que las Naciones Unidas intervengan mas activamente en ese contexto.
Dada su neutralidad, la Organizacion podria complementar a los actuales
participantes, por ejemplo, ayudando a los gobiernos de los paises en
desarrollo a evaluar los contratos sobre infraestructuras y aumentar su
capacidad negociadora. Promover la capacidad de los gobiernos en esos
aspectos podria contribuir a que las entradas de inversiones reportaran
mayores beneficios para el desarrollo.

ko

El desarrollo de la infraestructura fisica sigue siendo uno de los
campos que requiere con mayor urgencia la atenciéon de las autoridades
competentes. Las necesidades son enormes, y satisfacerlas exigira una mayor
intervencion del sector privado, incluidas las ETN. Eso es particularmente
cierto en el caso de los PMA, en los que las mejoras de la infraestructura son
fundamentales para que puedan alcanzar los objetivos de desarrollo del
Milenio. Al mismo tiempo, los paises de bajos ingresos suelen estar poco
preparados, tanto para atraer a las ETN al sector de la infraestructura como
para obtener el maximo beneficio de la participacion de esas empresas. Sea
cual sea la combinacion de los sectores publico y privado por la que se opte,
la presencia de instituciones y mecanismos de aplicacion de normas
adecuados es esencial para garantizar una prestacion eficaz y equitativa de
servicios de las infraestructuras. Para superar el desafio de las
infraestructuras se necesita la accion coordinada de todas las partes
pertinentes. Esto significa una combinacion adecuada de mejora de la
gobernanza y las capacidades en los paises receptores, mayor apoyo de la
comunidad internacional y comportamiento responsable por parte de los
inversionistas.

Supachai Panitchpakdi
Secretario General de la UNCTAD

Ginebra, julio de 2008
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Deseamos mejorar la calidad y la pertinencia de la labor que realiza la
Division de la Inversion y la Empresa de la UNCTAD vy, a este efecto, nos gustaria
conocer la opinion de los lectores sobre la presente publicacion y sobre publicaciones
analogas. Por este motivo, quedaremos muy reconocidos a los lectores que llenen este
cuestionario y lo remitan a la direccion siguiente:

Encuesta entre los lectores
Division de la Inversion y la Empresa de la UNCTAD
Palais des Nations

Oficina E. 10054

CH-1211 Ginebra 10 Este cuestionario también se puede completar
Suiza en linea en esta direccion electronica:
Fax: (+41 22) 907 04 98 www.unctad.org/wir.

1. Nombre y direccion profesional del que responde (facultativos):

2. Indique qué corresponde mejor a su esfera profesional:

Administracién publica D Empresa publica D
Empresa/institucion privada D Institucion universitaria o de investigacion D
Organizacion internacional D Medio de comunicacion D
Organizacion no lucrativa D Otra esfera (precisese) D

3. (En qué pais trabaja usted?
4. (Coémo juzga usted el contenido de la presente publicacion?

Excelente O Adecuado  []
Bueno O Mediocre  []

5. ¢Qué utilidad tiene la presente publicacion para su trabajo?

Muy util D De cierta utilidad D Sin interés D
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Sirvase indicar los tres aspectos que mas le han gustado de la presente
publicacion y la razon por la que son utiles para su trabajo:

7. Sirvase indicar los tres aspectos que menos le han gustado de la presente
publicacion:

8. En promedio, ;qué utilidad tienen estas publicaciones para usted en su trabajo?
Muy atil ] De cierta utilidad [] Sin interés ]

9. (Recibe usted con regularidad Transnational Corporations (antes The CTC
Reporter), publicada tres veces al afio por la Division?

si [ No [

Si no la recibe, sirvase indicar a continuacion si desea que le enviemos un
ejemplar de muestra al nombre y la direccion indicados mas arriba, o si desea
recibir en su lugar otras publicaciones (véase la lista de publicaciones):

10. ;Coémo o donde obtuvo usted esta publicacion:
La compré (| En un seminario o taller ~ []
Pedi un ejemplar gratuito  [_] Envio por correo directo ]
De otro modo D

11. ¢(Desearia usted recibir por correo electronico informacion sobre la labor que

realiza la UNCTAD en materia de inversion y fomento de la empresa? En caso
afirmativo, indique su direccion de correo electronico:




