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NOTA
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sistema de las Naciones Unidas para todos los asuntos relacionados con la
inversion extranjera directa y las empresas multinacionales. Con sus mas de
cuatro décadas de experiencia y pericia internacional en materia de investigacion
y analisis de politicas para el fomento de la inversion y de la empresa, promueve
la creacion de consensos intergubernamentales y proporciona asistencia técnica
amas de 150 paises.
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mencione su procedencia, junto con una referencia a la UNCTAD vy al presente
Informe. Ademas, debera enviarse a la secretaria de la UNCTAD (diaeinfo@
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PREFACIO

En 2016, los flujos mundiales de inversion extranjera directa cayeron alrededor del
2%, situandose en 1,75 billones de ddlares de los Estados Unidos. La inversiéon en
los paises en desarrollo disminuyd aln mas, en un 14%, y los flujos hacia los PMA y
las economias estructuraimente débiles siguen siendo volatiles y escasas. Aunque la
UNCTAD prevé una ligera recuperacion de los flujos de IED en el bienio 2017-2018, se
espera gue se mantengan muy por debajo de su maximo de 2007.

Esta evolucion es problematica, especialmente si se tienen en cuenta las enormes
necesidades de inversion asociadas a los Objetivos de Desarrollo Sostenible,
detalladas en el Plan de Accion de la UNCTAD para la Inversion en los ODS. Para
lograr avances en materia de desarrollo sostenible —y una paz duradera— se requiere
mas inversion en infraestructuras basicas, energia, agua y saneamiento, mitigacion del
cambio climatico, salud y educacion, asi como en capacidad productiva para generar
empleo y un crecimiento de los ingresos.

Ahora mas que nunca, es importante asegurar que €l entorno normativo a nivel
mundial siga siendo propicio a la inversién en el desarrollo sostenible. La UNCTAD
desempefia un papel importante en ese sentido, al proporcionar orientacién sobre los
regimenes nacionales e internacionales de politicas de inversion. Su Marco de Politicas
de Inversion y su Hoja de Ruta para la Reforma de los Acuerdos Internacionales
de Inversion han sido utilizados por mas de 130 paises para formular una nueva
generacion de politicas de inversion. El Informe sobre las Inversiones en el Mundo de
este ano se basa en esos logros y presenta consejos sobre como tratar los cerca de
3.000 tratados de inversion de la vieja generacion.

El desarrollo digital es uno de los principales desafios para los gobernantes de nuestra
economia global. El capitulo tematico del Informe de este afo muestra que la economia
digital esta teniendo una gran repercusion en los patrones de inversion a nivel mundial.
Proporciona informacion importante sobre las implicaciones de la economia digital
para las politicas de inversion disefadas para la era analégica, y orientacion sobre la
manera en que las politicas de inversion pueden fomentar el desarrollo digital.

Recomiendo la lectura de este Informe como herramienta importante para la
comunidad internacional de la inversion y el desarrollo.

Anténio Guteres

Secretario General de las Naciones Unidas
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PROLOGO

La economia digital se esta convirtiendo en una parte cada vez méas importante de la
economia mundial. Aunque brinda muchas nuevas oportunidades para un desarrollo
inclusivo y sostenible, también presenta importantes desafios, empezando por la
necesidad de cerrar la brecha digital. Tanto las oportunidades como los desafios son
las principales prioridades de los paises en desarrollo.

La economia digital estd cambiando radicalmente la forma en que las empresas
producen y comercializan sus bienes y servicios a través de las fronteras. Las empresas
multinacionales digitales pueden comunicarse con sus clientes en el extranjero y
venderles sus productos y servicios sin necesidad de realizar muchas inversiones
fisicas en los mercados extranjeros. Por lo tanto, su impacto econdmico en los paises
receptores es mas etéreo y menos visible directamente en la generacion de capacidad
productiva y la creacion de empleo. Hoy en dia, la economia digital ya no se limita al
sector de la tecnologia y las empresas digitales, sino que las cadenas de suministro
estan cada vez mas digitalizadas en todos los sectores de la economia mundial.

La transformacion digital de la produccion internacional tiene implicaciones importantes
para la promocion y facilitacion de la inversion y para la regulacion del comportamiento
de los inversores. Puede que las reglas disenadas para la economia fisica tengan que
ser revisadas a la luz de los nuevos modelos de negocio digitales. Algunos paises ya
han adoptado medidas para modernizar las politicas; otros se enfrentan al riesgo de
que sus reglas se vuelvan obsoletas o ralenticen involuntariamente el desarrollo digital.

Porque la cuestion no se limita a las multinacionales digitales. También se deben
desarrollar las capacidades digitales nacionales. Muchos paises de todo el mundo
tienen estrategias de desarrollo para la economia digital. Sin embargo, la mayoria de
esas estrategias no tratan adecuadamente las cuestiones relativas a la inversion. Y las
que lo hacen, tienden a centrarse exclusivamente en la inversion en la infraestructura
de las telecomunicaciones. La dimensién de inversion de las estrategias de desarrollo
digital debe ampliarse para permitir a las empresas nacionales aprovechar los
beneficios de la digitalizacion y facilitar su acceso a los mercados mundiales.

El Informe sobre las Inversiones en el Mundo 2017 expone de manera convincente
las razones para adoptar un marco integral de politicas de inversion para la economia
digital. Demuestra que la alineacion de las politicas de inversion con las estrategias
de desarrollo digital sera fundamental para integrar de manera positiva a los paises
en desarrollo en la economia mundial y para lograr una globalizacion mas inclusiva y
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sostenible en los proximos afnos. El Informe es una contribucion indeleble a los debates
sobre la manera de reducir la brecha digital y hacer frente a los enormes desafios de
inversion de la Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible. Recomiendo la lectura de
este Informe a la comunidad de los ODS.

/W(/ﬂx ﬂ W_

Mukhisa Kituyi
Secretario General de la UNCTAD

Prélogo
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MENSAJES CLAVE

PERSPECTIVAS DE LA +5%

INVERSION Optimismo
I prudente

paa 2017/

La inversion a nivel mundial esta experimentando una
ligera recuperacion, y las proyecciones para 2017 son
prudentemente optimistas. Las expectativas de un mayor
crecimiento econdmico en las principales regiones, la reanudacion del crecimiento
del comercio y un repunte de los beneficios empresariales podrian propiciar un
pequeno aumento de la inversion extranjera directa (IED). Se prevé que los flujos
a nivel mundial aumenten hasta alcanzar casi 1,8 billones de ddlares de los
Estados Unidos en 2017 y 1,85 billones en 2018, todavia por debajo del nivel
maximo de 2007. La incertidumbre sobre las politicas y los riesgos geopoliticos
podrian obstaculizar la recuperacion, y los cambios en las politicas fiscales
podrian afectar significativamente a las inversiones transfronterizas.

Las perspectivas de la IED son moderadamente positivas en la mayoria
de las regiones, con la excepcion de Ameérica Latina y el Caribe. Se espera
que las economias en desarrollo como grupo experimenten un aumento de
alrededor del 10%. Esa prevision incluye un incremento considerable en los
paises asiaticos en desarrollo, cuyas principales economias presentan mejores
perspectivas que podrian impulsar la confianza de los inversores. También se
espera que aumente la IED en Africa, gracias a un ligero incremento de los
precios del petroleo y a avances en la integracion regional. Por el contrario, las
perspectivas de la [ED en América Latina y el Caribe son moderadas, debido a la
incertidumbre sobre el contexto macroecondémico y politico. Es probable que los
flujos hacia las economias en transicion se recuperen alin mas después de que
sus economias alcanzaran su nivel mas bajo en 2016. Se espera que los flujos
hacia las economias desarrolladas se mantengan estables en 2017.

Mensajes clave iX



TENDENCIAS DE LA INVERSION

Después de un fuerte crecimiento en 2015, los flujos

mundiales de IED perdieron impulso en 2016, lo cual

demuestra que el camino hacia la recuperacion no esté IED mundiales
exento de obstaculos. Las entradas de IED disminuyeron - 2% 201 6
en un 2%, situdndose en 1,75 billones de ddlares, enun | /5 Dilones
contexto de débil crecimiento econdémico y de importantes (e (l0laes
riesgos politicos, segun la percepcion de las empresas

multinacionales.

Los flujos hacia las economias en desarrollo resultaron especialmente afectados,
con un descenso del 14% para situarse en 646.000 millones de ddlares. La
IED sigue siendo la fuente de financiacion externa mas importante y constante
para las economias en desarrollo, por delante de las inversiones de cartera, las
remesas y la asistencia oficial para el desarrollo. Sin embargo, las entradas se
redujeron en todas las regiones en desarrollo:

e Los flujos de IED hacia los paises asiaticos en
desarrollo se contrajeron en un 15% en 2016, Los flujos mundiales de IED
situandose en 443.000 millones de ddlares. e
Esta primera disminucién en cinco afos fue
relativamente generalizada, con descensos de
dos cifras en la mayoria de las subregiones,
excepto Asia Meridional.

1032 billones de dolares

646 000
En desarrollo

68 000 millones de dolares
sy N TAnScon

o Los flujos de IED hacia Africa continuaron cayendo
hasta situarse en 59.000 millones de ddlares, un
3% menos que en 2015, debido principalmente a los bajos precios de los
productos basicos.

e [a tendencia a la baja de los flujos de IED hacia América Latina y el Caribe
se acelerd, con un descenso del 14% hasta situarse en 142.000 millones de
ddlares, debido a la continuacion de la recesion econémica, la debilidad de
los precios de los productos basicos y las presiones sobre las exportaciones.

e la IED en las economias estructuralmente debiles y vulnerables siguio
siendo fragil. Los flujos hacia los paises menos adelantados disminuyeron en
un 13%, situandose en 38.000 millones de dodlares. Asimismo, las entradas
de IED a los pequefos Estados insulares en desarrollo se redujeron en un
6% para situarse en 3.500 millones de ddlares. Los flujos de IED hacia los

Informe sobre las Inversiones en el Mundo 2017 La inversion y la economia digita



paises en desarrollo sin litoral se mantuvieron estables, en 24.000 millones
de ddlares.

Los flujos hacia las economias desarrolladas aumentaron aun mas, después
de un crecimiento significativo en el ario anterior. Las entradas aumentaron en
un 5%, elevandose a 1 billon de ddlares. La caida de la IED en Europa fue
compensada con creces por un modesto crecimiento en América del Norte
y un considerable aumento en otras economias desarrolladas. El porcentaje
correspondiente a las economias desarrolladas en las entradas de IED a nivel
mundial creci6 hasta el 59%.

Los flujos de IED hacia las economias en transicion casi se duplicaron,
elevandose a 68.000 millones de ddlares, después de dos arios de pronunciada
caida, como reflejo de la firma de importantes acuerdos de privatizacion y del
aumento de la inversion en las actividades de exploracion minera.

Los principales grupos econdmicos, como el G20 y el APEC, tuvieron una gran
influencia en las tendencias de la IED a nivel mundial. Las entradas del G20
alcanzaron mas de 1 billén de doélares por primera vez. La [ED intragrupo es una
caracteristica cada vez mas frecuente en algunos grupos.

Las salidas de IED de los paises desarrollados siguieron en un nivel bajo. Se
redujeron en un 11%, situandose en 1 billon de ddlares, principalmente debido
a una caida en las inversiones de las empresas multinacionales europeas. Las
salidas de IED de América del Norte se mantuvieron estables, pero las de los
paises desarrollados de Asia y el Pacifico alcanzaron su nivel mas alto desde
2008. Los flujos de inversion procedentes de las economias en desarrollo
registraron un descenso del 1% para situarse en 383.000 millones de ddlares,
a pesar de un gran incremento de las inversiones procedentes de China, que
ahora es el segundo pais inversionista mas importante del mundo.

El menor crecimiento de la produccion internacional contribuyd a la escasa
expansion del comercio mundial. La produccion internacional de filiales
extranjeras de empresas multinacionales sigue en expansion, pero se ha
ralentizado en los ultimos afos. Las tasas promedio de crecimiento anual en
los cinco ultimos afos de las ventas (7,3%), el valor anadido (4,9%) y el empleo
(4,9%) de las filiales extranjeras fueron inferiores a las del periodo equivalente
antes de 2010 (9,7%, 10,7% vy 7,6%, respectivamente).

La nueva base de datos de la UNCTAD sobre las empresas multinacionales
de propiedad estatal muestra su creciente importancia en la economia
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Xii

mundial.  Aproximadamente 1.500 empresas Crece el papel de las mutinacionales
multinacionales de propiedad estatal (el 1,5% de propiedad estatal

de todas las multinacionales) poseen mas de en la economia mundliel
86.000 filiales extranjeras, o cerca del 10% de

todas las filiales extranjeras. Las inversiones en ' ’ ‘
nuevas instalaciones anunciadas por esas filiales

representaron el 11% del total mundial en 2016,

frente al 8% en 2010. Sus empresas matrices estan W 600 il ““ e
muy dispersas; mas de la mitad se encuentran en fiidles
economias en desarrollo, y casi un tercio de ellas, 86 OO ex‘[raneras

en la Unién Europea. China es la economia de
procedencia mas grande.

TENDENCIAS DE LAS POLITICAS
DE INVERSION

La formulacion de politicas de inversion se esta volviendo mas compleja,
divergente e incierta. Las consideraciones de desarrollo sostenible hacen que
las politicas de inversion sean mas complicadas y multifacéticas. La formulacion
de politicas también se esta volviendo mas divergente, lo que refleja la variedad
de enfoques con los que las sociedades y los gobiernos responden a los
efectos de la globalizacion. Esto, junto con un aumento de las intervenciones
gubernamentales, también ha reducido la previsibilidad de las politicas de
inversion. Un régimen de inversion basado en reglas que sea creible, goce
de un amplio apoyo internacional y tenga como objetivo la sostenibilidad y
la inclusividad puede reducir la incertidumbre y mejorar la estabilidad de las
relaciones de inversion.

La mayoria de las politicas de inversion introducidas en

2016 tuvieron como objeto la promocion, la facilitacion 79%
y la liberalizacion de las inversiones. Alrededor de 58
paises y economias adoptaron al menos 124 politicas de
inversion, la cifra mas alta desde 2006. Las condiciones
de entrada para las inversiones extranjeras se liberalizaron

21,

Liberalizacion/promocion

en diversas industrias, y numerosos paises simplificaron I
los procedimientos de registro, proporcionaron NuUevos
incentivos a la inversién o continuaron con sus procesos Polticas nacionales

de privatizacion. Aproximadamente una quinta parte de de inversion
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las politicas introdujeron nuevas restricciones o regulaciones en materia de
inversion, considerablemente méas que cuando la UNCTAD comenzo a publicar
sus informes anuales en la década de 1990. Se manifestaron no solo en nuevas
leyes, sino también en decisiones administrativas, especialmente en el contexto
del control de las fusiones que suponian absorciones desde el extranjero.

Muchos paises regulan las inversiones transfronterizas mediante leyes especificas
que abordan las mismas cuestiones que los acuerdos internacionales de
inversion (All). Al menos 108 paises tienen leyes de esas caracteristicas. Estas
y los All comparten elementos comunes en sus preambulos y definiciones,
asi como en materia de entrada y trato de las inversiones, promocion de las
inversiones y solucion de controversias. La reforma de los All y la modernizacion
de las clausulas correspondientes de las leyes en materia de inversion deberian
ir de la mano.

El universo de los All sigue creciendo en medio de una mayor
complejidad. En 2016 se concertaron 37 nuevos All, con lo
que el numero total de tratados ascendia a 3.324 al final del
afo (ya se han concertado otros 4 en 2017). En el mismo

periodo se hizo efectiva la rescision de al menos 19 All, Total de Al
tendencia que proseguira. Todo esto refleja las maniobras
mas generales de los gobiernos para modificar sus politicas 3 824

de inversion internacional.

El nimero de nuevos casos de solucion de controversias

entre inversionistas y Estados (SCIE) basados en tratados continta sin disminuir.
En 2016 se iniciaron 62 nuevos casos, lo que elevd el nimero total de casos
conocidos a 767. A finales de 2016, las empresas demandantes habian ganado
el 60% de todos los casos decididos en base a los méritos.

Los paises del G20 adoptaron los Principios Rectores para la Formulacion de
Politicas de Inversion a nivel Mundial. Estos Principios no vinculantes del G20,
que se basan en el Marco de Politicas de Inversion para el Desarrollo Sostenible
de la UNCTAD, representan la primera vez que se alcanza un CONsSenso
multilateral sobre cuestiones de inversion entre un grupo variado de economias
desarrolladas, en desarrollo y en transicion, que representan mas de dos tercios
de las salidas de IED a nivel mundial.

La reforma de los All ha avanzado significativamente. Consolidando la fase 1 de
la reforma de los All, la mayoria de los nuevos tratados siguen la Hoja de Ruta

Mensajes clave
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de la UNCTAD (WIR16), que establece cinco areas de accion: salvaguardar el
derecho a regular, a la vez que se proporciona proteccion; reformar la solucion
de controversias en materia de inversiones; promover y facilitar la inversion;
asegurar una inversion responsable; y mejorar la consistencia sistémica.
La reforma de la solucién de controversias ocupa un lugar destacado de las
prioridades, y se han adoptado medidas concretas (por ejemplo, la inclusion de
clausulas orientadas a la reforma en los nuevos tratados y los trabajos sobre la
creacion de un tribunal internacional de las inversiones) a varios niveles, incluido
el multilateral. La facilitacion de las inversiones ha suscitado un mayor interés, y
el Menu de Accion Global de la UNCTAD para la Facilitacion de las Inversiones
ha obtenido un fuerte apoyo de todas las partes interesadas en la inversion
y el desarrollo. Ademas, los tratados recientes incluyen nuevas clausulas que
preservan el derecho de los Estados receptores a regular o fomentan la inversion
responsable.

Es hora de pasar a la fase 2 de la reforma de los All: modernizar el acervo de
tratados de la vieja generacion. Los viejos tratados abundan: mas de 2.500 All
vigentes en la actualidad (el 95% de todos los tratados vigentes) se concertaron
antes de 2010. Los viejos tratados “muerden”: a finales de 2016, practicamente
todos los casos conocidos de SCIE se basaban en esos tratados. Y los viejos
tratados perpetlan las inconsistencias: el hecho de que sigan vigentes crea
superposiciones y fragmentacion en las relaciones entre los tratados y plantea
desafios de interaccion.

LaUNCTAD presentay analiza las ventajas e inconvenientes de diez opciones para
la fase 2 de la reforma de los All: 1) interpretar conjuntamente las disposiciones
de los tratados; 2) modificar las disposiciones de los tratados; 3) reemplazar los
tratados “anticuados”; 4) consolidar la red de All; 5) gestionar las relaciones entre
los tratados coexistentes; 6) hacer referencia a las normas mundiales; 7) actuar
multilateralmente; 8) abandonar los viejos tratados no ratificados; 9) rescindir
los viejos tratados existentes; y 10) retirarse de los tratados multilaterales. Los
paises pueden adaptar y adoptar estas opciones para llevar a cabo las reformas
establecidas en la Hoja de Ruta en consonancia con sus prioridades.

Determinar cual de estas diez opciones es adecuada para un pais en una
situacion concreta requiere un analisis cuidadoso y empirico de la relacion
costo-beneficio, ademas de estudiar varios desafios mas generales. Entre
los desafios estratégicos cabe citar el de evitar una reforma “excesiva”
que prive al régimen de All de su proposito de proteger y promover la
inversion. Los desafios sistémicos surgen de las lagunas, superposiciones

Informe sobre las Inversiones en el Mundo 2017



y fragmentaciones que crean problemas de coherencia y consistencia.
Los desafios de coordinacion requieren priorizar las acciones de reforma,
encontrar los mejores asociados en los tratados para

ponerlas en practica y asegurar la coherencia

entre las actividades de reforma en los

diferentes niveles de las politicas. Los

desafios de capacidad dificultan que los \/o

paises mas pequefos, en particular

los paises menos adelantados, Fase 2

aborden las deficiencias de los All de e\l C|Ones

la vieja generacion. /I a la
reforma

La intensificacién del apoyo multilateral de los All

seria positiva para lograr una reforma

integral del régimen. La UNCTAD, a

través de los tres pilares de su labor —

la investigacion y el andlisis de politicas, la

asistencia técnica y la creacion de consenso

intergubernamental— puede desempenar un

papel clave en su calidad de punto focal de las Naciones

Unidas para la inversion internacional y de foro internacional para el debate
inclusivo de alto nivel sobre el actual régimen de All, que presenta multiples
capas Y facetas.

El mundo es testigo de un rapido crecimiento de las politicas e instrumentos
relacionados con los mercados de capitales que estan disefiados para
promover la inversion en los negocios sostenibles y apoyar el logro de los
Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS). Esas politicas e instrumentos emanan
principalmente de las bolsas de valores y de sus reguladores,
7 pero también se observa una gran participacion de otros
actores de los mercados de capitales, como |os inversores
institucionales. Las bolsas de valores pueden influir en los
inversores y las empresas de una manera practicamente
Més holsas de vabres Unica en el mercado: mediante nuevos productos vy
infroducen orlentaciones servicios, asi como apoyando a los reguladores para
sobre cOmo reportar promover la adopcion de normas de mercado.
la sostenibiidad
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LA INVERSION.
Y LA ECONOMIA DIGITAL

La economia digital es un motor clave del crecimiento y el a®
desarrollo. Puede impulsar la competitividad en todos los E
sectores, crear nuevas oportunidades para las empresas y _=_

la actividad empresarial, y abrir nuevas vias para acceder  \UEVA IS e la
a los mercados extranjeros y participar en las cadenas de UNGTAD
valor electronico mundiales. Ademas, proporciona nuevas conlas 100 principales
herramientas para solucionar los problemas persistentes multinacionales digitales
de desarrollo. Sin embargo, la economia digital también

presenta una serie de desafios, como la necesidad de cerrar

la brecha digital, minimizar los potenciales impactos sociales y de desarrollo
negativos, y hacer frente a complejas cuestiones de regulacion especificas de
Internet. Las oportunidades y los desafios asociados con la economia digital son
particularmente importantes para los paises en desarrollo.

La economia digital tiene importantes implicaciones para la inversion, y la
inversion es crucial para el desarrollo digital. La adopcion de las tecnologias
digitales puede transformar las operaciones internacionales de las empresas
multinacionales y el impacto de las filiales extranjeras en los paises receptores.
Y el desarrollo digital en todos los paises, y en particular la participacion de los
paises en desarrollo en la economia digital mundial, exige politicas de inversion
especificas.

El peso de las empresas multinacionales de tecnologia de la informacion
y las comunicaciones (TIC) en la produccion internacional ha aumentado
de manera espectacular en los cinco dltimos afios. Entre 2010 y 2015, el
numero de empresas tecnoldgicas presentes en la lista de la UNCTAD de las
100 multinacionales mas importantes se duplicd con creces. Los activos de
esas empresas multinacionales aumentaron en un 65%, y sus ingresos de
explotacion y su numero de empleados, en un 30%, frente a las tendencias
estables de las demas empresas multinacionales de la lista. La importancia de
las empresas multinacionales digitales, incluidas las plataformas de Internet y
las sociedades de comercio electronico y de contenidos digitales, también esta
creciendo rapidamente. El WIR77 presenta una nueva lista que clasifica a las
100 principales empresas multinacionales digitales por su huella de produccion
internacional.
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Las empresas multinacionales digitales realizan alrededor del 70% de sus
ventas en el extranjero, pero solo el 40% de sus activos se encuentran fuera
de su pais de origen. El impacto de las empresas multinacionales digitales en
los paises receptores es menos visible directamente en términos de inversion
fisica y creacidon de empleo, pero sus inversiones pueden tener importantes
efectos indirectos y en la productividad, y contribuir
al desarrollo digital.

Ligeras en actvos:
La adopcion de las tecnologias digitales en /A

las cadenas de suministro mundiales de todas
las industrias tendra profundos efectos en la A

produccion  internacional. Dependiendo de las -

preferencias especificas de cada industria y empresa ol /0% " del 40%%
multinacional, puede conducir a una reduccion @(rj}eeaes/\%gﬂwg% er? e?gftrcap/u%?o
de las grandes inversiones en la produccion

centralizada “basada en macrodatos”, pero también
a una produccion mas agil y distribuida basada en la
impresion tridimensional. Puede propiciar el regreso
de industrias deslocalizadas, pero también una mayor subcontratacion externa
de servicios. Y puede conducir a la reconfiguracion de las relaciones con los
proveedores en los paises receptores, asi como permitir nuevas alianzas.

Las reglas y regulaciones de inversion, y las politicas e instituciones de promocion
y facilitacion de las inversiones, deberian tener en cuenta la evolucion de los
modelos operacionales transfronterizos de las empresas multinacionales. De las
diez industrias tradicionales mas afectadas por la digitalizacion, cinco figuran
también entre las diez principales industrias en las que los paises mantienen
restricciones a la inversion (reflejadas en las reservas a los All), y las empresas
multinacionales digitales se estan expandiendo hacia otros sectores regulados.
Puede que sea necesario revisar algunas regulaciones de la era analégica para
evitar que se queden obsoletas o representen un obstaculo imprevisto a la
adopcion digital.

La mayoria de los paises estdn tratando de aprovechar activamente la
oportunidad digital debido a sus beneficios potenciales para el desarrollo. En
el WIR17 se incluyen las conclusiones de un estudio sobre la dimension de
inversion de mas de 100 estrategias nacionales y regionales de desarrollo digital.

Muchas estrategias de desarrollo digital no se ocupan de la inversion o solo
tratan las necesidades de inversion de manera muy general. Menos del 25%
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de ellas contienen datos sobre las necesidades de inversion Fstimaciones

en infraestructura, y menos del 5%, sobre las necesidades de los costos de inversion:

de inversién més alla de la infraestructura, por ejemplo, para  \/|en0s (e

el desarrollo de las industrias digitales. Los organismos (%

de promocion de las inversiones rara vez participan en la 2 5 de |aS

formulacion de las estrategias de desarrollo digital. .
Estrategias

Toda estrategia integral de desarrollo digital deberia tratar e desarolo

la inversién en la infraestructura digital, en las empresas D' 'J[a|
digitales y en la adopcion digital por las empresas de todas las |g|
industrias. Las necesidades de inversion en infraestructura

para lograr una conectividad adecuada en la mayoria de los paises en desarrollo
podrian ser menos ingentes de lo que se suele suponer; la UNCTAD estima
que los costos de inversion necesarios para lograr una cobertura basica casi
universal de 3G en esos paises (requisito previo para la meta de acceso universal
de los ODS) no llegan a 100.000 millones de ddlares. La cooperacion regional
para la inversion en infraestructura de Internet puede aumentar el interés de los
inversores internacionales en los proyectos de infragstructura.

Promover la inversion en contenidos y servicios digitales locales es crucial para
acelerar el desarrollo digital. Esto entrana crear y mantener un marco regulador
propicio para las empresas digitales, asi como adoptar medidas de apoyo activo,
que pueden incluir centros tecnoldgicos o de innovacion e incubadoras; crear
servicios de administracion publica electronica o mejorar los existentes; y apoyar
la financiacion con capital riesgo y otros enfoques de financiacion innovadores.
La creacion de vinculos con empresas globales puede ayudar, pero el desarrollo
del sector digital entrana principalmente apoyar el desarrollo de las empresas
locales, y no promover la inversion de empresas multinacionales digitales.

La promocion de la inversion en las TIC en todas las empresas, asi como de
los vinculos empresariales y la participacion en las cadenas de valor mundiales,
deberia ser una parte importante de las politicas de desarrollo digital. Los
aranceles y los impuestos sobre los dispositivos, y los impuestos sobre el uso
de Internet, también influyen en los costos efectivos de la adopcion de las TIC
para las empresas. Facilitar el acceso a los servicios en nube puede reducir
dichos costos. Desarrollar destrezas [en TIC] potencialmente en asociacion con
las empresas multinacionales digitales a nivel mundial, también es importante
para permitir a las empresas locales interactuar digitalmente con las empresas
multinacionales y acceder a las cadenas de valor electronico.
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Al tiempo que promueven la inversion en el desarrollo digital, los gobiernos
deben tomar en consideracion los intereses publicos. Para ello deben aprobar
regulaciones que estén al dia en areas como la seguridad de los datos, la
privacidad, la proteccion de la propiedad intelectual, la proteccion del consumidor
y la salvaguardia de los valores culturales. Si la transformacion digital provoca
trastornos en otros sectores 0 generaimpactos sociales 0 econémicos negativos,
tienen que establecer politicas para mitigar estos efectos. Los gobiernos deben
encontrar un equilibrio para tener en cuenta tanto los intereses publicos como
los de las inversiones privadas.

Las politicas de inversion deberian disefiarse con un enfoque mas proactivo
al formular estrategias de desarrollo digital. No solo deberian prepararse para
realizar cambios criticos en las politicas de su competencia, sino que también
pueden hacer una importante contribucion al disefio e implementacion de
politicas industriales digitales. El desarrollo digital deberia integrarse en las
politicas de inversion, y las politicas de inversion deberian integrarse en las
estrategias de desarrollo digital.
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PANORAMA GENERAL

PERSPECTIVAS DE INVERSION

Optimismo prudente

Se prevé una ligera recuperacion de los flujos de IED a nivel mundial para 2017,
aungue se espera que se mantengan muy por debajo de su maximo de 2007.
Un repunte sincronizado del crecimiento econdémico en las regiones de mas
peso y un repunte de los beneficios empresariales aumentaran la confianza de
las empresas y el apetito de las multinacionales por invertir. Se espera que una
recuperacion ciclica en el sector manufacturero y en el comercio internacional
dé lugar a un crecimiento mas rapido en los paises desarrollados, mientras que
el probable fortalecimiento de los precios de los productos basicos sostendra
posiblemente una recuperacion de las economias en desarrollo en 2017. Como
resultado de ello, se espera que los flujos de IED se incrementen en alrededor
del 5% en 2017, situandose en 1,8 billones de ddlares (gréfico 1). Se espera que
el ligero ascenso de esos flujos continte en 2018, hasta llegar a 1,85 billones
de ddlares.

El incremento de los riesgos geopoliticos y la incertidumbre politica para las
inversiones podria tener un impacto en la magnitud y los contornos de la
recuperacion de la IED en 2017. Distintos acontecimientos politicos —como la
salida del Reino Unido de la Unién Europea, los pasos dados por el Gobierno
de los Estados Unidos para abandonar el Acuerdo de Asociacion Transpacifico
y renegociar acuerdos comerciales clave como el Tratado de Libre Comercio
de América del Norte (TLCAN), y las elecciones en Europa— han aumentado
la incertidumbre. La posible reforma tributaria en los Estados Unidos también
podria afectar significativamente los flujos de IED si las empresas multinacionales
de ese pais reducen los beneficios no distribuidos de sus filiales en el extranjero.

Losresultados de laencuestadelaUNCTAD en 2017 aempresas multinacionales,
indican un renovado optimismo sobre las perspectivas de la IED. A diferencia de
2016, la mayoria confia, sobre todo en las economias desarrolladas, en que la
recuperacion econémica se fortalecera, lo que impulsara una mayor inversion en
los proximos afos (gréfico 2). Entre las empresas activas en el sector primario se
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) Entradas de IED, a nivel mundial y por grupos de
Grafico 1. | economias, 2005-2016, y proyecciones, 2017-2018
(En miles de millones de dolares y en porcentaje)
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Fuente: ©UNCTAD, base de datos sobre la [ED y las empresas multinacionales (www.unctad.org/fdistatistics).

palpa un significativo cambio de animo. Después de haber sufrido una dura caida
en los dos ultimos afnos, las empresas multinacionales basadas en recursos
naturales, especialmente en la industria petrolera, parecen haber retomado la
senda del crecimiento, y la mayoria espera un aumento de las inversiones en los
dos proximos anos.

Los Estados Unidos, China y la India siguen siendo los principales destinos
potenciales de la IED (gréfico 3). Se mantiene la confianza en el desempefo
econémico de los paises asiaticos en desarrollo y prevén un aumento de las
inversiones en Asia Sudoriental; Indonesia, Tailandia, Filipinas, Viet Nam vy
Singapur, en ese orden, mejoran su clasificacion entre los paises receptores
mas prometedores.
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Expectativas para la actividad de IED
a nivel mundial, 2017-2019
(Porcentaje de respuestas por tipo de economia y sector)
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Las respuestas a la encuesta de la UNCTAD de 2017 a los organismos de
promocion de las inversiones muestran las industrias mas prometedoras hacia
las que esperan atraer I[ED. Los organismos de las economias desarrolladas
destacaron la TIC y los servicios profesionales, mientras que sus contrapartes
de los paises en desarrollo eligieron a la agroindustria como una de las
industrias mas prometedoras. Las TIC, que incluyen las telecomunicaciones,
el procesamiento de datos y la programacion de software, también estan
surgiendo como una industria destinataria en determinados paises en desarrollo.
La lista de 2017 de potenciales paises origen de inversiones (IED), segun los
organismos de promocion de las inversiones, sigue la tendencia de los ultimos
anos: China sigue siendo la fuente mas prometedora de IED, seguida de cerca
por los Estados Unidos, Alemania y el Reino Unido.

Es probable que los flujos de entrada de IED hacia las economias en desarrollo
aumenten en un 10% en 2017, sin recuperar aun completamente el nivel de
2015, mientras que se espera que los flujos hacia las economias desarrolladas
se mantengan estables. Habra una variacion significativa entre las regiones
(cuadro 1).

Se prevé que las entradas de IED en Africa aumenten ligeramente en 2017,
hasta alrededor de 65.000 millones de ddlares, gracias a la moderada subida
de los precios del petréleo y al posible aumento de la IED en sectores distintos
del petrdleo. El sector con un mayor nimero de proyectos de IED en nuevas
instalaciones anunciados en 2016 fue el de los bienes raices, seguido del gas
natural, la infraestructura, la energia renovable, los productos quimicos y la
industria automotriz. Los avances en la cooperacion regional e interregional,
mediante la firma de acuerdos de asociacion econdémica con la Unién Europea
(UE) por parte de las comunidades econémicas regionales y las negociaciones
del Acuerdo Tripartito de Libre Comercio, fomentaran seguramente la IED.
Sin embargo, una caida en el crecimiento econdémico podria perjudicar las
perspectivas de inversion en 2017.

Se prevé que las entradas de IED en los paises asiaticos en desarrollo aumenten
en un 15% en 2017, hasta alcanzar 515.000 millones de ddlares, ya que las
mejores perspectivas econdmicas de las principales economias asiaticas
aumentaran probablemente la confianza de los y las inversionistas. En los
principales paises receptores, como China, la India e Indonesia, los renovados
esfuerzos politicos por atraer |IED podrian contribuir a un aumento de los flujos
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Entradas de IED por grupos de economias y regiones,

2014-2016, y proyecciones, 2017 (En miles de millones de
dolares y en porcentaje)

Proyecciones

Grupo de economias/region 2014 2015 2016 2017
Total mundial 1324 1774 1746 1670a1870
Economias desarrolladas 563 984 1032 970 a 1 080
Europa 272 566 533 560
América del Norte 231 390 425 360
Economias en desarrollo 704 752 646 660 a 740
Africa 71 61 59 65
Asia 460 524 443 Gills
América Latina y el Caribe 170 165 142 130
Economias en transicion 57 38 68 75a85

Memorando: tasa de crecimiento anual (en porcentaje)

Total mundial -8 34 -2 (-4a7)
Economias desarrolladas -18 75 5 (-9a2)
Europa -20 108 -6 ~5
América del Norte -15 69 9 ~-15
Economias en desarrollo 4 7 -14 (2a15)
Africa -4 -14 -3 ~10
Asia 9 14 -15 ~15
América Latina y el Caribe -3 -3 -14 ~-10
Economias en transicion -33 -34 81 (10 a 25)

Fuente: ©UNCTAD, base de datos sobre la [ED y las empresas multinacionales (www.unctad.org/fdistatistics).

de entrada en 2017. En Asia Meridional y Asia Sudoriental se espera que
varios paises refuercen su posicion en las redes regionales de produccion.
En Asia Occidental, la IED se mantendra seguramente estable, puesto que el
efecto positivo de la recuperacion gradual de los precios del petrdleo se vera
contrarrestado por la incertidumbre politica y geopolitica.

Las perspectivas de IED en Ameérica Latina y el Caribe para 2017 siguen siendo
limitadas, ya que persisten las incertidumbres macroeconémicas y politicas. Se
espera que los flujos caigan alrededor de un 10%, reduciéndose a unos 130.000
millones de dodlares. La inversion en las industrias extractivas de la region
probablemente sera limitada, ya que los operadores siguen sin decidirse a realizar
inversiones de capital. Probablemente, la inversion en la region, especialmente
en Centroamérica, también se vea afectada por las incertidumbres sobre las
politicas econdmicas del Gobierno de los Estados Unidos.
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Los flujos de IED hacia las economias en transicion podrfan aumentar
moderadamente en 2017, alcanzando unos 80.000 millones de dodlares,
apoyadas por el hecho de que la crisis econdmica toca fondo y por la subida de
los precios del petréleo y los planes de privatizacion. Sin embargo, podrian verse
afectadas por una serie de problemas geopoliticos.

Se espera que los flujos de IED hacia los paises desarrollados se mantengan
estables, alrededor de 1 billén de ddlares. Se prevé que los flujos hacia Europa
se recuperen, ya que es improbable que se mantenga el gran volumen de
préstamos negativos entre empresas dfiliadas de 2016. Sin embargo, una vez
mas, los acontecimientos politicos podrian descarrilar la recuperacion de la IED.
Por el contrario, los flujos de IED hacia América del Norte, que alcanzaron un
maximo historico en 2016, parecen estar perdiendo fuelle, y es probable que los
gjecutivos de las empresas multinacionales aguarden debido a la incertidumbre
politica.

TENDENCIAS DE LA INVERSION
A NIVEL MUNDIAL

El crecimiento de los flujos de IED a nivel
mundial perdié impulso en 2016

En 2016, los flujos de IED a nivel mundial disminuyeron en un 2%, situandose en
1,75 billones de dolares, lo cual demuestra que el camino hacia la recuperacion
no esta exento de obstaculos. Los préstamos entre empresas afiliadas registraron
una caida considerable; las inversiones accionariales se vieron impulsadas por
un aumento del 18% en el valor de las fusiones y adquisiciones transfronterizas.
La caida de los flujos hacia las economias en desarrollo fue contrarrestada
parcialmente por un ligero crecimiento en los paises desarrollados y un aumento
significativo en las economias en transicion. Como consecuencia de ello, la
parte de las entradas de IED a nivel mundial correspondiente a las economias
desarrolladas aumento hasta el 59%.

Los flujos hacia las economias desarrolladas aumentaron en un 5%, hasta
alcanzar 1.032 millones de ddlares. La disminucion de los flujos de IED hacia
Europa fue contrarrestada con creces por el ligero crecimiento de los flujos hacia
América del Norte y el aumento significativo de la inversion en otras economias
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desarrolladas. Las economias en desarrollo, como grupo, perdieron terreno en
2016. La debilidad de los precios de los productos bésicos y la desaceleracion
del crecimiento econémico afectaron a las entradas de inversion extranjera, que
cayeron en un 14%, situandose en 646.000 millones de dolares. En cambio, la
IED hacia las economias en transicion crecié considerablemente hasta alcanzar
68.000 millones de ddlares, invirtiendo asi el descenso de los dos Ultimos afos.

Las economias en desarrollo siguieron representando la mitad de las diez
principales economias receptoras (grafico 4). Los Estados Unidos siguieron
siendo el mayor receptor de IED, con 391.000 millones de ddlares de entradas,
seguidos del Reino Unido con 254.000 millones de ddlares, en lo que representa
un gran salto desde su 142 posicion de 2015 debido a grandes operaciones
de fusion y adquisicion transfronterizas. China ocupd la tercera posicion con
entradas de 134.000 millones de dolares, lo cual representa una disminucion del
1% respecto del afno anterior.

La IED sigue siendo una fuente de financiacion
clave para las economias en desarrollo

Los flujos financieros externos hacia las economias en desarrollo se estimaron
en 1,4 billones de ddlares en 2016, frente a los mas de 2 billones de ddlares
registrados en 2010. La IED sigue siendo la corriente financiera externa mas
importante, y una de las menos volatiles, hacia los paises en desarrollo (grafico
5). En general, esos flujos se sittan muy por debajo del nivel de inversion anual
necesario para alcanzar los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) de aqui a
2030 (WIR14).

Las salidas de IED disminuyeron en
todas las regiones principales

La inversion externa de las economias desarrolladas se redujo en un 11% en
2016, hasta 1 billon de dolares. La parte que representan en las salidas de IED a
nivel mundial se mantuvo estable —en poco mas del 70% —, ya que las salidas
de las economias en desarrollo se mantuvieron estables, en 383.000 millones
de dolares, y las de las economias en transicion se contrajeron en un 22%,
hasta 25.000 millones de dodlares. La inversion de las multinacionales europeas,
que habia aumentado en gran medida en 2015, retrocedié considerablemente
en 2016, disminuyendo en un 23% hasta 515.000 millones de ddlares. Esto
se debid a las fuertes reducciones de las salidas de IED de Irlanda, Suiza y
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Grafico 4.
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Financiacion externa para el desarrollo de las economias

Grafico 5. en desarrollo, 2007-2015 (En miles de millones de dolares)
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Fuente: ©UNCTAD, a partir de datos del FMI (para las inversiones en cartera y otras inversiones), de la base
de datos de la UNCTAD sobre la IED y las empresas multinacionales (para las entradas de IED), de la
Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econémicos (para la asistencia oficial para el desarrollo) y
del Banco Mundial (para las remesas).

Nota:  Otras inversiones incluyen los préstamos entre empresas no afiliadas.

Alemania. La inversion de las multinacionales de América del Norte se mantuvo
aproximadamente estable en 2016, a pesar de una reduccion significativa del
valor de sus operaciones transfronterizas de fusion y adquisicion. Los Estados
Unidos siguieron siendo el mayor pais inversor del mundo en 2016, aunque los
flujos disminuyeron marginaimente (-1%), situandose en 299.000 millones de
ddlares (grafico 6).

Las salidas de IED procedentes de los paises asiaticos en desarrollo aumentaron
en un 7% hasta alcanzar 363.000 millones de ddlares. Las salidas de IED
de China aumentaron en un 44%, alcanzando 183.000 millones de ddlares,
impulsadas por una oleada de fusiones y adquisiciones transfronterizas por
parte de empresas chinas, lo que coloco al pais por primera vez como segundo
pais inversor del mundo. Por el contrario, las salidas de IED de los miembros
de la Asociacion de Naciones de Asia Sudoriental disminuyeron. Las salidas
de América Latina y el Caribe también se redujeron. Entre las 20 principales
economias inversoras figuran 6 economias en desarrollo y en transicion.
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Salidas de IED de las 20 principales economias inversoras, 2015 y 2016

Grafico 6. (En miles de millones de dolares)
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Fuente: ©UNCTAD, base de datos sobre la IED y las empresas multinacionales (www.unctad.org/fdistatistics).

10 Informe sobre las Inversiones en el Mundo 2017 La inversion y la economia digital



Los grandes grupos econémicos estimulan
las tendencias de la IED a nivel mundial

Las salidas y entradas de IED de grandes grupos econdémicos como el G20 y el
Foro de Cooperacion Econdmica Asia-Pacifico (APEC) siguieron configurando
el panorama mundial de la IED en 2016 (grafico 7). Las entradas del G20
alcanzaron un nivel récord de mas de 1 billon de ddlares por primera vez.

Algunos grupos —el Commonwealth; el grupo BRICS (Brasil, Federacion de
Rusia, India, China y Sudéfrica), el Grupo de Estados de Africa, el Caribe y el
Pacifico (ACP)— son, en promedio, receptores netos de IED, mientras que otros
(G20, APEC, TLCAN) son exportadores netos de IED. A excepcion del TLCAN,
las salidas de IED de la mayoria de los grandes grupos aumentaron en 2016.
La conectividad intragrupo a través de la IED es alta en el G20 y el APEC, y
esta creciendo en el grupo BRICS y el ACP. Ademas de estos megagrupos,
programas interregionales como la iniciativa “Un Cinturdn, Una Ruta” estimularan
la IED en una gama mas amplia de paises.

Un examen mas detenido del alto porcentaje
de la IED destinado a los servicios

En 2015, los sectores manufacturero y primario recibieron el 26% y el 6% de
los flujos de IED a nivel mundial, respectivamente. El sector de los servicios
recibio el 65%. Un examen mas detenido de lo que se considera servicios en
la IED muestra que su cuota de dos tercios sobreestima la importancia del
sector terciario en la inversion transfronteriza. Una gran parte de la IED en los
servicios se refiere a filiales de empresas multinacionales del sector primario y
de la industria manufacturera que realizan actividades de tipo servicios, como
funciones de oficinas centrales o de apoyo, holdings financieros, centros de
adquisicion o logistica, servicios de distribucion, e investigacion y desarrollo. En
los datos sectoriales de la IED, esas actividades se asignan a los servicios como
categoria predeterminada. Por lo tanto, la IED en los servicios podria exagerarse
en mas de un tercio.

El menor crecimiento de la produccion
internacional afecta al comercio mundial

La produccion internacional realizada por filiales extranjeras de empresas
multinacionales sigue en expansion, pero se ha ralentizado en los Ultimos anos.

Panorama general

11



. IED en una seleccion de grupos, 2015 y 2016
Grafico 7. ) . . )
(En miles de millones de dolares y en porcentaje)
Porcentaje
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Fuente: ©UNCTAD, base de datos sobre la IED y las empresas multinacionales (www.unctad.org/fdistatistics).

Nota: G20 = solo incluye a los 19 paises miembros (no incluye a la Unién Europea); APEC = Foro de Cooperacion
Econdmica Asia-Pacifico, TLCAN = Tratado de Libre Comercio de América del Norte; BRICS = Brasil,
Federacion de Rusia, India, China y Sudéfrica; y ACP = Grupo de Estados de Africa, el Caribe y el Pacifico.
Clasificados en orden descendente de entradas de IED en 2016.

Las tasas de crecimiento anual medio en los cinco ultimos afios de las ventas
(7,3%), el valor anadido (4,9%) y el empleo (4,9%) de las filiales extranjeras
fueron inferiores a las del periodo equivalente antes de 2010 (9,7%, 10,7% y
7,6%, respectivamente). La desaceleracion de la produccion internacional
contribuye a la ralentizacion de la expansion del comercio. Las ventas y el valor
afadido de las filiales extranjeras de empresas multinacionales aumentaron en
2016 en un 4,2% y un 3,6%, respectivamente. El nimero de empleos de las
filiales extranjeras alcanzo 82 millones (cuadro 2). La tasa de rentabilidad de las
entradas de IED de las filiales extranjeras en las economias receptoras siguid
disminuyendo, pasando del 6,2% en 2015 al 6% en 2016.
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Seleccion de indicadores de IED y produccion

internacional, 2016 y otros afos

Valor a precios corrientes (en miles de millones de délares)
1990 2005-2007 2014 2015 2016

Indicador A
(promedio antes
de la crisis)

Entradas de IED 205 1426 1324 1774 1746
Salidas de IED 244 1459 1253 1594 1452
Acervo de entradas de IED 2197 14496 25108 25191 26728
Acervo de salidas de IED 2254 15184 24686 24925 26160
Ingresos por concepto de entradas de IED 82 1025 1632 1480 1511

Rentabilidad de las entradas de IED 4,4 7,3 6,9 6,2 6,0
Ingresos por concepto de salidas de IED 128 1101 1533 1382 1376

Rentabilidad de las salidas de IED 59 7,5 6,4 57 5,6
Fusiones y adquisiciones transfronterizas 98 729 428 735 869
Ventas de las filiales extranjeras 5097 19973 33476 36069 37570
Valor afadido (producto) de las filiales extranjeras 1073 4 636 7 355 8068 8355
Activos totales de las filiales extranjeras 4 595 41140 104931 108621 112833
Exportaciones de las filiales extranjeras 1444 4976 7 854 6974 6812
Puestos de trabajo en las filiales extranjeras (miles) 21 438 49478 75565 79817 82140
Memorando
PIB 23 464 52 331 78501 74178 75259
Formacion bruta de capital fijo 5797 12 431 19410 18533 18451
Ingresos por regalias y licencias 29 172 330 326 328
Exportaciones de bienes y servicios 4424 14952 23563 20921 20437

Fuente: ©UNCTAD.

Las empresas multinacionales de propiedad estatal
son importantes actores en materia de IED

La nueva base de datos de la UNCTAD sobre las empresas multinacionales
de propiedad estatal incluye a unas 1.500 empresas matrices con mas de
86.000 filiales extranjeras que operan en todo el mundo. Esas empresas solo
representan el 1,5% de todas las multinacionales, pero cerca del 10% de
todas las filiales extranjeras. Aunque el nimero de empresas multinacionales
de propiedad estatal es reducido, 15 de las 100 principales multinacionales no
financieras a nivel mundial y 41 de las 100 principales multinacionales de las
economias en desarrollo y en transicion son de propiedad estatal.

Las oficinas centrales de estas multinacionales de propiedad estatal estan muy

dispersas geograficamente: mas de la mitad tienen su sede en economias en
desarrollo, y alrededor de un tercio, en la UE. El pais con un mayor porcentaje
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de todas las empresas multinacionales de propiedad estatal del mundo es China
(18%), seguida de Malasia (5%) vy la India (4%) (gréafico 8).

En 2016, las inversiones en nuevas instalaciones anunciadas por las empresas
multinacionales de propiedad estatal representaron el 11% del total mundial, un
aumento del 8% respecto del afio 2010.

La distribucion sectorial de las empresas multinacionales de propiedad estatal
esta mas orientada hacia los servicios financieros y los recursos naturales que
la de otras multinacionales. Midiéndolas por la principal actividad econémica
de su matriz, mas de la mitad de las empresas multinacionales de propiedad
estatal se concentran en cinco industrias: finanzas, seguros y bienes raices;
electricidad, gas y servicios de saneamiento; transporte; holdings diversificados;
y mineria (gréfico 9). La mayor parte de las empresas multinacionales de
propiedad estatal (mas de 1.000 empresas, o cerca del 70% del total) operan
en el sector de los servicios (aunque la inclusion de los holdings puede dar lugar
a su sobreestimacion). Unas 330 (23%) operan en la industria manufacturera, y
110 (8%), en el sector primario.

Empresas multinacionales de propiedad estatal: distribucion

Grafico 9. | por sector o industria principal, 2017
(Numero de paises y porcentaje)

Mineria

D
01%

Transporte

Electricidad, gas y
servicios de saneamiento

Finanzas, seguros
y bienes raices

Fuente: ©UNCTAD, base de datos sobre las empresas multinacionales de propiedad estatal (www.unctad.org/
fdistatistics).
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TENDENCIAS DE LA INVERSION
A NIVEL REGIONAL

Los bajos precios de los productos
basicos deprimen la IED en Africa

Los flujos de IED hacia Africa continuaron cayendo en 2016, hasta 59.000
millones de ddlares, lo que representa una disminucion del 3% (cuadro 3). El
resurgimiento de la IED en Egipto —el mayor receptor de IED regional— dio un
impulso a las entradas de Africa Septentrional. En cambio, los bajos precios
de los productos basicos perjudicaron las perspectivas econdmicas en Africa
Subsahariana y moderaron el interés de empresas inversoras. Los flujos cayeron
otra vez en Angola, y se mantuvieron en niveles relativamente bajos en Nigeria
y Sudéfrica. Africa Oriental registré entradas de IED relativamente considerables
en 2016; dentro de esta region, Etiopia atrajo mas IED que nunca. Las empresas
multinacionales de las economias en desarrollo son cada vez mas activas
en el continente, pero las de los paises desarrollados siguen siendo las mas
importantes.

La inversion exterior de las empresas multinacionales africanas aumento
ligeramente (1%, hasta 18.000 millones de ddlares), reflejando en gran medida
un aumento de las salidas de Angola (35%, hasta 11.000 millones de dodlares)
que compensod una fuerte reduccion de los flujos procedentes de Sudafrica
(-41%, hasta 3.000 millones de ddlares).

Los flujos de IED hacia los paises asiaticos en
desarrollo se reducen en casi todas las subregiones

Los flujos combinados de IED hacia los paises asiaticos en desarrolio
disminuyeron en 2016 en un 15%, hasta 443.000 millones de ddlares. Esa
disminucion —la primera desde 2012 — fue relativamente generalizada, pues
todas las subregiones principales, excepto Asia Meridional, registraron caidas.
La mayor parte de la disminucion general se debié a un retorno a los niveles
anteriores de los flujos hacia Hong Kong (China) después del repunte de 2015.
Los valores deprimidos de las fusiones y adquisiciones transfronterizas, que
pasaron de 50.000 millones de ddlares en 2015 a 42.000 millones en 2016,
también contribuyeron. En Asia Oriental, las entradas relativamente estables
de China limitaron la caida general en la subregion. En Asia Sudoriental, las
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Entradas de IED, por regiones, 2014-2016

(En miles de millones de dolares y en porcentaje)

Grupo de economias/region Entradas de IED Salidas de IED
2014 2015 2016 2014 2015 2016
Total mundial 1324 1774 1746 1253 1594 1452
Economias desarrolladas 563 984 1032 708 1173 1044
Europa 272 566 533 221 666 515
Ameérica del Norte 231 390 425 353 370 365
Economias en desarrollo 704 752 646 473 389 383
Africa 71 61 59 28 18 18
Asia 460 524 443 412 339 363
América Latina y el Caribe 170 165 142 31 31 1
Oceania 2 2 2 1 1 1
Economias en transicion 57 38 68 73 32 25
Ec':o!wmlas estructuralmente~ 68 64 58 2 14 10
débiles, vulnerables y pequenas?
PMA 1 44 38 18 9 12
Paises en desarrollo sin litoral 28 25 24 6 5 -2
PEID 6 4 4 0,3 0,7 0,2
Memorando: porcentajes en los flujos mundiales de IED
Economias desarrolladas 42,6 55,5 59,1 56,5 73,6 71,9
Europa 20,6 31,9 30,5 17,7 41,8 354
América del Norte 17,4 22,0 24,3 28,1 23,2 25,2
Economias en desarrollo 53,2 42,4 37,0 37,7 24,4 26,4
Africa 54 3,5 3,4 2,3 11 1,3
Asia 34,8 29,5 25,3 32,9 21,2 25,0
América Latina y el Caribe 12,8 9,3 8,1 2,5 2,0 0,1
Oceania 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Economias en transicion 43 2,1 39 58 2,0 1,7
Economias estructuralmente
débiles, vulnerables y pequeiias® 2 2L ) 2 22 Lz
PMA 3,1 2,5 2,2 1,5 0,6 0,8
Paises en desarrollo sin litoral 2,1 1,4 14 0,5 0,3 -0,1
PEID 0,4 0,2 0,2 0,03 0,04 0,01

Fuente: ©UNCTAD, base de datos sobre la IED y Ias empresas multinacionales (Www.unctad.org/fdistatistics).
Nota: ~ PMA = paises menos adelantados, PEID = pequefos Estados insulares en desarrollo.
a Solo se contabiliza una vez los paises que forman parte de varios grupos.

Panorama general 17



18

entradas disminuyeron, debido principalmente a las reducciones en Indonesia,
Singapur y Tailandia. En Asia Meridional, las entradas de IED permanecieron
estables, con un aumento en la India de tan solo un 1%. En Asia Occidental,
la continuacion de la caida de la IED reflejo el conflicto regional y el prolongado
impacto negativo de los bajos precios de los productos basicos.

LLas salidas de |ED procedentes de los paises asiaticos en desarrollo aumentaron
en un 7%, hasta alcanzar 363.000 millones de ddélares. La continuacion del alza
de China impulsé las salidas de Asia Oriental, mientras que la tendencia a la baja
de las salidas de IED de Indonesia y Singapur arrastrd con ella las salidas de
Asia Sudoriental. Las salidas siguieron cayendo en Asia Meridional, pero tocaron
fondo en Asia Occidental.

Los flujos de IED hacia América Latinay
el Caribe siguen disminuyendo

La tendencia a la baja de los flujos de IED hacia América Latina y el Caribe se
aceler6 en 2016 con una caida del 14%, para situarse en 142.000 millones
de ddlares, ya que la inversion se desacelerd en toda la region. La recesion
econdmica, unida a la debilidad de los precios de los productos basicos y
la mayor volatilidad de las monedas, afectd negativamente a los flujos hacia
América del Sur, que cayeron en un 14%, hasta 101.000 millones de dodlares.
En Centroamérica, las entradas también disminuyeron, en un 14% hasta 38.000
millones de ddlares, lo que se sumo a la desaceleracion de la formacion bruta de
capital fijo y de los volumenes de exportacion. Las entradas de IED en el Caribe,
excluidos los centros financieros, disminuyeron (-9%, hasta 3.000 millones de
ddlares), pero con variaciones significativas entre los paises.

Las salidas de las empresas multinacionales latinoamericanas se desplomaron
en 2016, ya que sus filiales extranjeras canalizaron volumenes significativos
de financiamiento a sus empresas matrices. Cayeron en un 98% hasta 1.000
millones de dolares, alcanzando su nivel mas bajo desde 2001.

Los flujos de IED hacia las economias
en transicion se recuperan

En 2016, los flujos de IED hacia las economias en transicion se elevaron
hasta alcanzar 68.000 millones de ddlares, tras una fuerte caida en los dos
anos anteriores. Las dos subregiones principales experimentaron tendencias
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divergentes. Enla Comunidad de Estados Independientes y Georgia, las entradas
de IED casi se duplicaron, debido a un aumento excepcional de los flujos hacia
Kazajstan, asi como a un fuerte aumento de los flujos hacia la Federacion de
Rusia. En Europa Sudoriental, los flujos de entrada disminuyeron en un 5%,
debido al descenso de las inversiones en el sector manufacturero. La lista de las
principales economias de origen de los inversores muestra un cambio gradual
hacia nuevos paises, especialmente China.

Las salidas de IED procedentes de las economias en transicion cayeron ain mas
en 2016, en un 22% hasta 25.000 millones de ddlares, debido principalmente
a las salidas negativas de Kazajstan (-5.000 millones de ddlares). Los flujos
procedentes de la Federacion de Rusia, que representan la mayor parte del total
de la region, aumentaron marginalmente hasta 27.000 millones de ddlares, a
pesar de la reduccion del acceso a los mercados de capitales internacionales.

Las megaoperaciones de fusion y adquisicion contribuyen
a mantener los flujos de IED hacia los paises desarrollados

Con un valor de 1 billén de ddlares, los flujos de IED hacia las economias
desarrolladas aumentaron en un 5%. En Europa, las operaciones récord de
fusion y adquisicion transfronterizas se vieron contrarrestadas por una caida de
los préstamos entre empresas afiliadas, lo que se tradujo en una contraccion
del 6% de las entradas. A pesar del referéndum a favor del brexit, las entradas
del Reino Unido alcanzaron un nivel récord gracias a la realizacion de varias
megaoperaciones de fusion y adquisicion. En cambio, los flujos de entrada de
los paises desarrollados de América del Norte y Asiay el Pacifico se expandieron,
excepto en el Canada. Las entradas de los Estados Unidos se situaron en un
maximo histoérico, impulsadas por varias fusiones y adquisiciones, especialmente
en la industria farmacéutica. Australia revirtié el descenso observado durante el
periodo comprendido entre 2013 y 2015, mientras que los flujos hacia el Japén
mostraron indicios de un renacimiento sostenido.

Las salidas de IED procedentes de los paises desarrollados disminuyeron
en un 11%, situandose en 1 billon de ddlares. Las salidas de los paises
europeos cayeron en un 23% en general, debido principalmente a las drasticas
reducciones de las salidas de Irlanda (73%, hasta 45.000 millones de ddlares),
Suiza (71%, hasta 31.000 millones de dolares) y Alemania (63%, hasta 35.000
millones de ddlares). Las salidas de América del Norte se mantuvieron estables,
pero, al igual que en anos anteriores, una gran parte de esos flujos se debieron
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a los beneficios obtenidos en el extranjero no distribuidos. Las empresas
multinacionales japonesas ampliaron su IED con fusiones y adquisiciones
transfronterizas, en particular en Europa.

La IED en las economias estructuralmente
débiles y vulnerables sigue siendo fragil

Después de alcanzar un maximo de 44.000 millones de dolares en 2015, las
entradas de IED de los paises menos adelantados (PMA) se redujeron en mas
de un 13%, hasta 38.000 millones de dolares, cifra que representa el 2% de los
flujos de IED a nivel mundial y el 6% de los flujos hacia todas las economias en
desarrollo. Sin embargo, mas de 20 PMA atrajeron mas IED que el aho anterior,
liderados por grandes economias receptoras de |ED relativamente diversificadas
como Camboya y Etiopia. China siguit siendo la principal economia inversora en
los PMA, muy por delante de Francia y los Estados Unidos. Aunque la distribucion
sectorial de los proyectos de IED en nuevas instalaciones anunciados en los
PMA pone de manifiesto que el sector manufacturero y el sector de los servicios
tienen un gran potencial para atraer mas IED, las inversiones en petroleo y gas
seguiran impulsando en general los flujos de IED hacia los PMA en el futuro
previsible.

Tras una considerable disminucion en 2015, los flujos de IED hacia los 32 paises
en desarrollo sin litoral se estabilizaron en 2016 en 24.000 millones de dolares.
Los paises en desarrollo sin litoral siguen desempefando un papel marginal
en la escena mundial de la IED, con menos del 2% de las entradas a nivel
mundial. La dinamica de las entradas de |IED vari®¢ de una region a otra, asi
como entre las economias receptoras. La IED aumenté en las economias en
transicion, especialmente en Kazajstan, y las entradas se incrementaron por
cuarto ano consecutivo en Etiopia, mientras que los flujos hacia Mongolia se
volvieron negativas. Aunque la IED hacia los paises en desarrollo sin litoral
sigue centrandose en los recursos naturales, la inversion se esta desplazando
hacia otras actividades econémicas, como la infraestructura y la manufactura,
contribuyendo a mitigar la desventaja geografica de esos paises. Los
inversionistas de los paises en desarrollo, en particular China, representan una
proporcion cada vez mayor de la IED en los paises en desarrollo sin litoral. Las
perspectivas de IED merecen un optimismo prudente. La continuacion de la
recuperacion sigue dependiendo de la evolucion de los precios de los productos
basicos y de las cuestiones politicas que podrian influir en la futura IED.
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Los fragiles flujos de IED hacia los pequefios Estados insulares en desarrollo
(PEID) disminuyd en un 6%, situandose en 3.500 millones de ddlares. La parte
de los flujos de IED a nivel mundial correspondiente a los PEID se ha estancado
en menos del 0,5% en la mayoria de los aflos desde 2009. Las recuperaciones
de Maldivas y Mauricio se vieron contrarrestadas por la reduccion de los flujos
hacia otras 12 economias. Jamaica lidera el grupo de los PEID en cuanto a
diversificacion de la I[ED. Entre las fuentes externas de financiacion, la volatilidad
de los flujos de IED hacia los PEID se ha acentuado desde 2008, mientras que
las remesas y la asistencia oficial para el desarrollo se mantienen estables. De
los diez principales inversores en los PEID, siete son economias en desarrollo,
aunque las economias desarrolladas del Canaday los Estados Unidos lideran en
cuanto a volumen por un amplio margen.
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TENDENCIAS DE LAS POLITICAS
DE INVERSION

Las politicas de inversiéon se vuelven mas
complejas, divergentes e inciertas

Las consideraciones de desarrollo sostenible hacen que las politicas de
inversion sean mas complicadas y multifacéticas. La formulacion de politicas
se esta volviendo mas divergente, lo que refleja la variedad de enfoques con los
que las sociedades y los gobiernos responden a los efectos de la globalizacion.
Esto, junto con un aumento de las intervenciones gubernamentales, también ha
reducido la previsibilidad de las politicas de inversion para los inversores.

Mientras que muchos paises siguen promoviendo la inversion extranjera,
algunos también estan tomando una postura mas critica hacia las absorciones
desde el extranjero y algunas decisiones de inversion de las empresas. A nivel
internacional, la reforma de los All marcha viento en popa, lo que se traduce
en la modernizacion de los tratados, pero también en la retirada del régimen
por parte de algunos paises. Los acuerdos megarregionales son cada vez mas
dificiles de negociar e implementar.

Esta evolucion puede dar lugar a turbulencias temporales en un mundo en
constante cambio en el que algunos gobiernos se reposicionan o anuncian
cambios de politica de caracter mas duradero. Un régimen creible de inversion
basado en reglas que, goce de un amplio apoyo internacional y que tenga
como objetivo la sostenibilidad y la inclusividad puede reducir la incertidumbre y
mejorar la estabilidad de las relaciones de inversion.

Los paises siguen interesados en atraer
inversiones, pero la proporcion de medidas
regulatorias y restrictivas ha aumentado

LLos datos de la UNCTAD muestran que, en 2016, unos 58 paises y economias
aprobaron al menos 124 politicas que afectan a la inversion extranjera, el nimero
mas alto desde 2006. De dichas politicas, 84 son de liberalizacion y promocion
de la inversion, mientras que 22 introdujeron nuevas restricciones o regulaciones
(las otras 18 politicas son neutras). El porcentaje de las politicas de liberalizacion
y promocién de las inversiones se situd en el 79%, un nivel considerablemente
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mas bajo que cuando la UNCTAD comenzo a publicar sus informes anuales en
la década de 1990 (94%) (grafico 10).

Las condiciones de entrada para las inversiones extranjeras se liberalizaron
en diversas industrias, especialmente en los servicios financieros, las
industrias extractivas y los bienes raices. Numerosos paises simplificaron los
procedimientos de registro, proporcionaron nuevos incentivos a la inversion
o reformaron su sistema nacional de solucion de controversias en materia de
inversiones. Otros aspectos destacables fueron las privatizaciones en curso y
la adopciéon de nuevos regimenes de asociacion publico-privada en algunos
paises.

Las nuevas restricciones o regulaciones de la inversion reflejan en gran medida
preocupaciones sobre la propiedad extranjera de industrias estratégicas, la
seguridad nacional y la competitividad de los productores locales. Se manifiestan
no solo en nuevas leyes, sino también en decisiones administrativas de los paises
receptores, en particular en el contexto del control de las fusiones que implican
una absorcion desde el extranjero. Las empresas también estan expuestas a
presiones politicas que influyen en sus decisiones de inversion y a medidas de
retencion que las disuaden de invertir en el extranjero. Ademas, un nimero cada
vez mayor de restricciones comerciales, segun informa la Organizacion Mundial

Grafico 10. | Cambios en las politicas nacionales de inversion, 1992-2016
(En porcentaje)
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Fuente: ©UNCTAD, Investment Policy Monitor Database.
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del Comercio, podria afectar negativamente a los inversores extranjeros, en
particular a los que operan en las cadenas de valor mundiales. Todo esto mitiga
en cierto modo la imagen descrita anteriormente de un entorno politico global
favorable a la inversion extranjera.

Muchos paises tienen leyes de inversion
que se superponen con los All

Un estudio reciente de la UNCTAD muestra que mas de 100 paises, en particular
paises en desarrollo, controlan la inversion transfronteriza mediante leyes
nacionales relativas a la inversion que tratan de cuestiones similares a aquellas
en los acuerdos internacionales de inversion (All). Después de un preambulo
0 un articulo sobre los objetivos y el ambito de aplicacion, tanto las leyes de
inversion como los All contienen disposiciones sobre las definiciones, la entrada
y el establecimiento de las inversiones, el trato y la explotacion, la promocion de
las inversiones y la solucion de controversias. Hasta la fecha, ni las cuestiones
de desarrollo sostenible ni la facilitacion de las inversiones son caracteristicas
destacadas de las leyes de inversion ni de los All.

Aunque las leyes de inversion y los All tienen muchas similitudes, muestran
una considerable diversidad con respecto a sus disposiciones especificas
y su redaccién. La reforma de los All y la modernizacion de las clausulas
correspondientes de las leyes de inversion deberian ir de la mano.

El universo de los All sigue creciendo, al
tiempo que aumenta su complejidad

En 2016, los paises concertaron 37 nuevos All, de los que 30 fueron tratados
bilaterales de inversion (TBI) y 7, tratados con disposiciones sobre inversion.
Con esos nuevos All se elevo la cifra total a 3.324 (2.957 TBI y 367 tratados
con disposiciones sobre inversion) (grafico 11). El pais mas activo fue Turquia,
que concerto 7 tratados, seguido del Canada, Marruecos y los Emiratos Arabes
Unidos, con 4 tratados cada uno, y la Republica Islamica del Iran y Nigeria, con
3. Entre enero y marzo de 2017 se firmaron otros 4 All.

Los gobiernos también reajustaron su participacion en las politicas
internacionales de inversion. Se hizo efectiva la rescision de al menos 19 All,
tendencia que proseguira. Los paises particularmente activos en la rescision
de tratados fueron Indonesia (con 11) y la India (7). En cuanto a los tratados

Informe sobre las Inversiones en el Mundo 2017 La inversion y la economia digita



Grafico 11. | Namero de All firmados, 1980-2016
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megarregionales con disposiciones sustantivas relativas a la inversion, como
el Acuerdo de Asociacion Transpacifico (TPP) o la Asociacion Transatlantica de
Comercio e Inversion (ATCI), las perspectivas son inciertas.

El nimero de nuevos casos de SCIE basados en tratados
continué sin disminuir, por encima del promedio decenal

En 2016 se iniciaron 62 casos conocidos de solucion de controversias entre
inversores y Estados (SCIE) (gréfico 12). Esta cifra es inferior a la del aho anterior,
pero superior al promedio decenal de 49 casos por afio (2006-2015). Al 1 de
enero de 2017, el nimero total de casos conocidos habia llegado a 767. Hasta
la fecha, 109 paises han sido demandados en uno o0 mas casos conocidos
de SCIE. Dado que los arbitrajes pueden mantenerse confidenciales en
determinadas circunstancias, es probable que el nUmero real de controversias
presentadas en este afno y en los anteriores sea mayor.

En 2016 se hicieron publicos 41 laudos arbitrales. De ellos, los Estados se
impusieron en la etapa jurisdiccional en aproximadamente la mitad, mientras
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Grafico 12. | Numero de casos conocidos de SCIE basados en tratados,
1987-2016
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Nota:  La informacion se ha obtenido de fuentes publicas, incluidos los servicios especializados de presentacion
de informes. Las estadisticas de la UNCTAD no incluyen los casos de SCIE que se basan exclusivamente
en contratos de inversion (contratos estatales) o en leyes nacionales de inversion, ni los casos en que
una parte ha manifestado su intencién de presentar una SCIE pero no ha iniciado el arbitraje. Las cifras
de casos anuales y acumulados se ajustan continuamente a resultas de la labor de verificacion y pueden
no coincidir exactamente con los casos sefialados en afios anteriores.

que las empresas ganaron la mayoria de los casos que llegaron al examen
basado en méritos. Del total de casos conocidos decididos en base a méritos,
los inversores ganaron el 60%.

Los paises del G20 adoptaron los Principios Rectores para
la Formulacién de Politicas de Inversion a nivel Mundial

Los Principios Rectores para la Formulacion de Politicas de Inversion a nivel
Mundial, de caracter no vinculante, fueron respaldados por los lideres del G20.
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Es la primera vez que se llega a un consenso multilateral sobre cuestiones de
inversion entre un grupo tan variado de economias desarrolladas, en desarrollo
y en transicion, que representan mas de dos tercios de las salidas de IED a nivel
mundial (incluida la UE). Basandose en el Marco de Politicas de Inversion para el
Desarrollo Sostenible de la UNCTAD, los Principios del G20 tienen las siguientes
caracteristicas principales:

* Nueva generacion: los Principios Rectores contienen una nueva generacion
de elementos clave de las politicas de inversion, como el desarrollo sostenible
y el crecimiento inclusivo, el derecho a regular en el interés publico y las
practicas empresariales responsables.

e Declaracion mundial: los Principios Rectores son una declaracion de la
posicion colectiva del G20 sobre los cuatro bloques fundamentales de las
politicas de inversion y la tramitacion de tratados: establecimiento, proteccion
y trato, promocion y facilitacion, y solucion de controversias.

e Mayor coherencia: un elemento clave de los Principios Rectores fue el deseo
de fortalecer la coherencia entre las politicas nacionales e internacionales
y aumentar la consistencia entre las politicas de inversion y otras politicas
publicas, asi como los objetivos de desarrollo sostenible.

* Delicado equilibrio: los Principios Rectores tratan de lograr un delicado
equilibrio entre los derechos y las obligaciones de las empresas y los Estados,
entre la liberalizacion y la regulacion, y entre los intereses estratégicos de los
paises receptores y de origen.

e Instrumento no vinculante: los Principios Rectores no son vinculantes. Su
finalidad es servir de instrumento rector para la revision y formulacion de
politicas y estrategias nacionales de inversion. También pretenden servir
de referencia importante para la redaccion y negociacion de los tratados
internacionales de inversion.

LLa reforma de los All orientada al desarrollo sostenible se ha incorporado a las
politicas internacionales de inversion generales. Consolidando la fase 1 de la
reforma de los All, la mayoria de los nuevos tratados siguen la Hoja de Ruta
de la UNCTAD (WIR16), que establece cinco areas de accion: salvaguardar el
derecho a regular, a la vez que se proporciona proteccion; reformar la solucion
de controversias en materia de inversiones; promover y facilitar la inversion;
asegurar una inversion responsable; y mejorar la consistencia sistémica.
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Algunas disposiciones que se consideraron innovadoras en los All concertados
hasta 2010 figuran ahora casi con regularidad en los All. Casi todos los All
recientemente concertados contienen al menos una o dos caracteristicas de la
reforma, especialmente nuevas disposiciones que preservan el derecho de los
Estados receptores a regular, mejoran la soluciéon de controversias o fomentan
la inversion responsable. Ademas, unos cuantos All recientes tratan de ajustarse
a las cinco areas de accion de formas novedosas que no se han utilizado en
anteriores All. Sin embargo, algunos paises son reacios a adoptar las practicas
modernas de redaccion de tratados. Ademas, las diferencias sustanciales en los
All concertados por un pais determinado casi al mismo tiempo hacen temer por
un aumento de las incoherencias y la fragmentacion del régimen de los All, en
lugar de una disminucion.

La reforma de la solucién de controversias ocupa un lugar destacado de las
prioridades, y se han adoptado medidas concretas (por ejemplo, la inclusion de
clausulas orientadas a la reforma en los nuevos tratados y los trabajos sobre la
creacion de un tribunal internacional de las inversiones) a varios niveles, incluido
el multilateral. La facilitacion de la inversion también se ha convertido en un area
de mayor interés en la elaboracion de tratados de inversion. El Menu de Accion
Global para la Facilitacion de las Inversiones, presentado por la UNCTAD en
el WIR16 para subsanar una carencia sistémica en las politicas de inversion
nacionales e internacionales y asi movilizar inversiones para el desarrollo
sostenible, ha obtenido un fuerte apoyo de todos los actores de la inversion y
el desarrollo.

¢Es hora de pasar a la fase 2 de la reforma de los All:
modernizar el acervo de tratados de la vieja generaciéon?

Varios factores justifican sin lugar a dudas la reforma de la red de tratados
existente. Los viejos tratados abundan: mas de 2.500 All vigentes en la actualidad
(el 95% de todos los vigentes) se concertaron antes de 2010. Los viegjos tratados
“muerden”: afinales de 2016, practicamente todos los casos conocidos de SCIE
se basaban en esos tratados. Y los viejos tratados perpetian las inconsistencias:
el hecho de que sigan vigentes crea superposiciones y fragmentacion en las
relaciones entre los tratados y plantea desafios de interaccion.

Para la fase 2 de la reforma de los All, la modernizacion de los tratados de la

vieja generacion, la UNCTAD presenta y analiza las ventajas y los inconvenientes
de diez opciones (grafico 13):
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Grafico 13. | Opciones para la fase 2 de la reforma de los All
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1. Interpretar conjuntamente las disposiciones de los tratados: los All
con disposiciones redactadas de manera general pueden dar lugar a
interpretaciones no intencionadas y contradictorias en los casos de SCIE.
Las interpretaciones conjuntas, que permiten aclarar el significado de
las obligaciones derivadas del tratado, pueden reducir la incertidumbre y
aumentar la previsibilidad para los inversores, las partes contratantes y los
tribunales.

2. Modificar las disposiciones de los tratados: las obligaciones formuladas de
manera expansiva que suelen figurar en los viejos All pueden ser dificiles
de “corregir” mediante una interpretacion conjunta. Modificando las
disposiciones de los tratados, las partes pueden lograr un mayor cambio
y, por lo tanto, conseguir que el tratado enmendado refleje sus nuevas
preferencias.

3. Reemplazar los tratados “anticuados”: el reemplazo de tratados brinda la
oportunidad de realizar una revision integral del tratado en lugar de modificar
selectivamente determinadas clausulas.
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Consolidar la red de All: rescindir varios TBI “viejos” y sustituirlos por un
nuevo All plurilateral puede modernizar el contenido de los tratados y reducir
al mismo tiempo la fragmentacion de la red de All.

Gestionar las relaciones entre los tratados coexistentes: si los paises optan
por mantener paralelamente tratados “viejos” y “nuevos”, los objetivos de la
reforma de los All solo se alcanzaran si, en caso de conflicto o incoherencia,
prevalece el All mas moderno.

Hacer referencia a las normas mundiales: en sus iniciativas de reforma de
los All, los paises pueden referirse a las normas e instrumentos reconocidos
multilateralmente, que reflejan un amplio consenso sobre las cuestiones
pertinentes. Hacer referencia a dichas normas puede aclarar el objeto y el fin
de un tratado, ademas de contribuir a superar la fragmentacion entre los All
y otras leyes y politicas internacionales.

. Actuar multilateralmente: un enfoque conjunto de la reforma de los All por
parte de la comunidad internacional puede tener el mayor impacto posible,
pero también sera el camino mas dificil para llevar a cabo dicha reforma.

. Abandonar los vigjos tratados no ratificados: muchos viejos TBI ain no han
entrado en vigor. Un pais puede senalar formalmente su decision de no estar
obligado por ellos para simplificar su red de All y promover la negociacion de
nuevos tratados mas modernos.

Rescindir los viejos tratados existentes: la rescision de los All “anticuados”,
ya sea unilateral o conjuntamente, es una manera directa (aunque no siempre
instantanea) de liberar a las partes de sus obligaciones, pero también puede
afectar su atractivo como lugar de inversion y reducir la proteccion de sus
nacionales al invertir en el extranjero.

10. Retirarse de los tratados multilaterales: la retirada unilateral de un tratado

multilateral relacionado con la inversion puede reducir la exposicion de un
pais a las demandas de los inversionistas, pero también puede afectar su
atractivo como lugar de inversion y reducir la proteccion de sus nacionales
al invertir en el extranjero. También puede plantear desafios para la futura
cooperacion multilateral en materia de inversion.

Estas diez opciones pueden ayudar a abordar las cinco areas clave establecidas
en la Hoja de Ruta de la UNCTAD para la Reforma de los All. Varian en cuanto
a su naturaleza y sus resultados, y van de las opciones mas técnicas a las mas
politicas, de un enfoque centrado en el procedimiento a uno que también se
ocupa del fondo, y de la continuacion en el régimen de los All a la salida de dicho
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régimen. Los paises pueden adaptar estas opciones y adoptarlas para alcanzar
Sus objetivos de reforma deseados.

Determinar cual de estas diez opciones es adecuada para un pais en una
situacion concreta requiere un analisis cuidadoso y empirico de la relacion costo-
beneficio, asi como estudiar varios desafios mas generales. Entre los desafios
estratégicos cabe citar el de evitar una reforma “excesiva” que prive al régimen
de All de su proposito de proteger y promover la inversion. Las iniciativas de
reforma, en particular las integrales, deberian aprovechar los beneficios que
pueden obtenerse del estado de derecho y responder a las expectativas de los
inversores en cuanto a previsibilidad, estabilidad y transparencia de las politicas.

Las lagunas, superposiciones, inconsistencias y fragmentaciones de un régimen
que consiste en miles de acuerdos diferentes en contenido y tipo plantean
desafios sistémicos. La reforma deberia aumentar la coherencia del régimen de
All, consolidar y racionalizar la red de All y gestionar la interaccion entre los All y
otros instrumentos de derecho internacional.

Los desafios de coordinacion requieren priorizar las acciones de reforma vy
secuenciar adecuadamente su puesta en practica con las demas partes del
tratado, asi como alinear las iniciativas de reforma en los diferentes niveles de
la formulacién de politicas. Los desafios de capacidad dificultan que los paises
mas pequenos, en particular los PMA 'y los paises en desarrollo mas pequefos,
aborden las deficiencias de los All de la vieja generacion.

La intensificacion del apoyo multilateral seria positiva para lograr una reforma
integral del régimen. La UNCTAD, a través de los tres pilares de su labor
—la investigacion y el andlisis de politicas, la asistencia técnica y la creacion
de consenso intergubernamental—, puede desempenar un papel clave en su
calidad de punto focal de las Naciones Unidas para la inversion internacional y
de foro internacional para el debate inclusivo de alto nivel sobre el actual régimen
de All, que presenta multiples capas y facetas.

Estan aumentando las politicas relativas a
los mercados de capitales para promover la
inversion en el desarrollo sostenible

El mundo es testigo de un réapido crecimiento de las politicas e instrumentos
relacionados con los mercados de capitales que estan disefiados para

Panorama general 31



promover la inversion en los negocios sostenibles y apoyar el logro de los ODS.
Esas politicas e instrumentos emanan principalmente de las bolsas de valores
y de sus reguladores, pero también se observa una gran participacion de otros
actores de los mercados de capitales, como los inversores institucionales.

En los dos ultimos anos, el numero de miembros de la iniciativa Bolsas de Valores
Sostenibles de las Naciones Unidas se ha triplicado con creces. Ahora incluye a
63 bolsas de cinco continentes, en las que cotizan mas de 30.000 sociedades
con una capitalizacion de mercado de mas de 55 billones de dolares. Este
rapido crecimiento puede interpretarse como un indicio del creciente interés de
las bolsas por la sostenibilidad de sus mercados.

Las bolsas de valores promueven la inversion en el desarrollo sostenible
mediante una serie de instrumentos, entre los que se cuentan los indices sobre
las cuestiones ambientales, sociales y de gobernanza, los documentos de
orientacion para reportar en materia de sostenibilidad y diversos vehiculos de
inversion especificos, como los bonos verdes. Sin embargo, los indices sobre
las cuestiones ambientales, sociales y de gobernanza son el instrumento de
sostenibilidad mas popular en las bolsas; hay méas de un centenar de ellos en
todo el mundo, y los proporcionan 38 de 82 bolsas. Unas 32 bolsas de valores
proporcionan orientaciones formales a los organismos sobre la presentacion de
informacion relativa a las cuestiones ambientales, sociales y de gobernanza; de
ellas, 17 introdujeron esas orientaciones por primera vez en 2016 0 a principios
de 2017. Un paso mas alla de las orientaciones voluntarias, la presentacion
de informacion relativa a las cuestiones ambientales, sociales y de gobernanza
esta incluida en las reglas de admision a cotizacion de 12 bolsas. Las reglas de
divulgacion obligatoria de informacion sobre las cuestiones ambientales, sociales
y de gobernanza estan emanando tanto de las propias bolsas de valores como
de los reguladores de los mercados.
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LA INVERSION Y LA ECONOMIA
DIGITAL

La economia digital —la aplicacion de tecnologias digitales basadas en Internet
a la produccion y el comercio de bienes y servicios— se esta convirtiendo en
una parte cada vez mas importante de la economia mundial. La transicion a
una economia digital puede impulsar la competitividad en todos los sectores,
crear nuevas oportunidades para las empresas y la actividad empresarial, y abrir
nuevas vias para acceder a los mercados extranjeros y participar en las cadenas
de valor electrénico mundiales. También proporciona nuevas herramientas para
solucionar los problemas sociales y de desarrollo persistentes. Sin embargo,
la economia digital plantea también una serie de desafios —desde la brecha
digital global hasta los posibles impactos sociales y de desarrollo negativos y las
complejas cuestiones relativas a la regulacion de Internet— que los responsables
politicos deben abordar. Las oportunidades y los desafios asociados con la
economia digital son particularmente importantes para los paises en desarrollo.

LLaeconomiadigital tiene importantes implicaciones paralainversion, y lainversion
es crucial para el desarrollo digital. En primer lugar, la economia digital puede
transformar las operaciones internacionales de las empresas multinacionales y
el impacto de las filiales extranjeras en los paises receptores, por lo que afecta
a las politicas de inversion. En segundo lugar, el desarrollo digital en todos
los paises, y en particular la participacion de los paises en desarrollo en la
economia digital mundial, exige politicas de inversion especificas para construir
infraestructura de conectividad, promover la creacion de empresas digitales y
apoyar la digitalizacion de la economia en general. En el WIR77 se examinan
ambas perspectivas.

La digitalizacion transforma la produccion
internacional y las empresas multinacionales

La tecnologia de la informacion y las comunicaciones (TIC) ha fomentado de
manera fundamental el crecimiento de la produccion internacional. El auge
de la economia digital representa al mismo tiempo una intensificacion y una
perturbacion de la relacion simbidtica entre las TIC y la produccion internacional.
Una intensificacion, en la medida en que proporciona a las empresas
multinacionales mas oportunidades de gran alcance para redisefar los procesos
y las rutas de mercado, y para redefinir las modalidades de gobernanza en
las redes mundiales de produccion. Una perturbacion, en el sentido de que
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da lugar a modelos de empresas multinacionales completamente nuevas,
desde las “nacidas globales” hasta las multinacionales virtuales, con huellas
internacionales totalmente diferentes.

Las empresas multinacionales especializadas en las TIC (es decir, las
multinacionales de las telecomunicaciones y la tecnologia) son las facilitadoras
de la economia digital mundial: proporcionan la infraestructura y las herramientas
necesarias para la adopcion digital. Con el rapido crecimiento de la economia
digital, la importancia de esas empresas para la produccion internacional,
especialmente la de las multinacionales tecnoldgicas, ha aumentado
espectacularmente en las Ultimas décadas, y ha experimentado una nueva
aceleracion enlos cinco Ultimos afos. Entre 2010y 2015, el nUmero de empresas
tecnologicas incluidas en la lista de la UNCTAD de las 100 principales empresas
multinacionales aumentd de 4 a 10 (el numero total de empresas de las TIC
pasé a 19). Esas multinacionales estan creciendo mas que las de todas las
demas industrias: sus activos aumentaron en un 65%, y sus ingresos operativos
y Su numero de empleados, en un 30%, frente a las tendencias basicamente
estables de las demas empresas multinacionales de la lista.

Empresas multinacionales digitales: pequena
configuracion internacional, gran impacto

Las empresas multinacionales digitales (nueva categoria) se basan en la
infraestructura y las herramientas proporcionadas por las multinacionales de las
TIC. Incluyen diversos modelos de negocios, como las plataformas de Internet
y las empresas de comercio electronico y de contenidos digitales (grafico 14).
La importancia de las empresas digitales en el universo de las multinacionales
también esta creciendo rapidamente. EI WIR77 presenta una nueva lista
que clasifica a las 100 principales empresas multinacionales digitales por su
configuracion de produccion internacional.

Las multinacionales digitales y las multinacionales tecnoldgicas tienen una
configuracion de produccion internacional relativamente ligera. Pueden llegar
a los mercados extranjeros con pocos activos y empleados fuera de su pais
de origen. Mientras que otras multinacionales muestran, en promedio, una
proporcion equilibrada de activos y ventas en el extranjero, las empresas
multinacionales tecnoldgicas realizan el 73% de sus ventas en el extranjero,
pero solo el 41% de sus activos se encuentran fuera de su pais de origen
(grafico 15). Cuanto mas dependen de Internet los modelos de operacion de
las multinacionales, mayor es la desconexion entre sus ingresos y sus activos
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Grafico 14. | La estructura de la economia digital
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Proporcion media de los activos y las ventas en el extranjero
Grafico 15. | de las empresas multinacionales incluidas en la lista de
las 100 principales multinacionales de la UNCTAD, 2015

Empresas multinacionales Otras empresas
tecnologicas multinacionales

Porcentaje de
los activos en
el extranjero

Porcentaje de

las ventas en 73% 64%
el extranjero

O Relacion entre el porcentaje de las ventas en el extranjero
y el de los activos en el extranjero

Fuente: ©UNCTAD.
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fisicos en el extranjero. Las ventas en el extranjero de las mayores plataformas
de Internet multiplican por unas 2,5 veces sus activos en el extranjero. Por lo
tanto, el impacto econémico de las empresas multinacionales digitales en los
paises receptores es menos visible directamente en cuanto a inversion fisica y
creacion de empleo, aunque sus inversiones pueden tener importantes efectos
indirectos y en la productividad, y contribuir al desarrollo digital.

Las sedes de las empresas multinacionales digitales se concentran en unos
pocos paises desarrollados y mercados emergentes. Su capacidad para operar
a nivel mundial con una inversion limitada en el extranjero podria invertir la
tendencia dominante de la IED en el Ultimo decenio hacia la “democratizacion”
de las salidas de IED, y hacer que se vuelva a la concentracion en unos pocos
paises de origen de gran tamano, en particular los Estados Unidos. Alrededor
de dos tercios de las empresas matrices de las multinacionales digitales y casi el
40% de sus filiales estan en los Estados Unidos, en comparacion con el 20% de
las matrices vy filiales de otras grandes empresas multinacionales.

Las empresas multinacionales tecnoldgicasy digitales estan teniendo importantes
efectos en el valor de los activos intangibles y liquidos de la produccion
internacional. En 2015, el valor de los intangibles de las empresas multinacionales
tecnoldgicas (en relacion con el valor contable de los activos) duplico el de
otras megaempresas. Sus valiosos intangibles y sus considerables margenes
operativos estan impulsando una gran acumulacion de reservas liguidas. Con
casi el 30% de los activos totales, las empresas multinacionales tecnoldgicas
tienen mas del doble de las tenencias de efectivo de otras grandes empresas
multinacionales. Una gran parte de esas tenencias de efectivo son beneficios
obtenidos en el extranjero no distribuidos. La proporcion de los beneficios
obtenidos en el extranjero no reintegrados de las empresas multinacionales
digitales de los Estados Unidos —el 62% de los beneficios obtenidos en el
extranjero en 2015— triplica practicamente la de otras multinacionales de ese
pais. El alto valor de los beneficios obtenidos en el extranjero no reintegrados
y el bajo valor de los activos fijos tangibles en el extranjero (seis veces menor)
parecen indicar que esos recursos estan contribuyendo relativamente poco a la
inversion en la capacidad productiva de los otros paises.

La adopcidn digital acabara afectando a
todas las empresas multinacionales

La economia digital no se limita al sector de las TIC y a las empresas digitales.
Sin duda, el mayor impacto econdmico proviene de la digitalizacion de los
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procesos y las cadenas de suministro en todos los sectores de la economia
global. La digitalizaciéon puede afectar cualquier proceso de la cadena de
suministro, como las adquisiciones, la produccion, la coordinacion de las redes
de unidades operativas, la logistica de salida y las relaciones con los clientes.
Los perfiles de produccion internacional observados en las firmas digitales
podrian ser un precursor del futuro para muchas industrias. Podrian representar
el extremo de un proceso de transformacion que podria afectar a todas las
empresas multinacionales, en diferentes grados. Hasta la fecha, el impacto de
la digitalizacion en la configuracion internacional (activos, ventas y empleados
en el extranjero) de las empresas multinacionales no digitales es limitado,
pero comienza a observarse una tendencia a adoptar formas de produccion
internacional menos intensivas en activos y modos distintos de gobernanza.

La adopcion digital en las empresas multinacionales fuera del sector digital
puede cambiar la produccion internacional de varias maneras. Se presentan
diferentes posibilidades, que afectarian la direccion (hacia una produccion
mas centralizada o mas distribuida), la naturaleza (los tipos de actividades) y
el impacto de la produccion internacional. Por ejemplo, los gemelos digitales
de las plantas de produccion y la impresion tridimensional podrian reducir las
inversiones en mas paises. Inversamente, los macrodatos y las tecnologias de
personalizacion en masa podrian dar lugar a un nimero menor de centros de
produccion, pero de mayor tamano. Las tecnologias digitales estan acelerando
la “terciarizacion”, aumentando potencialmente la actividad de las filiales
extranjeras en los servicios, asi como en las actividades de contratacion y
las relaciones no accionariales. Al mismo tiempo, la mayor importancia de la
tecnologia y la propiedad intelectual en la creacion de valor puede conducir a la
recuperacion de algunas actividades de contratacion deslocalizadas. Por ultimo,
las tendencias de desintermediacion derivadas de la digitalizacion pueden llevar
a que algunos sectores de los paises receptores —por ejemplo, los minoristas
y los distribuidores— salgan perdiendo. Al mismo tiempo, se estan creando
nuevas asociaciones de distribucion que podrian ofrecer nuevos servicios de
valor anadido.

La aparicion de nuevos actores en la escena de la produccion internacional
y la naturaleza evolutiva de las operaciones internacionales de las empresas
multinacionales tienen repercusiones estratégicas para los responsables de
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formular las politicas de inversion. Las ventajas competitivas de su economia
para atraer la inversion internacional pueden ser diferentes en una economia
digital que dependa menos de algunos factores, como la mano de obra barata,
y mas de otros, como las destrezas y la energia de bajo costo. Esto plantea
desafios particulares a los paises en desarrollo.

Las inversiones en el sector digital también tienen repercusiones para las politicas
e instituciones de promocion y facilitacion de la inversion. Por ejemplo, los
organismos de promocion de las inversiones suelen ser evaluados por suimpacto
directo en la inversion fisica: los activos productivos creados y los empleos
generados, lo cual resulta menos evidente en el caso de la inversion en el sector
digital. Ademas, la digitalizacion tiene implicaciones para las regulaciones que
rigen el comportamiento de los inversores. Puede que las normas de inversion
disefadas para la economia fisica tengan que ser revisadas a la luz de los nuevos
modelos de negocio digitales. Lo mismo se aplica a las regulaciones sectoriales.
Muchas de las industrias tradicionales mas afectadas por la digitalizacion
—como el comercio minorista, los medios de comunicacion y la financiacion
(al consumo)— son también aquellas en las que numerosos paises mantienen
restricciones a la inversion (grafico 16). (Como consecuencia de ello, también
podria haber implicaciones para los All, porque las mismas industrias suelen
figurar en las reservas a los All). Ademas, las empresas multinacionales digitales
estan cruzando los limites entre las industrias y perturbando otras industrias muy
reguladas (por ejemplo, el transporte). Puede que algunas regulaciones de la era
analdgica se queden obsoletas (como las restricciones al comercio minorista
que corren peligro de ser evitadas por el comercio electrénico) o ralenticen
inadvertidamente la adopcion digital (como las regulaciones sectoriales que en
la practica bloquean a los nuevos operadores digitales); puede que otras deban
adaptarse a la era digital para lograr sus objetivos publicos. Por ultimo, también
a nivel internacional, para disefar politicas debe evaluarse la manera en que la
evolucion de las normas del comercio electronico y el comercio de servicios
afectan la tramitacion de los tratados de inversion.

Muchos paises han publicado, o estan preparando, estrategias de desarrollo
para la economia digital. En el WIR77 se incluyen las conclusiones de un estudio
detallado sobre la dimension de inversion de mas de 100 estrategias nacionales
y regionales de desarrollo digital. Aunque el desarrollo de la infraestructura digital
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Diez principales industrias afectadas por la digitalizacion

Grafico 16. L

y por las restricciones a la IED (En porcentaje)
Industrias por orden de impacto digital Industrias por restricciones a la IED
Porcentaje de los ejecutivos (encuestados) Porcentaje de los paises con restricciones

Medios y entretenimiento _ 62 Transporte _ 56
Comercio minorista _ 55 Medios _ 50
Alta tecnologfa | 54 Electricidad W 30

Sistemas y servicios de salud _ 51 Telecomunicaciones - 21
Viajes, transporte y logistica NN 44 Mineria, petréleo y gas |l 20
Telecomunicaciones - 44 Servicios financieros - 16
Servicios profesionales | 42 Agriculturay silvicultura | 16
Servicios financieros NN 39 Gestion de desechos |Ill 13
Automocion y montaje - 32 Contabilidad . 9
Bienes de consumo empaquetados - 31 Educacion . 8

Fuente: ©UNCTAD, basado en McKinsey & Company (2017) y en la base de datos Investing Across Borders del
Banco Mundial (http://iab.worldbank.org).

y de una industria digital implicara necesariamente una cantidad significativa de
inversion en la mayoria de los paises —hecho reconocido en la mayoria de las
estrategias de desarrollo digital—, muchas estrategias no abordan la dimension
de inversion o solo tratan las necesidades de inversion de manera muy general.
Menos del 25% de ellas contienen datos pertinentes sobre las necesidades de
inversion en infraestructura, y menos del 5%, sobre las necesidades de inversion
mas alla de la infraestructura, por ejemplo, para el desarrollo de las industrias
digitales (grafico 17).

A pesar de la escasa informacion sobre las necesidades de inversion, la mayoria
de las estrategias se ocupan de las fuentes potenciales de financiamiento, y

Panorama general

39



40

La dimension de inversion en las estrategias de desarrollo
digital, por objetivos Resultados del estudio sobre 102 estrategias (en porcentaje)

Necesidades de 55
financiacion reconocidas 43
Necesidades y/o cuantia 24

especificadas 4

@ Infraestructura de ancho de banda [ Empresas digitales

Grafico 17. ‘

Fuente: ©UNCTAD, estudio sobre estrategias digitales.
Nota: Incluye todas las estrategias que contienen una seccion o un parrafo que trata del financiamiento.

la mayoria abordan extensamente las opciones de financiamiento publico.
Aproximadamente las tres cuartas partes de las estrategias de desarrollo digital
proponen también medidas para estimular la inversion privada o el desarrollo
empresarial; entre las mas comunes cabe mencionar la creacion de un marco
regulador propicio, los incentivos fiscales generales y la facilitacion de la inversion.
Aproximadamente un tercio de las estrategias reconocen la contribucion
potencial de la inversion extranjera al desarrollo digital, y una pequefia minoria
del 3%, la de los organismos de promocion de las inversiones.

Los resultados de otra encuesta enviada a mas de 90 organismos de promocion
de las inversiones indican la conveniencia de una mejor coordinacion entre las
autoridades de inversion, por un lado, y las instituciones publicas y los ministerios
encargados del desarrollo digital, por el otro. Los organismos de promocion de
las inversiones rara vez participan en la formulacion de las estrategias digitales.
Sin embargo, para la mayoria de ellos, la promocion de las inversiones en la
infraestructura y las empresas digitales es un objetivo prioritario. No obstante,
solo una minoria de ellos confirma disponer de instrumentos de promocion o
facilitacion para el sector digital.

Las estrategias de desarrollo digital que se ocupan de las necesidades de

inversion suelen centrarse exclusivamente en la infraestructura (por ejemplo, la
cobertura de banda ancha). Toda estrategia integral de desarrollo digital deberia
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tratar la inversion en la infraestructura digital, en las empresas digitales y en la
adopcion digital por las empresas de todas las industrias.

Las necesidades de inversion para lograr una conectividad adecuada en la
mayoria de los paises en desarrollo podrian ser menos ingentes de lo que se
suele suponer; las inversiones en infraestructura necesarias para lograr una
cobertura universal de banda ancha (requisito previo para la meta de acceso
universal de los ODS) son factibles con un marco propicio a la inversion privada
y politicas adecuadas para generar una demanda suficiente. A fin de que los
responsables politicos puedan colmar unalaguna en las estrategias de desarrollo
digital, el WIR17 presenta una herramienta sencilla que puede ayudar a producir
una estimacion de las necesidades de inversion en infraestructura. Sobre la
base de esta herramienta (que solo tiene en cuenta la cobertura basica de 3G
para todos), la UNCTAD estima que los costos de inversion totales asociados
con la cobertura universal en los paises en desarrollo son inferiores a 100.000
millones de dolares.

Se necesitara apoyo gubernamental y la creacién de asociaciones publico-
privadas para lograr la conectividad universal, que debe incluir a las zonas poco
pobladas y de bajos ingresos. Aunque las empresas de telecomunicaciones
construyen la mayor parte de las redes y los puntos de intercambio de Internet,
atraer a las empresas multinacionales digitales puede ayudar a completar la
infraestructura de Internet (por ejemplo, con redes de distribucion de contenidos
y centros de datos). La cooperacion regional para la inversion en infraestructura
de Internet puede aumentar el atractivo de los proyectos de infraestructura para
los inversores internacionales.

Puesto que la conectividad en muchos paises en desarrollo va muy por delante
del uso, para acelerar el desarrollo digital es necesario que la inversion se centre
en los contenidos y servicios digitales locales para aumentar la demanda.
Para ello se debe estimular la inversion en el desarrollo empresarial creando
y manteniendo un marco regulador propicio para las empresas digitales y
adoptando medidas de apoyo activas, que pueden incluir el establecimiento de
centros tecnoldgicos o de innovacion e incubadoras; la creacion de servicios
de administracion publica electronica o la mejora de los existentes para mostrar
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el camino, crear demanda para los desarrolladores locales y reducir los costos
de las empresas; el apoyo a la financiacion con capital riesgo y otros enfoques
de financiacion innovadores, como la financiacion colectiva; y la creacion de
programas de desarrollo de aptitudes. La creacién de vinculos con empresas
globales puede ayudar, y la participacion de inversores extranjeros en las
empresas digitales locales puede acelerar el crecimiento de estas, pero el
desarrollo del sector digital entrana principalmente apoyar el desarrollo de las
empresas nacionales, y no promover la inversion de empresas multinacionales
digitales.

Es muy posible que el principal potencial de desarrollo radique en la digitalizacion
de las empresas en los sectores no digitales. El uso de Internet por parte de las
empresas de los paises en desarrollo es muy inferior al de las de los paises
desarrollados. La promocion de la inversion en las TIC en todas las empresas,
asi como de los vinculos empresariales y la participacion en las cadenas de valor
mundiales, deberia ser una parte importante de las politicas de desarrollo digital.

La adopcion digital por parte de las empresas requiere inversiones en el acceso
a Internet, en dispositivos y en computadoras, asi como en la capacitacion
necesaria. Una serie de factores afectaran a las decisiones de inversion en
esta esfera. En primer lugar, el entorno normativo de los servicios digitales
es pertinente para las empresas de todos los sectores, ya que todas ellas se
ven afectadas por las regulaciones sobre, por ejemplo, la protecciéon de datos
y la privacidad. En segundo lugar, los aranceles y los impuestos sobre los
dispositivos, y los impuestos sobre el uso de Internet, influyen en los costos
efectivos de la adopcion de las TIC. Facilitar el acceso a los servicios en la nube
puede reducir dichos costos. También es importante el desarrollo de destrezas,
potencialmente en alianza con las empresas multinacionales digitales globales
y Sus programas existentes con este fin, a fin de proporcionar a las empresas la
capacidad de adoptar y utilizar de manera eficiente la tecnologia y los servicios
de Internet, y de permitir a las empresas locales interactuar digitaimente con las
empresas multinacionales y acceder a las cadenas de valor electronico.
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Mantener un equilibrio entre los intereses
publicos y los de los inversionistas

Al tiempo que promueven la inversion en el desarrollo digital, los gobernantes
deben tomar en consideracion los intereses publicos. Para ello deben aprobar
regulaciones que estén al dia en cuestiones como la seguridad de los datos,
la privacidad, la proteccion de la propiedad intelectual, la proteccion del
consumidor y la salvaguardia de los valores culturales. Sila transformacion digital
provoca trastornos en otros sectores 0 genera impactos sociales 0 econémicos
negativos, los 6rganos decisorios tienen que establecer politicas para mitigar
estos efectos. En general, los gobiernos deben encontrar un equilibrio para tener
en cuenta tanto los intereses publicos como los de las inversiones privadas.

Grafico 18. | Marco de politicas para la inversion en la economia digital

Consideraciones estratégicas
de las politicas de inversion Invertiren la

infraestructura
digital

Integrar las Integrar las

estrategias de politicas de :
desarrollo Marco de inversion en JNertieen

digital en politicas las estrategias Iaf,%?;g;::as
las politicas de desarrollo
de inversion digital

Internacional

. o Invertir en la
Interacciones entre las politicas digitalizacion

y sinergias institucionales

Fuente: ©UNCTAD.
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Hacia un marco de politicas de inversion
para la economia digital

Dado el importante papel de la inversion, incluida la inversion internacional, en
el desarrollo de la economia digital y el impacto transformador que la economia
digital global tendra en la produccion internacional, es importante que los
gobiernos adopten un enfoque estructurado y mas proactivo de las cuestiones
de inversion en las estrategias de desarrollo digital. Todo marco integral de
politicas de inversion para la economia digital deberia asegurar que el desarrollo
digital se integre en las politicas de inversion, y que las politicas de inversion se
integren a su vez en las estrategias de desarrollo digital (grafico 18).
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