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PREFACIO

Los flujos mundiales de inversion extranjera directa (IED) se veran sometidos a
una enorme presion este ano a causa de la pandemia de la COVID-19. Se prevé
que estos recursos vitales, que en 2019 ascendieron a 1,5 billones de dolares,
sufran una drastica caida hasta niveles muy inferiores al punto minimo alcanzado
durante la crisis financiera mundial, borrando asi el timido crecimiento de la inversion
internacional logrado en el ultimo decenio. Los flujos hacia los paises en desarrollo
sufriran la mayor caida, ya que las inversiones orientadas a la exportacion y
vinculadas a los productos basicos se encuentran entre las mas afectadas.

Las consecuencias podrian ir mucho mas alla del impacto inmediato en los flujos
de inversion. De hecho, la crisis podria dar pie a un proceso de transformacion
estructural de la produccion internacional en este decenio y permitir un aumento
de la sostenibilidad, pero ello dependera de la capacidad para aprovechar la nueva
revolucion industrial y de dejar atras el nacionalismo econdémico que actualmente
esta en auge. La cooperacion sera crucial; el desarrollo sostenible necesita un clima
politico mundial que siga siendo propicio para las inversiones transfronterizas.

El Informe sobre las inversiones en el mundo, que cumple 30 afos, es una
importante herramienta para los hacedores de politica en el que se hace un balance
de las tendencias mundiales y regionales de la IED y se documenta la evolucion de
las politicas de inversion nacionales e internacionales. Naturalmente, el Informe de
este aflo se ocupa de la crisis de la COVID-19. También incluye un nuevo capitulo,
incluido por peticion de la Asamblea General de las Naciones Unidas, sobre la
inversion en los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS). Este analisis muestra que
los flujos del sector privado internacional hacia cuatro de las diez areas clave de los
ODS no han aumentado sustancialmente desde que se aprobaron estos Ultimos en
2015. Ahora que ya quedan menos de diez afios para llegar al plazo convenido de
2030, es importantisimo evaluar las consecuencias de los cambios previstos en el
panorama de la inversion en los proximos afos.

Por ello, el Informe sobre las inversiones en el mundo de este afo es una lectura
obligada para los poderes publicos y una herramienta importante para la comunidad
internacional de desarrollo. Recomiendo la informacion y los analisis del Informe a
un amplio publico de todo el mundo.

A

Antonio Gutérres
Secretario General de las Naciones Unidas
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PROLOGO

La economia mundial atraviesa una grave crisis provocada por la pandemia de
la COVID-19. El impacto inmediato en la IED sera enorme. A mas largo plazo,
la tendencia a aumentar la resiliencia de la cadena de suministro y a dotar la
capacidad productiva de una mayor autonomia podria tener consecuencias

duraderas.

Pero la COVID-19 no es la Unica novedad con importantes consecuencias
para la IED. La nueva revolucion industrial, el cambio de rumbo hacia un
mayor nacionalismo econdmico y las tendencias en materia de sostenibilidad
tendran consecuencias de gran alcance para la configuracion de la produccion

internacional en los diez afios que quedan hasta 2030.

La tendencia general de la produccioén internacional apunta al acortamiento de
las cadenas de valor, a una mayor concentracion del valor agregado y a una
disminucion de la inversion internacional en bienes tangibles productivos. Todo
ello planteara enormes desafios a los paises en desarrollo. Durante decenios,
sus estrategias de desarrollo e industrializacion han dependido de su capacidad
para atraer la IED, aumentar su participacion y su captacion de valor en las
cadenas de valor mundiales (CVM) y perfeccionarse tecnoldgicamente en las

redes de produccion internacionales.

La transformacion prevista de la produccion internacional también trae consigo
algunas oportunidades de desarrollo, como la promocién de las inversiones
destinadas a aumentar la resiliencia, la creacion de cadenas de valor regionales
y la entrada en nuevos mercados mediante las plataformas digitales. Ahora bien,
para aprovechar esas oportunidades sera necesario modificar las estrategias
de desarrollo.

Aunqgue la inversion orientada a la exportacion y a la explotacion de los factores
de produccion, los recursos y la mano de obra de bajo costo seguira siendo
importante, el volumen de ese tipo de inversion se esta reduciendo, y los
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primeros peldafios de la escala del desarrollo podrian ser mucho mas dificiles
de subir. Debera promoverse en cierto grado un crecimiento basado en la
demanda interna y regional, asi como la inversion en las infraestructuras y los

servicios nacionales.

Esto significa que se debera promover la inversion en los sectores pertinentes
paralos ODS. El gran volumen de capital institucional que busca oportunidades
de inversion en los mercados mundiales no esta interesado en proyectos de
inversion en la industria manufacturera, sino en proyectos de creacion de valor
en las infraestructuras, las energias renovables, el agua y el saneamiento, la

alimentacion y la agricultura, y la atencion de la salud.

El capitulo dedicado en este Informe a la inversion en los ODS muestra un
rapido crecimiento de los fondos orientados a la sostenibilidad en los mercados
mundiales de capitales. Al mismo tiempo, parece que estos fondos alin no
han logrado concretizarse en inversiones sobre el terreno en los paises en

desarrollo.

Hemos entrado en el Ultimo decenio de aplicacion de los ODS. Necesitamos
actuar para que el creciente interés en la financiacion de los ODS se traduzca
en un aumento de la inversion en los paises menos avanzados en favor de
los ODS.

Espero que el Plan de Accion para la Inversion en los ODS que se presenta en

este Informe inspire y revitalice los esfuerzos en todo el mundo para que esto

/Cwm(/xgk /2 W—

Mukhisa Kituyi
Secretario General de la UNCTAD

suceda.
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MENSAJES CLAVE

TENDENCIAS Y PERSPECTIVAS DE INVERSION

La crisis de la COVID-19 provocara una drastica

contracciondelalED. Se prevé que los flujos mundiales % Impacto de
de IED disminuyan hasta un 40 % en 2020, a partir _40 B COV|D

de su valor de 2019 de 1,54 billones de ddlares. De \
cumplirse esa prevision, el volumen anual de IED se LalED cae a
situarfa por debajo de 1 billon de ddlares por primera - $/I bi Cl)n
vez desde 2005. Las proyecciones apuntan a que la

IED se contraeraentre un 5 % y un 10 % mas en 2021

e iniciara una recuperacion en 2022. Es posible que se produzca un repunte en
2022, con el que la IED se situaria en la tendencia anterior a la pandemia, pero
solo se trata de las previsiones mas optimistas.

El panorama es muy incierto. Las perspectivas dependen de la duracion de la
crisis sanitaria y de la eficacia de las intervenciones de politicas publicas para
mitigar los efectos econdmicos de la pandemia. A la incertidumbre sanitaria se
deben anadir los riesgos geopoliticos y financieros y las tensiones comerciales
actuales.

Para la IED, la pandemia constituye una conmocion provocada tanto por el lado
de la oferta como por €l de la demanda, ademas de por las intervenciones de
politicas publicas. Las medidas de confinamiento estan frenando los proyectos
de inversion existentes. La perspectiva de una profunda recesion llevara a las
empresas multinacionales a reevaluar sus nuevos proyectos. Las medidas
tomadas por los gobiernos durante la crisis incluyen nuevas restricciones a la
inversion. A partir de 2022, los flujos de inversion se recuperaran lentamente,
encabezados por la reestructuracion de las CVM para aumentar su resiliencia, la
reposicion del capital social y la recuperacion de la economia mundial.

Las alertas sobre los beneficios de las empresas multinacionales proporcionan
una primera sefial de advertencia. Las 5.000 multinacionales mas importantes
del mundo, que representan la mayor parte de la IED a nivel global, han reducido
sus previsiones de beneficios para el afo en un promedio del 40 %, y en algunas
industrias han caido a tal punto que registraran pérdidas. La disminucion de

Mensajes clave
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los beneficios perjudicara a la reinversion de las ganancias, que en promedio
representa mas del 50 % de la IED.

Los primeros indicadores confirman la inmediatez del
impacto. En comparacion con el afo pasado, tanto
los anuncios de proyectos de inversion en nuevas
instalaciones como las fusiones y adquisiciones (FAS)
transfronterizas se redujeron mas del 50 % en los
primeros meses de 2020. En cuanto a la financiacion
de proyectos mundiales, que es una importante fuente
de inversion en proyectos de infraestructura, las nuevas
operaciones se redujeron en mas del 40 %.

Q1 2020

Elimpacto, aunque es substancial en todas partes, varia
de una region a otra. Se prevé que las economias en
desarrollo registraran la mayor caida de la IED porque

dependen mas de la inversion en las industrias extractivas y de las que hacen un
uso intensivo de las CVM, las cuales también se han visto gravemente afectadas,
y porgue no pueden aplicar las mismas medidas de apoyo econémico que las
economias desarrolladas.

De los paises desarrollados, se prevé que los flujos de IED hacia Europa
disminuyan entre un 30 % y un 45 %, mucho mas que los dirigidos a América
del Norte y otras economias desarrolladas (con caidas de entre un 20 % y
un 35 % en promedio, respectivamente), porque la region entro en la crisis
en condiciones relativamente mas fragiles. En 2019, los flujos hacia las
economias desarrolladas en su conjunto aumentaron un 5 % hasta alcanzar
800.000 millones de ddlares.

Se prevé que los flujos de IED hacia Africa se contraigan entre un 25 % y un
40 % en 2020. A esta tendencia negativa se afiadiran los bajos precios de
los productos basicos. En 2019, los flujos de IED hacia Africa ya se habian
reducido en un 10 %, situandose en 45.000 millones de ddlares.

Los flujos hacia los paises asiaticos en desarrollo se veran gravemente
afectados debido a su vulnerabilidad a las perturbaciones de la cadena de
suministro, el peso de la IED muy dependiente de las CVM en la region y
las presiones ejercidas en todo el mundo para diversificar los lugares de
produccion. Se prevé que la IED se contraiga entre el 30 % y el 45 %. En
2019, los flujos de IED hacia la region disminuyeron un 5 %, situandose
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en 474.000 millones de ddlares, a pesar de los aumentos registrados en Asia
Sudoriental, China y la India.

Se prevé que la IED en América Latina y el Caribe se reduzca a la mitad en
2020. Las perspectivas de inversion son funestas porque la pandemia agrava
las turbulencias politicas y las deficiencias estructurales de varias economias.
El perfil industrial de la IED en la regién también la hace vulnerable. En
2019, la IED en América Latina y el Caribe crecié un 10 %, situandose en
164.000 millones de dolares.

Se prevé que los flujos de IED hacia las economias en transicion se contraigan
entre un 30 % y un 45 %. Esa disminucion revertira en gran medida la
recuperacion de la IED en la regiéon ocurrida en 2019 (un aumento del 59 %,
situandose en 55.000 millones de ddlares) tras varios afnos en que se habia
registrado un bajo nivel de entradas.

Las perspectivas de la IED en las economias estructuralmente débiles y
vulnerables son sumamente negativas. Muchos paises menos adelantados
(PMA) dependen de la IED en las industrias extractivas, muchos pequenos
Estados insulares en desarrollo dependen de la inversion en el turismo y los
paises en desarrollo sin litoral se ven afectados de manera desproporcionada
por los bloqueos de la cadena de suministro. En 2019, las entradas de IED en
los PMA disminuyeron en un 6 %, situandose en 21.000 millones de ddlares,
lo que representa apenas el 1,4 % de la IED a nivel mundial.

A pesar de la drastica disminucion de los flujos de IED en todo el mundo durante
la crisis, el sistema de produccion internacional seguira siendo importante para
el crecimiento econémico vy el desarrollo. Los flujos mundiales de IED seguiran
siendo positivos y continuardn sumandose al acervo de IED existente, que a
finales de 2019 ascendia a 36 billones de ddlares.

Las politicas de inversion son un componente importante de la respuesta a la
pandemia. Varias agrupaciones multilaterales, entre ellas el G20, han emitido
declaraciones de apoyo a la inversion internacional. Mas de 70 paises han
adoptado medidas para mitigar el efecto negativo en la IED o para proteger las
industrias nacionales de las adquisiciones desde el extranjero.
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Entre las medidas de apoyo figuran la facilitacion de las inversiones en linea, los
servicios relacionados con la pandemia de los organismos de promocion de las
inversiones (OPI) y nuevos incentivos para la inversion en la atencion sanitaria.
Varios paises han reforzado los mecanismos de control de las inversiones desde
el extranjero para proteger la atencion sanitaria y otras industrias estratégicas.
Otras intervenciones incluyen la produccion obligatoria, la prohibicion de la
exportacion de material médico y la reduccion de los derechos de importacion
de aparatos médicos. La crisis también ha disminuido el ritmo de la negociacion
de acuerdos internacionales de inversion (All).

La pandemia podria tener efectos duraderos en las poltticas de inversion. Por
una parte, podria consolidar la tendencia a adoptar politicas de admision mas
restrictivas para la inversion extranjera en las industrias estratégicas. Por otra parte,
podria desencadenar una mayor competencia por las inversiones a medida que
las economias tratan de recuperarse de la crisis. A nivel internacional, la pandemia
acentuara la necesidad de reformar los All, ya que las respuestas de los gobiernos
a la crisis sanitaria y sus consecuencias econémicas podrian crear fricciones con
las obligaciones dimanantes de los All.

Ya en 2019, continuando la tendencia de los Ultimos anos, varios paises —casi
todos desarrollados— introdujeron controles mas rigurosos de las inversiones
en las industrias estratégicas por motivos de seguridad nacional. Por lo menos
11 grandes operaciones de FAS transfronterizas fueron retiradas o bloqueadas
por razones reglamentarias o politicas.

Atraer IED sigue siendo un importante objetivo de los gobiernos. En total,

54 economias introdujeron al menos 107 medidas que afectaban a la inversion

extranjera en 2019; tres cuartas partes de ellas se orientaban hacia la liberalizacion,

la promocién vy la facilitacion, y en ese sentido los paises en desarrollo y las
economias emergentes de Asia fueron los mas activos. Se
dieron pasos hacia la liberalizacion en los sectores de la mineria,
la energia, las finanzas, el transporte y las telecomunicaciones.
Varios paises simplificaron los procedimientos administrativos
para la inversion o ampliaron los regimenes de incentivos.

La reforma del régimen de All ya ha comenzado. En 2019,
3 28 4 el nimero de rescisiones de All (34) superd por segunda vez
el numero de nuevos All (22). Esto elevo el total a 3.284 All
y 349 rescisiones efectivas. Otros acontecimientos afectaran
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al panorama de las politicas internacionales de inversion, entre ellos el acuerdo
de los Estados miembros de la Union Europea (UE) de rescindir los tratados
bilaterales de inversion intracomunitarios, el Brexit y la entrada en vigor del
acuerdo por el que se establece la Zona de Libre Comercio Continental Africana.

El nimero de casos de solucion de controversias entre inversionistas y Estados
(SCIE) basados en tratados superdo el millar. La mayoria de los 55 casos de SCIE
conocidos que se iniciaron en 2019 se plantearon con arreglo a All firmados
en el decenio de 1990 o anteriormente. Los tribunales que arbitraron los SCIE
dictaron al menos 71 laudos de fondo. En los laudos en los que se considerd
responsable al Estado, las cantidades adjudicadas oscilaron entre varios millones
y 8.000 millones de dolares.

Los avances en la reforma del régimen de All son visibles en los tratados celebrados
en 2019. Casi todos los nuevos All contienen caracteristicas acordes con el
Paquete de Reforma de la UNCTAD del Régimen de Acuerdos Internacionales
de Inversion, y la preservacion del margen de maniobra reglamentario de los
Estados es la esfera de reforma mas frecuente. Con el fin de contribuir al proceso
de reforma de los All, la UNCTAD publicara su Acelerador de la Reforma de los
All a finales de 2020.

El Informe sobre las inversiones en el mundo hace un

balance de la IED y las actividades de las empresas
multinacionales desde hace 30 arfos, durante los cuales E
la produccion internacional experimentd dos decenios de c—
rapido crecimiento seguidos de uno de estancamiento. En I
el decenio de 2010, los flujos de inversion transfronteriza en

bienes tangibles productivos dejaron de crecer, se ralentizd

el auge del comercio y disminuyé el comercio dependiente

de las CVM.

El decenio de 2010 no fue sino la calma antes de la tormenta. La crisis provocada
por la pandemia de la COVID-19 se suma a los desafios existentes para el sistema
de produccion internacional derivados de la nueva revolucion industrial (NRI), el
creciente nacionalismo econémico y el imperativo de la sostenibilidad. Estos
desafios ya estaban llegando a un punto de inflexion, y parece que la pandemia
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seré la gota que colmara el vaso. Es probable que el decenio que nos llevara
hasta 2030 sea un periodo de transformacion para la produccion internacional.

Las tendencias del comercio y la inversion se reflgjan en tres dimensiones clave
de la produccion internacional: €l grado de fragmentacion vy la longitud de las
cadenas de valor, la propagacion geogréfica del valor agregado y las decisiones
en materia de gobernanza de las empresas multinacionales que determinan la
prevalencia del comercio entre contratantes independientes frente a la IED. En
el presente Informe se exponen varias configuraciones arquetipicas en industrias
que, en conjunto, representan la mayor parte del comercio vy la inversion a nivel
mundial.

Tres tendencias tecnoldgicas clave de la NRI configuraran la produccion
internacional en el futuro: la automatizacion posibilitada por la robdtica, la mejora
de la digitalizacion de la cadena de suministro y la fabricacion aditiva. Cada una
de ellas tendra efectos distintos en la longitud, la distribucién geografica y la
gobernanza de las CVM. Cada tecnologia, en funcion de su prevalencia en cada
industria, aplanara, estirara o ampliara el angulo de la “curva sonriente” de la
produccion internacional a su manera.

El ritmo y el alcance de la adopcion de esas tecnologias dependeran en parte
del entorno normativo del comercio y la inversion, que tiende a un mayor
intervencionismo, un creciente proteccionismo y un alejamiento de los marcos
multilaterales en favor de los regionales y bilaterales. También dependeran de las
cuestiones de sostenibilidad, en particular de las diferencias de enfoque entre
los paises y las regiones en cuanto a los objetivos de reduccion de las emisiones
y las normas ambientales, sociales y de gobernanza (ESG), los cambios en los
productos y procesos impulsados por el mercado y las medidas para aumentar
la resiliencia de la cadena de suministro.

Replicacion Los efectos de las tendencias tecnologicas,
Regionalizacion normativas y de sostenibilidad en la produccion
Diversificacion internacional presentan multiples facetas. A

veces se refuerzan mutuamente, mientras que
Relocalizacion en ocasiones se contraponen, y en cualquier

caso se manifestaran de forma diferente en las
distintas industrias y regiones. En funcion del punto de partida de cada industria
—sus configuraciones arquetipicas de produccion internacional—, favoreceran
una de las cuatro trayectorias siguientes.
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1) La relocalizacion dara lugar a cadenas de valor mas cortas y menos
fragmentadas, y a una mayor concentracion geografica del valor agregado.
Afectara principalmente a las industrias de alta tecnologia que hacen un uso
intensivo de las CVM. Entre las consecuencias de esta trayectoria figuran el
aumento de las desinversiones y la disminucion de la IED con fines de eficiencia.
Para algunas economias, implica la necesidad de reindustrializarse; para otras,
de hacer frente a una desindustrializacion prematura. El acceso a la escala de
desarrollo de las CVM vy el avance en dicha escala se hace mas dificil para los
paises en desarrollo.

2) La diversificacion daréa lugar a una distribucion mas amplia de las actividades
econdmicas. Afectara principaimente a los servicios y a las industrias
manufactureras que hacen un uso intensivo de las CVM. Esta trayectoria
aumentara las oportunidades de los nuevos actores (economias y empresas) de
participar en las CVM, pero su dependencia de la digitalizacion de la cadena
de suministro hara que esas CVM se gobiernen de manera menos controlada,
se basen en plataformas y no hagan un uso intensivo de bienes tangibles, y la
captacion de valor en los paises receptores sera mas dificil. La participacion en
las CVM exigira una infraestructura digital de alta calidad, tanto en formato fisico
Ccomo electronico.

3) La regionalizacion reducira la longitud fisica de las cadenas de suministro, pero
no su fragmentacion. La distribucion geografica del valor agregado aumentara.
Esta trayectoria afectara a las industrias de transformacion regionales, a algunas
industrias que hacen un uso intensivo de las CVM e incluso al sector primario.
Implicara pasar de la inversion mundial con fines de eficiencia a la inversion
regional en busca de mercados, y de la inversion en los segmentos verticales
de las CVM a la inversion en bases y agrupaciones industriales mas amplias.
La cooperacion econdmica regional, la politica industrial y la promocion de las
inversiones seran indispensables para crear cadenas de valor regionales.

4) La replicacion dara lugar a cadenas de valor mas cortas y a una reagrupacion
de las etapas de produccion. Conducira a actividades mas distribuidas
geograficamente, pero con una mayor concentracion del valor agregado.
Sera especialmente pertinente para las industrias de transformacion radiales
(hub and spokes) y regionales. Esta trayectoria implica pasar de la inversion en
la actividad industrial en gran escala a la fabricacion distribuida, que se basa en
una infraestructura material reducida y una infraestructura digital de alta calidad.
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Contar con una base manufacturera local y con servicios al productor se convierte
en un requisito indispensable para atraer las Ultimas etapas de las CVM, pero la
captacion de valor y la difusion de la tecnologia no estan garantizadas.

Aunque las diferentes trayectorias muestran que la transformacion prevista de
la produccion internacional no es unidireccional, en general, las tendencias
apuntan a un sistema sometido a una gran presion, con mayores riesgos de
desmantelamiento y debilitamiento de las CVM y de disminucion de las inversiones
transfronterizas en bienes productivos. Dada la importancia de la produccion
internacional para la recuperacion posterior a la pandemia, el crecimiento
econdmico y la creacion de empleo, asi como para las perspectivas de desarrollo
de los paises de ingresos mas bajos, los hacedores de politica deben mantener
un entorno de politicas comerciales y de inversion que favorezca un ajuste gradual
—y no de choque— de las redes de produccion internacionales.

La transformacion de la produccion internacional traera consigo tanto retos como
oportunidades para los responsables de las politicas de inversion y desarrollo:

e Entre los retos figuran el aumento de las desinversiones, las deslocalizaciones
y la desviacion de las inversiones, y la disminucion de las inversiones en busca
de eficiencia, lo que implica una mayor competencia por la I[ED. La captacion
de valor en las CVM y el desarrollo basado en la especializacion vertical seran
mas dificiles. Los rendimientos de las infraestructuras construidas para un
mundo dominado por las CVM disminuiran. Los cambios en los factores
determinantes de la ubicacion de la inversion disminuiran a menudo las
posibilidades de los paises en desarrollo de atraer a empresas multinacionales.

e Entre las oportunidades que brinda la transformacion figuran la atraccion
de inversionistas que quieran diversificar su base de abastecimiento y la
creacion de redundancia y resiliencia. Las inversiones en busca de mercados
regionales aumentaran. El acortamiento de las cadenas de valor traera
consigo mas inversiones en la fabricacion distribuida y la produccion de
bienes finales, con una mayor creacion de capacidad y agrupacion industrial.
Y las infraestructuras y plataformas digitales haran posible la utilizacion de
nuevas aplicaciones y servicios y mejoraran el acceso ascendente a las CVM.

Para hacer frente a los retos y aprovechar las oportunidades sera necesario
cambiar el paradigma inversion-desarrollo: i) pasando de la inversion orientada
a la exportacion y a la busqueda de eficiencia en segmentos de las CVM muy
especializados a una inversion centrada en la “exportacion mas mas”: mas la
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inversion en la produccion para los mercados regionales, mas la inversion en
una base industrial mas amplia; i) pasando de la competencia por la inversion
en un lugar concreto basada en los costos a la competencia por las inversiones
diversificadas basada en la flexibilidad y la resiliencia; y iii) dejando de dar prioridad
a los inversionistas industriales en gran escala con “grandes infraestructuras” para
dar cabida a las instalaciones y servicios manufactureros en pequeria escala con
“infraestructuras reducidas”. En el presente Informe se propone un nuevo marco
para las politicas de inversion y desarrollo que refleje este cambio.

Por dltimo, se necesitan orientar las estrategias de :
promocion de las inversiones hacia las infraestructuras gaorg Seeggseg %ﬁg
y los servicios. Durante los tres ultimos decenios, | ‘ ' '
la produccién internacional y la promocion de las de ‘a INVErsion
inversiones en la industria manufacturera orientada a eﬂ ‘as‘ C\/M d |a

la exportacion han sido los pilares de las estrategias Inversion en los

de desarrollo e industrializacion de la mayoria de los O DE

paises en desarrollo. Las inversiones orientadas a la

explotacion de los factores de produccion, los recursos y la mano de obra de
bajo costo seguiran siendo importantes, pero el volumen de ese tipo de inversion
se esta reduciendo. Por ello debera promoverse en cierto grado un crecimiento
basado en la demanda interna y regional, asi como en los servicios. La inversion
en la economia verde y la economia azul, asi como en las infraestructuras y los
servicios a nivel nacional, presenta grandes posibilidades de contribuir al logro de
los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS).

S~

INVERTIR EN LOS OBJETIVOS DE DESARROLLO
SOSTENIBLE

Tendencias de la inversion en los paises en desarrollo
en favor de los ODS

La primera vez que la UNCTAD estimé las necesidades de inversion para los
ODS fue en el Informe sobre las inversiones en el mundo 2014 (WIR14), en
el que definid 10 sectores pertinentes (que abarcan los 17 ODS) y calculd un
déficit de inversion anual de 2,5 billones de ddlares en los paises en desarrollo.
Los avances de la inversion en los ODS —de todas las fuentes (nacionales e
internacionales, publicas y privadas)— son ahora evidentes en 6 de esos
10 sectores: infraestructuras, mitigacion del cambio climatico, alimentacion
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y agricultura, salud, telecomunicaciones, y ecosistemas y biodiversidad. Sin
embargo, el crecimiento general esta muy por debajo de las necesidades.

Tendencias de la financiacion de los ODS en los mercados
mundiales de capitales

Los fondos orientados a la sostenibilidad han crecido rapidamente en nimero,
variedad y tamario. La UNCTAD estima que los fondos dedicados a la inversion
en el desarrollo sostenible han alcanzado hoy en dia entre 1,2 y 1,3 billones
de ddlares. Sin embargo, la mayoria de esos fondos se invierten en paises
desarrollados (por ejemplo, en las energias renovables).

La lucha mundial contra la pandemia esta impulsando el crecimiento de los
fondos orientados a la sostenibilidad, en particular los bonos sociales. En el primer
trimestre de 2020, los bonos sociales destinados a paliar los efectos de la crisis
de la COVID-19 recaudaron 55.000 millones de ddlares, lo que supera el valor
total de los bonos sociales emitidos en todo el afio 2019. Las bolsas de valores
apoyan activamente el mercado de bonos de respuesta a la COVID-19, que esta
creciendo rapidamente, por ejemplo, renunciando a las tasas de cotizacion.

En los diez proximos afos, el “decenio de realizacion” de los ODS, cabe esperar
que los mercados de capitales amplien significativamente su oferta de productos
relacionados con la sostenibilidad. Pero ese crecimiento debera ir acompariado
de una orientacion prioritaria a proyectos de inversion relacionados con los ODS
en los paises en desarrollo, y especialmente en los PMA, lo cual podria resultar
dificil.

Tendencias de integracion de las cuestiones ambientales,
sociales y de gobernanza

Priorizar la inversion en los ODS no consiste Unicamente en movilizar fondos y
encauzarlos a los sectores prioritarios. Se trata también de integrar las buenas
practicas ambientales, sociales y de gobernanza (ESG) en las actividades de las
empresas para garantizar un impacto positivo de las inversiones. Los mercados
mundiales de capitales desempefnan un papel decisivo en ese proceso. Las
bolsas de valores proporcionan una plataforma para la financiacion sostenible y
orientan a las empresas. Mas de la mitad de las bolsas de todo el mundo ofrecen
actualmente directrices a las empresas que cotizan sobre la presentacion de
informes de sostenibilidad. Los organismos reguladores bursatiles y los hacedores
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de politica, asi como las organizaciones internacionales, como la Iniciativa
de Bolsas de Valores Sostenibles de las Naciones Unidas y la Organizacion
Internacional de Comisiones de Valores, también favorecen la integracion de las
cuestiones ESG.

LLas empresas e inversionistas institucionales reconocen la necesidad de supeditar
las decisiones de inversion y de negocios a la consecucion de resultados positivos
paralos ODS. Los ODS se estan convirtiendo cada vez mas en un foco de interés
de los inversionistas y de las empresas que informan sobre su impacto. Uno de
los principales desafios estriba en la calidad de la informacion divulgada y en la
armonizacion de las normas para presentarla.

Uno de los ODS sobre el que las empresas se 0
ven cada vez mas obligadas a informar es el de la E| 70 %) de ‘88

igualdad de género. Alrededor del 70 % delas 5.000 5 OOO

empresas multinacionales mas importantes del Multinacionales
mundo informan actualmente sobre sus avances mas importantes
en esta esfera. En general, la representacion de informan

las mujeres sigue siendo desigual. La regulacion SOb[’e géﬂe[’o

y la presion de los inversionistas han dado lugar

a una mejor representacion en los consejos de

administracion, pero no en los niveles directivos. La aplicacion de politicas de
igualdad de género para flexibilizar la vida laboral y conciliarla con la crianza de
los hijos sigue siendo deficiente.

Incorporacioén de los ODS en las politicas de inversion

Mas de 150 paises han adoptado estrategias nacionales de desarrollo sostenible
0 han revisado sus planes de desarrollo existentes para que reflejen los ODS.
Un andlisis de la UNCTAD muestra que, aunque muchas de esas estrategias
destacan la necesidad de disponer de mas recursos financieros, muy pocas
contienen planes concretos para promover la inversion en los ODS.

Los instrumentos de promocion de las inversiones existentes que pueden
aplicarse a los ODS son limitados en ndmero y siguen un enfoque poco
sistematico. El examen de la UNCTAD de los regimenes nacionales de politicas
de inversion de todo el mundo muestra que menos de la mitad de los Estados
Miembros de las Naciones Unidas cuentan con herramientas especificas para
promover la inversion en los ODS. Los paises promueven la inversion interna

Vensajes clave

Xi

X



XX

en los ODS principalmente mediante planes de incentivos. No obstante, varias
areas clave de los ODS, como la salud, el agua y el saneamiento, la educacion y
la adaptacion al cambio climatico, rara vez son objeto de medidas especificas de
promocion de las inversiones.

Desde que se aprobaron los ODS, se han hecho algunos esfuerzos para mejorar
la promocion de las inversiones en el desarrollo sostenible. En todo el mundo
se han adoptado mas de 150 medidas de inversion para liberalizar o promover
especificamente la inversion, dirigidas sobre todo al transporte y la innovacion, asi
como a la alimentacion y la agricultura. Esto dista mucho de ser suficiente para
reorientar todo el régimen nacional de inversiones hacia la inversion en los ODS.

Incorporar los ODS en el régimen de tratados internacionales de inversion
también constituye una tarea de enormes proporciones. La gran mayoria de los
3.300 tratados existentes son anteriores a los ODS y deben ser modernizados.
Los tratados recientes los incorporan cada vez mas, y muchos paises estan
reformulando sus tratados modelo para adaptarlos al Paquete de Reforma de la
UNCTAD para el régimen de All.

Se debe adoptar un enfoque mas sistematico para incorporar los ODS en los
marcos nacionales de politicas de inversion y en el régimen de All, asi como para
incluir la promocion de las inversiones en las estrategias nacionales relacionadas
con los ODS.

e, Un gran impulso a la inversion en los
(@‘jman de ACCién ODS: un nuevo conjunto de medidas

0ar 13 Inversion transformadoras
en ‘OS ODS Se necesita urgentemente un nuevo conjunto de
medidas mundiales para facilitar un “gran impulso” a
la inversion del sector privado en los ODS. Sobre la
base de las seis medidas transformadoras propuestas en su Marco de Politicas
de Inversion para el Desarrollo Sostenible, el nuevo Plan de Accion de la UNCTAD
combina varios instrumentos que favorecen la aplicacion de la Estrategia del
Secretario General sobre la Financiacion de la Agenda 2030 para el Desarrollo
Sostenible.

El Plan de Accion presenta una serie de opciones para responder a los problemas
de movilizacion, canalizacion e impacto de las inversiones que afrontan
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especialmente los paises en desarrollo. Entre sus medidas transformadoras

figuran las seis siguientes:

e Incorporar los ODS en los marcos nacionales de politicas de inversion y en el
régimen de tratados internacionales de inversion.

¢ Reorientar las estrategias de promocion y facilitacion de las inversiones hacia
la inversion en los ODS.

e Establecer pactos regionales de inversion en los ODS.
e Fomentar nuevas formas de asociacion para la inversion en los ODS.

e Profundizar la integracion de las cuestiones ESG en los mercados financieros
estableciendo un mecanismo mundial de control que aplique un enfoque
comun a la divulgacion de informacion.

e Cambiar la mentalidad empresarial en todo el mundo.

El Plan de Accion actualizado constituye una respuesta al llamamiento que se
hace en la resolucion 74/199 de la Asamblea General de las Naciones Unidas
(“Promover las inversiones para el desarrollo sostenible”) a que se formulen
“recomendaciones concretas para el fomento de las inversiones con miras a la
implementacion de la Agenda 2030”.

Como solicitd la Asamblea General, la UNCTAD seguira supervisando con
regularidad las tendencias y politicas de inversion en los ODS a nivel mundial en
los informes que les dedica al tema (Global SDG Investment Trends Monitor y
Global SDG Investment Policy Monitor), asi como en el propio Informe sobre las
inversiones en el mundo. También seguira promoviendo la inversion en los ODS
en plataformas mundiales como el Foro Mundial de Inversiones, en asociacion
con los principales actores de la inversion y el desarrollo.
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PANORAMA GENERAL

TENDENCIAS Y PERSPECTIVAS
MUNDIALES

Las perspectivas de la IED para el bienio 2020-2021
son funestas

La crisis de la COVID-19 provocara una drastica contraccion de la IED. Se prevé
que los flujos mundiales de IED disminuyan hasta un 40 % en 2020, a partir de su
valor de 2019 de 1,54 billones de ddlares (figura 1). De cumplirse esa prevision,
el volumen anual de IED se situaria por debajo de 1 billéon de ddlares por primera

Entradas mundiales de IED, 2015-2019 y previsiones
Figura 1. | para 2020-2022
(En billones de ddlares)
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vez desde 2005. Las proyecciones apuntan a que la IED se contraera entre un
5% y un 10 % mas en 2021 e iniciara una recuperacion en 2022. Es posible que
se produzca un repunte en 2022, con el que la IED se situaria en la tendencia
anterior a la pandemia, pero solo se trata de las previsiones mas optimistas.

Este panorama es muy incierto. Depende de la duracion de la crisis sanitaria y
de la eficacia de las intervenciones de politicas publicas para mitigar los efectos
econdmicos de la pandemia. A la incertidumbre sanitaria se deben afiadir los
riesgos geopoliticos y financieros y las tensiones comerciales actuales.

La caida prevista es considerablemente peor que la experimentada en los afos
posteriores a la crisis financiera mundial. En el nivel mas bajo de entonces
(1,2 billones de ddlares), alcanzado en 2009, los flujos mundiales de IED superaron
aun asi en 300.000 millones de ddlares la prevision mas pesimista para 2020.

LLa caida provocada por la COVID-19 se produce tras varios afios de crecimiento
negativo o de estancamiento; es decir, se suma a una larga tendencia a la
baja. El volumen previsto de los flujos mundiales de IED en 2021 representaria
una disminucion del 60 % desde 2015, pasando asi de 2 billones a menos de
900.000 millones de ddlares.

Para la |IED, la pandemia constituye una conmocion provocada tanto por el lado
de la oferta como por el de la demanda, ademas de por las intervenciones de
politicas publicas. Tiene efectos a corto, mediano y largo plazo (figura 2). Las
medidas de confinamiento estan frenando los proyectos de inversion existentes.
La perspectiva de una profunda recesion mundial llevara a las empresas
multinacionales a reevaluar sus nuevos proyectos. Las medidas tomadas durante
la crisis incluyen nuevas restricciones a la inversion. A mas largo plazo, los flujos
de inversion se recuperaran lentamente a partir de 2022, encabezados por la
reestructuracion de las CVM para aumentar su resiliencia, la reposicion del capital
social y la recuperacion de la economia mundial.

En el bienio critico 2020-2021, la conmocién en el lado de la demanda sera el
mayor factor que impulse la contraccion de la IED. Aunque en general la IED
reacciona con retraso a los cambios en el crecimiento del PIB, la combinacion
excepcional de las medidas de confinamiento y la conmocion en el lado de la
demanda provocara una respuesta mas rapida en las decisiones de inversion. La
contraccion de la demanda afectara a la IED en el primer semestre de 2020 y sus
efectos se dejaran de sentir plenamente solo en el segundo semestre y en 2021.
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Los primeros indicadores confirman la inmediatez del impacto. Tanto los anuncios
de proyectos de inversion en nuevas instalaciones como las FAS transfronterizas

se redujeron mas del 50

% en los primeros meses de 2020.

Las alertas sobre los beneficios de las empresas multinacionales proporcionan
una primera sefial de advertencia. Las 5.000 multinacionales mas importantes
del mundo, que representan la mayor parte de la IED a nivel global, han reducido
sus previsiones de beneficios para el afio en un promedio del 40 %, y algunas
industrias han caido a tal punto que registraran pérdidas. La disminucion de

Figura 2. | Impacto de

la pandemia en la IED: mecanismos de transmision
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los beneficios perjudicara a la reinversion de las ganancias, que en promedio
representa mas del 50 % de la IED.

En cuanto a la gravedad de las revisiones de los beneficios, las industrias de
servicios directamente afectadas por el confinamiento se encuentran entre las
mas afectadas, en particular los sectores de los viajes y el esparcimiento. Las
industrias relacionadas con los productos basicos sufren el efecto combinado de
la pandemiay el desplome de los precios del petrédleo. En el sector manufacturero,
algunas industrias que hacen un uso intensivo de las CVM, como la automotriz
y la textil, se vieron gravemente afectadas por las interrupciones de la cadena
de suministro. Debido a su naturaleza ciclica y a su propagacion a nivel mundial,
son vulnerables a las conmociones tanto en el lado de la oferta como en el de la
demanda. En general, las industrias que, segun las previsiones, perderan el 30 %
0 mas de sus ganancias representan, en conjunto, casi el 70 % de los proyectos
de IED.

El impacto, aunque es enorme en todas partes, varia de una region a otra. Se
prevé que las economias en desarrollo registraran la mayor caida de la IED porque
dependen mas de la inversion en las industrias extractivas y las que hacen un uso
intensivo de las CVM, y porque no pueden aplicar las mismas medidas de apoyo
econdmico que las economias desarrolladas.

En 2019, los flujos mundiales de IED aln aumentaron ligeramente, en un
3 %, situandose en 1,54 billones de ddlares. Las entradas de las economias
desarrolladas aumentaron un 5 % hasta alcanzar 800.000 millones de dolares.
Se concentraron en Europa (con un aumento del 18 %, hasta situarse en
429.000 millones de ddlares), pero principalmente debido a las repentinas alzas
en unas pocas economias, como Irlanda y Suiza, después de unas entradas
marcadamente negativas en 2018. Sin embargo, la IED en algunas de las
economias mas importantes de la region disminuyd. La IED en los Estados
Unidos, la mayor economia receptora (figura 3), se redujo un 3 %, situandose en
246.000 millones de ddlares.

Los flujos de IED hacia las economias en desarrollo disminuyeron ligeramente, un
2 %, situandose en 685.000 millones de dodlares. Desde 2010, los flujos hacia las
economias en desarrollo se han mantenido relativamente estables, con subidas
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Entradas de IED, 20 principales economias receptoras,

Figura3. | 2018y 2019
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y descensos mucho menos marcados que los de los flujos dirigidos a los paises
desarrollados y un volumen medio de 675.000 millones de ddlares.

El aumento de los flujos mundiales de IED en 2019 también oculta las diferencias
entre las economias si se agrupan por su nivel de ingresos. En promedio, la IED
dirigida a todos los grupos de ingresos altos y medios se mantuvo estable o
aumento ligeramente. Solo los paises menos adelantados (PMA) registraron una
disminucion de los flujos de IED, de un 5,7 %.

Las inversiones en el exterior de las empresas multinacionales de las economias
desarrolladas aumentaron considerablemente en 2019. Las repatriaciones de las
ganancias acumuladas en el extranjero por las empresas multinacionales de los
Estados Unidos, impulsadas por la reforma fiscal, que habian provocado grandes
salidas negativas de IED en 2018, se ralentizaron. Las empresas multinacionales
de las economias desarrolladas invirtieron 917.000 millones de ddlares en el
extranjero, lo que representa un aumento del 72 % con respecto a los valores
anormalmente bajos de 2018. El Japon volvid a ser el mayor inversionista en
el extranjero (figura 4), con un notable incremento de sus flujos de salida hasta
situarse en 227.000 millones de ddlares; una buena parte de ese aumento se
debid a una gran megaoperacion.

En 2019, las tasas de internacionalizacion de las 100 principales empresas
multinacionales se mantuvieron estables. En promedio, su indice de
transnacionalizacion (ITN) —la proporcion relativa de sus bienes, ventas y personal
en el extranjero— se ha estabilizado en el ultimo decenio en alrededor del 65 %.
Esto se debe en parte a los cambios en la composicion de la lista, ya que las
empresas que van entrando en ella procedentes de los mercados emergentes
comienzan con un nivel mas bajo de internacionalizacion. Sin embargo, las que
estan ya consolidadas en la lista podrian haber alcanzado un “techo de cristal” de
transnacionalizacion que solo unas pocas pueden romper.

Tras alcanzar un maximo de 15 empresas en 2017, el nimero de empresas
tecnoldgicas y digitales de las 100 transnacionales mas importantes disminuy6
a 13 en 2019. Sin embargo, la parte correspondiente a esas empresas en
el total de las ventas y bienes en el extranjero de las 100 principales siguid
aumentando durante el mismo periodo. Asi pues, continlia la tendencia a que
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Salidas de IED, 20 principales economias de origen,

Figura4. | 2018y 2019
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las empresas tecnoldgicas y digitales desempefien un papel mas importante
en las 100 multinacionales principales. Las grandes empresas multinacionales
tecnoldgicas han venido consolidando su posicion mediante la compra de
empresas emergentes (start-ups) exitosas. También estan tratando de lograr
la integracion vertical, dedicandose a crear contenidos para sus plataformas o
expandiéndose hacia el comercio minorista y otros servicios. La pandemia podria
reforzar la posicion de las empresas tecnologicas y digitales con el crecimiento
del comercio electronico.
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TENDENCIAS Y PERSPECTIVAS
REGIONALES

Las tendencias de la IED varian de una region a otra (cuadro 1).

Flujos de IED, por regiones, 2017-2019

(En miles de millones de ddlares y porcentaje)

Entradas de IED Salidas de IED
Region 2017 2018 2019 2017 2018 2019
Total mundial 1700 1495 1540 1601 986 1314
Economias desarrolladas 950 761 800 1095 534 917
Europa 570 364 429 539 419 475
América del Norte 304 297 297 379 -41 202
Economias en desarrollo 701 699 685 467 415 373
Africa 42 51 45 12 8 5
Asia 502 499 474 417 407 328
Asia Oriental y Sudoriental 422 416 389 367 345 280
Asia Meridional 52 52 57 11 12 12
Asia Occidental 28 30 28 39 50 36
América Latina y el Caribe 156 149 164 38 0,1 42
Oceania 1 1 1 0,1 -0,3 -1
Economias en transicion 50 35 55 38 38 24
Economias estructur~almente débiles, 0 39 39 6 2 04
vulnerables y pequeias?
PMA 21 22 21 2 1 -1
PDSL 26 22 22 4 1 0,5
PEID 4 4 4 0,3 0,3 1
Memorando: porcentaje de participacion en los flujos de IED mundiales
Economias desarrolladas 55,9 50,9 52,0 68,4 541 69,8
Europa 335 24,3 27,9 33,7 42,5 36,1
América del Norte 17,9 19,9 19,3 23,7 -4 15,3
Economias en desarrollo 41,2 46,8 44,5 29,2 42,0 28,4
Africa 2,4 3,4 29 0,8 0,8 0,4
Asia 29,5 333 30,8 26,0 412 24,9
Asia Oriental y Sudoriental 24,8 27,8 25,2 22,9 34,9 21,3
Asia Meridional 3,0 3,5 3,7 0,7 1,2 0,9
Asia Occidental 1,6 2,0 18 2,4 51 2,7
América Latina y el Caribe 9,2 10,0 10,7 2,4 0,01 3,2
Oceania 0,1 0,1 0,1 0,01 -0,03 -0,1
Economias en transicion 2,9 2,3 3,6 2,4 3,8 18
Economias estructur_almente débiles, 24 26 25 04 02 0,03
vulnerables y pequefias?
PMA 1,2 1,5 1,4 0,1 0,1 -0,04
PDSL 15 15 14 0,2 0,1 0,04
PEID 0,2 0,2 0,3 0,02 0,04 0,1

Fuente: UNCTAD, base de datos sobre IED/empresas multinacionales (www.unctad.org/fdistatistics).

Nota: ~ PMA = paises menos adelantados, PDSL = paises en desarrollo sin litoral, PEID = pequefios Estados insulares
en desarrollo.

2 Solo se computan una vez los paises que forman parte de més de un grupo.
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La pandemia de la COVID-19 reducira drasticamente las inversiones extranjeras
en Africa, reflejando la tendencia mundial. La contraccién se vera agravada por
los bajos precios del petréleo y los productos béasicos debido al perfil de las
inversiones orientadas a los recursos del continente. Se prevé que los flujos de
IED disminuyan entre un 25 % y un 40 %, situandose en una cifra que oscilara
entre 25.000 y 35.000 millones de ddlares, sobre la base de las proyecciones
de crecimiento del PIB y de una serie de factores especificos de la inversion. La
inversion en las industrias manufactureras que hacen un uso intensivo de las CVM
sera una de las mas afectadas, lo que perjudicara a los esfuerzos por promover
la diversificacién econdmica v la industrializacién en Africa. Los proyectos de
inversion en nuevas instalaciones anunciados ya muestran una fuerte tendencia
negativa en el primer trimestre de 2020, aunque el valor de dichos proyectos
(-62 %) ha disminuido mas que su nimero (-23 %).

A pesar de las perspectivas negativas inmediatas de la IED en Africa, hay algunos
factores atenuantes que podrian limitar la disminucion de las inversiones y posibilitar
una estabilizacion y recuperacion a partir de 2021. Varios importantes asociados
inversionistas de fuera de Africa emprenden cada vez més iniciativas para fortalecer
sus vinculos de inversién con el continente, promoviendo la inversién en las
infraestructuras y los recursos, pero también en el desarrollo industrial. Asimismo,
el aumento de la integracion regional mediante la aplicacion del Acuerdo sobre la
Zona de Libre Comercio Continental Africana y la firma prevista de su protocolo de
inversion podrian tener un efecto positivo.

En 2019, los flujos de IED hacia Africa ya se habfan reducido un 10 %, situandose
en 45.000 millones de ddlares. El tibio crecimiento del PIB mundial y regional y la
escasa demanda de productos basicos inhibieron los flujos hacia los paises con
perfiles de inversion diversificados y orientados a los recursos naturales, aunque
unos Pocos recibieron mayores entradas destinadas a nuevos proyectos de gran
envergadura. Las entradas de IED en Africa Septentrional disminuyeron un 11 %,
situandose en 14.000 millones de dolares, con reducciones en todos los paises
salvo Egipto. Este Ultimo pais siguié siendo el mayor receptor de IED de Africa,
con entradas que aumentaron en un 11 % hasta alcanzar 9.000 millones de
ddlares. Tras un incremento en 2018, los flujos de IED hacia Africa Subsahariana
volvieron a disminuir un 10 %, totalizando 32.000 millones de ddlares. La IED
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en Africa Occidental disminuyd un 21 %, situandose en 11.000 millones de
ddlares, debido en gran medida a la pronunciada disminucion de las inversiones
en Nigeria. Los flujos de IED hacia Africa Oriental también disminuyeron, en un
9 %, con un total de 7.800 millones de ddlares, en gran parte por el hecho de
que las entradas de Etiopia se contrajeron en un cuarto, hasta situarse en 2.500
millones de ddlares. Africa Central recibi¢ 8.700 millones de ddlares de IED, lo
que representa una disminucion del 7 %, debida principalmente a la reduccion de
los flujos hacia la Repuiblica Democrética del Congo. Africa Meridional fue la tinica
subregidn que recibié mayores entradas en 2019 (un aumento del 22 %, hasta
alcanzar 4.400 millones de dolares), pero solo a causa de la desaceleracion de la
desinversion neta de Angola. Las entradas de IED de Sudafrica disminuyeron en
un 15 %, con un total de 4.600 millones de ddlares.

La IED en Asia se vera muy afectada por la crisis de la COVID-19. La regién
fue la primera en aplicar medidas de confinamiento y paros de fabricas,
causando importantes perturbaciones en la cadena de suministro de industrias
como la automotriz, la electronica y la del vestido. Las industrias que hacen un
uso intensivo de las CVM, que se encuentran entre las mas afectadas por la
crisis, son una parte importante del perfil de inversiones de la region. La caida
de los beneficios empresariales afectara a las ganancias reinvertidas de las
empresas multinacionales, que constituyen una parte importante de los flujos
de |IED en varias de las principales economias receptoras de la region. Ademas,
las inversiones orientadas a la exportacion en la region se ven afectadas por
tensiones comerciales que no han disminuido durante la pandemia. Se prevé
que la [ED en Asia disminuya entre el 30 % y el 45 %. El nimero de proyectos de
inversion en nuevas instalaciones anunciados en el primer trimestre de 2020 se
redujo un 37 % con respecto al promedio trimestral de 2019. El nUmero de FAS
disminuyé un 35 % en abril de 2020 con respecto al promedio mensual de 2019.

En Asia Oriental, los flujos de IED hacia China disminuyeron un 13 % en el
primer trimestre de 2020 en comparacion con el mismo periodo del afio anterior.
Las perspectivas de la IED en Hong Kong (China) son funestas, a causa de
la disminucion de las ganancias empresariales y del impacto de la inestable
situacion social. En Asia Sudoriental se prevé que la IED disminuya. El nimero
de proyectos de inversion en nuevas instalaciones anunciados en Singapur en
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el primer trimestre se redujo en un 20 %, y los compromisos de inversion en
Indonesia y Viet Nam disminuyeron en un 10 %. Esos tres paises recibieron en
conjunto méas del 80 % de las entradas de IED de Asia Sudoriental en 2019. En
Asia Meridional, el valor de las inversiones en nuevas instalaciones en el primer
trimestre de 2020 disminuyd en un 31 %, y las FAS se redujeron en un 56 %. Las
entradas de IED en Asia Occidental sufriran los efectos combinados de la caida
en picado de los precios del petréleo, la pandemia y la contraccion econémica.

En 2019, los flujos de IED hacia los paises asiaticos en desarrollo disminuyeron
un 5 %, situandose en 474.000 millones de ddlares. Esa contraccion se debid
principalmente a una reduccion del 13 % de las inversiones en Asia Oriental,
que se situaron en 233.000 millones de ddlares, debido sobre todo a la caida de
las inversiones en Hong Kong (China) y en la Republica de Corea. Las entradas
de China, el segundo mayor receptor de IED del mundo, aumentaron hasta
un maximo histérico de 141.000 millones de ddlares, a pesar de las tensiones
comerciales. En Asia Sudoriental, las entradas aumentaron un 5 % hasta alcanzar
un nivel sin precedentes de 156.000 millones de ddlares, impulsadas por un gran
volumen de inversion en Indonesia, Singapur y Viet Nam. Las entradas de Asia
Meridional aumentaron un 10 % hasta alcanzar 57.000 millones de ddlares, con
un incremento del 20 % en las entradas de la India. Asia Occidental registrd una
disminucion del 7 % en las entradas, con un total de 28.000 millones de ddlares,
a pesar de un aumento considerable de las inversiones en los Emiratos Arabes
Unidos y la Arabia Saudita.

Las salidas de Asia disminuyeron un 19 %, totalizando 328.000 millones de
ddlares, debido a la reduccion de los precios de los productos basicos, las
tensiones geopoliticas y la contraccion de las salidas de IED de China. Las
compras de FAS por empresas asiaticas disminuyeron un 52 %, con un valor
total de 43.000 millones de ddlares.

Los flujos de IED hacia América Latina y el Caribe podrian reducirse a la mitad en
2020 con respecto a los 164.000 millones de ddlares recibidos el afio pasado.
La pandemia se suma a la inestable situacion politica y social y a las debilidades
estructurales de varios paises, empujando a la region a una profunda recesion y
exacerbando los problemas para atraer inversiones extranjeras. Los datos sobre
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las inversiones en nuevas instalaciones anunciadas muestran una disminucion del
36 % del nUmero de proyectos en el primer trimestre de este afio, mientras que el
numero de adquisiciones de empresas desde el extranjero ha disminuido casi un
80 %. Los bajos precios del petroleo y los productos basicos perjudicaran a las
inversiones en las principales economias de América del Sur —Colombia, Brasil,
Argentina, Chile y Perd— que dependen de la IED en las industrias extractivas.
Otras economias, especialmente las del Caribe, se veran muy afectadas por la
brutal caida del turismo y la paralizacion de las inversiones en el sector de los
viajes y el esparcimiento. En cuanto a las manufacturas, las industrias automotriz
y textil, importantes en la region, estan sufriendo una conmocion simultanea en
los lados de la oferta y la demanda. La industria automotriz esta sufriendo una
brusca contraccion; en el primer trimestre, el niUmero de proyectos en nuevas
instalaciones anunciados disminuyé en un 73 %. México y el Brasil registraron
descensos respectivos del 48 % y el 64 % en los flujos destinados a la industria
automotriz en el primer trimestre.

Los nuevos proyectos en el sector de la fabricacion de aparatos médicos
aumentaron en un tercio en el primer trimestre de 2020. La IED en provisiones
médicas en Costa Rica, México y la Republica Dominicana esta dando lugar a
nuevos proyectos de fabricacion, y las empresas multinacionales que ya estan
presentes en esos paises estan ampliando su produccion.

En 2019, la IED en América Latina y el Caribe crecié un 10 % hasta alcanzar
164.000 millones de ddlares, impulsada por el aumento de los flujos hacia el
Brasil, Chile y Colombia. Las salidas aumentaron hasta alcanzar 42.000 millones
de ddlares, sostenidas por los flujos intrarregionales y una reduccion de las
salidas negativas que atenuaron los totales de los afos anteriores.

El Brasil registrd6 un aumento del 20 % en las entradas de |ED, totalizando
72.000 millones de ddlares, atraidas por las industrias de la extraccion de
hidrocarburos y la electricidad y sustentadas por un programa de privatizacion. En
Colombia, las entradas de IED aumentaron un 26 % hasta alcanzar 14.000 millones
de ddlares, principalmente en las industrias extractivas. Los flujos hacia Chile
aumentaron un 63 % hasta llegar a 11.000 millones de ddlares, sostenidos por
la inversion en los servicios de utilidad publica, la mineria y los servicios. En el
PerU, los flujos aumentaron un 37 % hasta situarse en 8.900 millones de ddlares,
impulsados por los servicios no financieros. En México, la disminucion de los
flujos hacia las industrias automotriz y de generacion de energia eléctrica dio
lugar a una reduccion del 5 % de las entradas, que totalizaron 33.000 millones
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de ddlares. En Costa Rica, las entradas de I[ED aumentaron un 13 % hasta
llegar a 2.500 millones de ddlares, impulsadas por las inversiones en las zonas
econodmicas especiales. En el Caribe, los flujos hacia la Republica Dominicana
aumentaron un 19 %, con un total de 3.000 millones de ddlares, impulsadas por
las inversiones en los sectores de las telecomunicaciones y la energia eléctrica.

Las economias en transicion de Europa Sudoriental, la Comunidad de Estados
Independientes y Georgia se estan viendo muy afectadas por la recesion
econdmica provocada por la pandemia. Los flujos de IED hacia la region podrian
caer entre un 30 % y un 45 % en 2020, alcanzando entre 30.000 y 40.000 millones
de ddlares. La disminucion de las entradas de IED se producira después del
aumento registrado en 2019 (un 59 %, alcanzando 55.000 millones de ddlares),
que fue impulsado por un repunte de la IED en la Federacion de Rusia vy, en
menor medida, Ucrania tras varios afos de disminucion, y por un aumento de la
IED en Uzbekistan, economia recientemente liberalizada. En el resto de la region,
los flujos se mantuvieron en su mayor parte sin cambios en 2019.

En los proyectos basados en los recursos naturales, las perspectivas se estan
revisando a la baja debido al debilitamiento de la demanda de productos basicos
y al precio todavia bajo del petrdleo, una de las principales exportaciones de
varias economias en transicion (Azerbaiyan, Federacion de Rusia, Kazajstan y
Uzbekistan). En Europa Sudoriental y la Republica de Moldova, que dependen
menos de los recursos naturales, la produccion orientada a la exportacion
ubicada en las zonas econdémicas especiales y la produccion para las CVM se
ven igualmente afectadas. La situacion podria resultar particularmente dificil en la
cadena de valor de la industria automotriz, en la que algunas filiales extranjeras
han tenido que reducir o suspender sus operaciones. Varias economias de
Europa Sudoriental también se veran afectadas a causa de su fuerte exposicion
a las industrias del turismo vy la hosteleria. En todas las economias en transicion,
la recesion reduciré la IED en busca de mercados.

Los anuncios de proyectos de nuevas instalaciones, que son un indicador de
las intenciones de los circulos inversionistas, ya estaban disminuyendo en 2019
y estan cayendo aun mas en 2020. En 2019, dichos anuncios se redujeron en
un 9 %, con un valor total de 46.000 millones de ddlares. En el primer trimestre
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de 2020, el nimero de anuncios de inversion en esos proyectos en la region
disminuyé un 44 % con respecto al promedio trimestral de 2019.

La pandemia de la COVID-19 provocara una disminucion de los flujos de IED
hacia las economias desarrolladas de entre el 25 % y el 40 % con respecto al
volumen total de 800.000 millones de ddlares registrado en 2019. La caida de los
beneficios empresariales tendra un impacto directo en las ganancias reinvertidas,
que representan un componente importante de la IED en este grupo de paises.
Se reduciran las nuevas inversiones en capital social, como ya se ha reflejado
en la disminucion de las FAS transfronterizas y de las inversiones en nuevas
instalaciones anunciadas en el primer trimestre del afo. Las tendencias de la IED
también podrian verse afectadas por las medidas de emergencia relacionadas
con la COVID-19, que incluyen un mayor control de las inversiones entrantes.
Las medidas previstas para aumentar la resiliencia de la cadena de suministro en
industrias fundamentales podria afectar a las tendencias a largo plazo. En abril de
2020, el numero de FAS transfronterizas dirigidas a las economias desarrolladas
fue un 53 % inferior al promedio mensual de 2019. La disminucion del niUmero
y el valor de los proyectos de inversion en nuevas instalaciones anunciados en
el primer trimestre de 2020 (-25 %) es otra senal de que los gastos de capital
de las empresas multinacionales se reduciran drasticamente. Se prevé que los
flujos hacia Europa sean los mas afectados (con reducciones de entre el 30 %
y el 45 %), debido a las draméaticas repercusiones de la pandemia en varias
economias importantes de la region y a la fragilidad econdmica preexistente. Los
flujos de IED hacia América del Norte podrian disminuir hasta un 35 %.

En 2019, después de tres afos sucesivos de contraccion, las entradas
de las economias desarrolladas aumentaron un 5 %, hasta situarse en
800.000 millones de ddlares, a pesar de las incertidumbres relacionadas con
las tensiones comerciales y el Brexit, asi como con el empeoramiento de los
resultados macroeconémicos. Los flujos de IED hacia Europa aumentaron un
18 %, con un total de 429.000 millones de ddlares, recuperando asi parte del
terreno perdido desde 2015. Aun asi, se mantuvieron Unicamente a la mitad de
su volumen maximo alcanzado en 2007. Ademas, el aumento se debid en gran
medida a los notables repuntes de Irlanda y Suiza tras sus niveles negativos
de 2018. Las entradas se redujeron a la mitad en Alemania, donde totalizaron
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36.000 millones de ddlares, debido principalmente a una fuerte caida de las
nuevas inversiones en capital social, y disminuyeron ligeramente en Francia y el
Reino Unido. En América del Norte, la IED se mantuvo estable en 297.000 millones
de ddlares. Los flujos hacia los Estados Unidos disminuyeron un 3 %, situandose
en 246.000 millones de dolares, marcados por un cuarto afo consecutivo de
reduccion de las ventas de FAS transfronterizas dirigidas al pais, cuyo valor total
fue de 156.000 millones de ddlares.

Las salidas de IED de las economias desarrolladas aumentaron un 72 % en
2019, hasta alcanzar 917.000 millones de ddlares. Ese incremento se debid
principalmente a la disminucion del efecto de las reformas fiscales de los Estados
Unidos a finales de 2017, que habian causado grandes salidas negativas en 2018.
El valor de las compras de FAS transfronterizas por empresas multinacionales en
los paises desarrollados disminuyd de hecho en un 34 %, principalmente en los
sectores de las manufacturas y los servicios. Las salidas del Japén —el mayor
inversionista del mundo en 2019— aumentaron un 57 % hasta alcanzar la cifra
récord de 225.000 millones de ddlares, debido principalmente a un brusco
aumento de las FAS transfronterizas de 36.000 millones de dolares para situarse
en un total de 104.000 millones de ddlares, en particular propiciado por una
megaoperacion.

La crisis acentla las dificultades especificas de las economias estructuralmente
débiles y vulnerables para atraer la IED. Muchos PMA dependen de la IED en
las industrias extractivas, muchos pequenos Estados insulares en desarrollo
(PEID), de la inversion en el turismo, y los paises en desarrollo sin litoral (PDSL)
se ven afectados de manera desproporcionada por los bloqueos de la cadena
de suministro.

Las perspectivas de la IED en los 47 PMA son extremadamente malas. Esos
paises dependen en gran medida de la inversion en los recursos naturales,
que se ve afectada negativamente por las crisis de los precios del petrdleo y
los productos basicos. Los PMA dependientes del turismo también sufriran
una caida de la IED en este sector. El valor de los proyectos de IED en nuevas
instalaciones anunciados ya se habia reducido en 2019 y se contrajo aun mas
(un 19 %) en el primer trimestre de 2020. En 2019 las entradas de IED de los
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PMA disminuyeron un 6 %, situandose en 21.000 millones de ddlares, lo que
representa el 1,4 % de la IED a nivel mundial. La IED en los 33 PMA africanos
aumento un 17 % hasta alcanzar su nivel maximo de los tres ultimos afios de
12.400 millones de ddlares, mientras que la IED en los 9 PMA asiaticos se redujo
por primera vez en ocho anos para situarse en 8.600 millones de ddlares, lo
que representa una disminucion del 27 %. Muchas de las principales economias
receptoras experimentaron una considerable disminucion de las entradas.

En los 32 PDSL, el cierre de las fronteras impide el transporte con la economia
global y perturba gravemente las actividades orientadas a la exportacion. Las
deficiencias de las infraestructuras sanitarias estan obligando a las actividades
econdmicas de la mayoria de los PDSL a operar al ralenti, lo que prolongara la
disminucion de la IED. La gravedad de la posible contraccion de las entradas de
IED se pone de manifiesto en la reduccion del nimero de proyectos de inversion
en nuevas instalaciones anunciados. En el primer trimestre de 2020 solo se
anunciaron 40 proyectos, lo que supone una disminucion del 55 % con respecto
al promedio trimestral de 2019. La reduccion agravara los efectos de dos anos
de crecimiento negativo de la IED entrante, que en 2019 alcanzé 22.000 millones
de dolares, es decir, el 1,4 % de las entradas de IED a nivel mundial. Los flujos
hacia los PDSL siguen concentrados en unas pocas economias, puesto que
los cinco principales receptores (Kazajstan, Etiopia, Mongolia, Uzbekistan vy
Turkmenistan) representaron el 57 % del total de la IED dirigida a este grupo en
2019. La inversion en los PDSL con economias en transicion demostrd ser mas
resiliente. La IED en los PDSL africanos disminuyd moderadamente, mientras que
los PDSL de Asia y América Latina experimentaron la caida mas pronunciada.

Las perspectivas de la IED en los 28 PEID son funestas. Los que dependen del
turismo seran los mas afectados, ya que los sectores de los viajes y el turismo
estan resultando muy perjudicados por las restricciones de viaje, la conmocion
en el lado de la demanda y las incertidumbres sobre la posibilidad de que cuando
vuelva a abrirse la economia mundial se mantengan determinadas medidas de
proteccion enlos paises de origen. El primer trimestre de 2020 ya mostré signos de
la inminente contraccion de los flujos de IED. El valor y el nimero de los proyectos
de inversion en nuevas instalaciones anunciados en los PEID disminuyeron en un
28 % y un 18 %, respectivamente, en comparacion con el promedio trimestral de
2019. En 2019 los flujos de IED hacia los PEID aumentaron, después de dos anos
de disminucion, hasta situarse en 4.100 millones de ddlares, lo que representa el
0,3 % de la IED a nivel mundial. Los cinco principales receptores de IED (Jamaica,
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Bahamas, Maldivas, Mauricio y Fiji) atrajeron casi dos tercios del total de la IED
dirigida a este grupo, pero solo dos (Maldivas y Mauricio) registraron un aumento
de las entradas con respecto a 2018. Gracias a un incremento de 932 millones
de dolares de la IED en Trinidad y Tabago, las entradas de IED de los diez PEID
del Caribe alcanzaron su nivel maximo de los tres Ultimos afios (2.300 millones
de ddlares). La IED hacia los cinco PEID africanos aumentd en mas del 20 %,
hasta alcanzar 767 millones de ddélares. La IED en los 14 PEID de Asia y Oceania
disminuyd un 9 %, totalizando 1.100 millones de ddlares.
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NOVEDADES EN LAS POLITICAS
DE INVERSION

Las politicas de inversion forman parte de la respuesta
ala COVID-19

La respuesta de los hacedores de politica a la COVID-19 tiene un importante
componente relativo a las inversiones. Mas de 70 paises han adoptado medidas
para mitigar el efecto negativo en la IED o, por el contrario, para proteger las
industrias nacionales de las adquisiciones desde el extranjero.

La crisis ha propiciado nuevas politicas para facilitar, retener y promover las
inversiones. Varios paises han dado pasos para aliviar la carga administrativa
de las empresas y reducir los obstaculos burocraticos con el fin de acelerar la
produccion o la entrega de bienes durante la pandemia. La crisis y la consiguiente
perturbacion de los servicios publicos normales también han acelerado la
adopcion de herramientas en linea y plataformas de gobierno electronico
para no interrumpir la prestacion de servicios esenciales a las empresas y los
inversionistas. El IPA Observer de la UNCTAD de abril de 2020 documenta los
esfuerzos realizados por los organismos de promocién de las inversiones (OPI)
de todo el mundo para responder a la emergencia.

Varios paises han incluido incentivos para el desarrollo de medicamentos y
vacunas en sus paquetes de ayuda publica. Otros planes incentivan la expansion
o conversion de las lineas de produccion para aumentar el abastecimiento de
provisiones médicas. Para ayudar a las companfias aéreas nacionales, varios
gobiernos han decidido o estan contemplando la posibilidad de adquirir capital
social o nacionalizarlas. Por Ultimo, la mayoria de los paquetes de ayuda publica
contienen ventajas fiscales o0 asistencia financiera para las pymes con el fin de
mantener intactas las cadenas de suministro.

La pandemia de la COVID-19 ha provocado un mayor control de la inversion
extranjera en la industria de la salud y en otros sectores estratégicos. Por lo
menos nueve paises han introducido medidas para salvaguardar la capacidad
productiva nacional en los sectores de la atencion médica, los productos
farmacéuticos y el material y las provisiones médicas. Casi todas esas medidas
han sido adoptadas por paises desarrollados.

Panorama general

19



Otras intervenciones de los politicas publicas en la industria de la salud que
afectan a la inversion incluyen la obligacion a las empresas privadas de trasladar
la produccion a los bienes necesarios para responder a la pandemia de la
COVID-19 Yy la requisicion de fabricas, unidades de produccion, centros privados
de atencion médica o bienes relacionados con la salud publica.

La pandemia de la COVID-19 esté ralentizando el ritmo de negociacion de
acuerdos internacionales de inversion (All). Varias rondas de negociacion de
tratados bilaterales de inversion (TBI) y tratados con disposiciones en materia
de inversion (TDIl) programadas para 2020 se han anulado o pospuesto.
Algunas de las respuestas a la crisis sanitaria adoptadas por los gobiernos y
SuS consecuencias econdmicas podrian ser impugnadas por los inversionistas
extranjeros mediante procedimientos de arbitraje previstos en All. Esto pone de
relieve la necesidad de mantener un margen de maniobra suficiente en los All para
proteger la salud publica y minimizar el riesgo de que se entablen procedimientos
de solucion de controversias entre inversionistas y Estados (SCIE).

Es probable que la pandemia tenga efectos duraderos en las politicas de
inversion. Podria reforzar y consolidar la tendencia a adoptar politicas de admision
mas restrictivas para la inversion extranjera en las industrias consideradas de
importancia critica para los paises receptores. Al mismo tiempo, la pandemia
podria desencadenar una mayor competencia por las inversiones a medida que
las economias se esfuerzan por salir de la crisis.

En 2019, 54 paises y economias adoptaron por lo menos 107 medidas que
afectaban a la inversion extranjera. De ellos, las economias en desarrollo de
Asia fueron las mas activas, pues representaron casi el 50 %. El nUmero total de
nuevas medidas disminuyé por segundo ano consecutivo, después del maximo
alcanzado en 2017. El 76 % de las nuevas medidas adoptadas tenian por objeto
liberalizar, promover y facilitar las inversiones, mientras que el 24 % restante
constituian nuevas restricciones o regulaciones (figura 5).

En 2019 continud la tendencia de los Ultimos anos a controlar de manera mas
estrictalas inversiones extranjeras por motivos de seguridad nacional. Seis paises,
en su mayoria economias desarrolladas, adoptaron nuevas medidas en ese
sentido, referidas a las industrias estratégicas y las infraestructuras esenciales.
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Cambios en las politicas nacionales de inversion

Figura 3. | 5003-2019 en porcentae
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Fuente: UNCTAD, Investment Policy Hub.

Entre los métodos para reforzar los sistemas de control figuran, por ejemplo,
la ampliacion del nimero de sectores controlados, la reduccion del umbral de
capital que activa automaticamente el control de la inversion, la ampliacion de los
criterios de examen, el fortalecimiento del sistema de sanciones, la extension del
periodo de examen y el establecimiento de érganos especiales de control.

Numerosas operaciones de FAS transfronterizas no llegaron a materializarse
en 2019 por consideraciones de indole reglamentaria o politica. Varias de ellas
implicaban la venta de bienes nacionales estratégicos (como en el sector de
la energia o los servicios médicos) a inversionistas extranjeros. Por o menos
11 grandes FAS (operaciones por un valor superior a 50 millones de dolares)
fueron abandonadas por las partes por consideraciones relacionadas con la
seguridad nacional, la politica de competencia u otros intereses publicos.

Al mismo tiempo, en 2019 un total de 34 paises adoptaron medidas destinadas a
liberalizar, promover o facilitar la inversion extranjera. Ese tipo de medidas siguen
constituyendo la mayoria, pues representan el 76 % de todas las nuevas politicas
de inversion introducidas en 2019. En al menos 13 paises se dieron pasos para
liberalizar la inversion. Se referian a diversas industrias, como la mineria, la energia,
los servicios financieros, el transporte vy las telecomunicaciones.
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Para promover la inversion, al menos 13 paises ofrecieron nuevos incentivos.
Siete simplificaron o agilizaron los procedimientos administrativos. Entre las
medidas adoptadas en esa direccion cabe citar el establecimiento de ventanillas
Unicas, la abolicion del requisito de aprobacion previa, la reduccion de las
tasas administrativas, la eliminacion del trato discriminatorio a los inversionistas
extranjeros en los procesos de concesion de licencias y el establecimiento de
un portal de inversiones para facilitar el establecimiento de contactos entre los
inversionistas nacionales y extranjeros.

Otras novedades en materia de politicas de inversion fueron la aprobacion de
nuevas leyes de inversion y el establecimiento de érganos publicos especiales
para promover la inversion de alta calidad, asi como la aprobacion de nuevas
leyes sobre las zonas econémicas especiales, las alianzas publico-privadas y los
procedimientos de arbitraje.

En el ambito de las politicas de inversion internacionales, la reforma del régimen
de All ya ha comenzado. En 2019 se firmaron 22 nuevos All (16 TBI'y 6 TDI). Las
economias mas activas en la concertacion de All fueron Australia, el Brasil y los
Emiratos Arabes Unidos, cada una con tres nuevos All. Estas adiciones elevaron
el numero total de All a 3.284 (2.895 TBI y 389 TDI). A finales de afio, al menos
2.654 All estaban en vigor (figura 6).

El nimero de rescisiones de All siguié aumentando. En 2019, por lo menos
34 tratados quedaron definitivamente sin efecto; de ellos, 22 fueron rescindidos
de manera unilateral y 6 por consentimiento, 4 fueron sustituidos y 2 vencieron.
Polonia fue particularmente activa en este sentido, pues rescindié 17 TBI, seguida
de la India con 7. Por segunda vez desde 2017, el nUmero de rescisiones de All
supero al de nuevos tratados. Al final del ano, el niUmero total de All que habian
quedado definitivamente sin efecto alcanzé 349.

En el periodo que abarca el presente Informe se han producido otros
acontecimientos importantes que han afectado al panorama de las politicas
internacionales de inversion. Entre ellos cabe mencionar un acuerdo de los
Estados miembros de la UE para poner fin a los TBI intracomunitarios, asi como
el Brexit y la entrada en vigor del acuerdo por el que se establece la Zona de Libre
Comercio Continental Africana.
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Figura 6. | Numero de All firmados, 1980-2019
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Fuente: UNCTAD, IIA Navigator.
Nota:  Se incluyen los tratados: i) denunciados unilateralmente, ii) rescindidos por consentimiento, iii) sustituidos por un
nuevo tratado y iv) que vencieron automaticamente.

Los casos de SCIE superan el millar

En 2019, los inversionistas iniciaron 55 casos de SCIE conocidos de conformidad
con un All (figura 7). Se trata de la cifra mas baja de los cinco Ultimos afos.
El 1 de enero de 2020, el nimero total de casos de SCIE conocidos se elevaba
a 1.023. Dado que algunos arbitrajes se mantienen confidenciales, el nimero
real de casos iniciados en 2019 y en afos anteriores es mayor. Hasta la fecha se
sabe que 120 paises y una agrupacion econémica han sido demandados en uno
0 mas casos de SCIE.

Mas de la mitad de los laudos arbitrales dictados por motivos de jurisdiccion
en 2019 fueron favorables al Estado. Los que se referian a cuestiones de fondo
terminaron con mas frecuencia con un laudo favorable al inversionista. A fecha
de 31 de diciembre de 2019, al menos 674 procedimientos de SCIE habian dado
lugar a un laudo.
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Tendencias de los casos conocidos de SCIE basados

Figura?. | o tratados, 1987-2019
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Fuente: UNCTAD, ISDS Navigator.

Nota:  La informacion se ha recopilado a partir de fuentes publicas que incluyen servicios de informacion especializada. Las
estadisticas de la UNCTAD no abarcan los casos entre inversionistas y Estados que se basan exclusivamente en
contratos de inversién (contratos con el Estado) o en leyes nacionales de inversion, ni los casos en que una parte ha
seflalado su intencion de iniciar un procedimiento de SCIE pero no lo ha hecho aln. Los nimeros de casos anuales y
acumulados se modifican continuamente a raiz de los procesos de verificacion; es posible que no concuerden
exactamente con los niimeros de casos sefialados en afios anteriores.

La reforma de los All continta

Los avances en lareforma del régimen de All son visibles enlos tratados celebrados
en 2019. Casi todos los nuevos All contienen caracteristicas acordes con el
Paquete de Reforma de la UNCTAD del Régimen de Acuerdos Internacionales
de Inversion, y la preservacion del margen de maniobra reglamentario de los
Estados es la esfera de reforma mas frecuente. Los paises siguen reformando
los elementos de SCIE en los nuevos All que celebran aplicando cuatro
enfoques principales: i) sin incluir mencion alguna a la SCIE, i) estableciendo un
tribunal permanente de SCIE, iii) previendo un procedimiento limitado de SCIE
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y iv) mejorando el procedimiento de SCIE. Desde 2012, la UNCTAD ha ayudado
a mas de 75 paises y organizaciones regionales de integracion econémica a
elaborar nuevos TBI modelo y a revisar sus All. Con el fin de contribuir alin mas al
proceso de reforma de los All, la UNCTAD publicara su Acelerador de la Reforma
de los All a finales de 2020.
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PRODUCCION INTERNACIONAL:
ENTRAMOS EN UN DECENIO
DE TRANSFORMACION

El WIR cumple 30 ainos: dos decenios de crecimiento,
uno de estancamiento

El Informe sobre las inversiones en el mundo hace un balance de la IED vy las
actividades de las empresas multinacionales desde hace 30 afos. Durante
ese tiempo, la produccion internacional experimentd dos decenios de rapido
crecimiento seguidos de uno de estancamiento.

El crecimiento de la produccion internacional en los dos primeros decenios estuvo
impulsado por las politicas (una ola de politicas de liberalizacion y de crecimiento
impulsado por las exportaciones), la economia (oportunidades de arbitraje del
costo de lamano de obray disminucion de los costos del comercio) y la tecnologia
(avances que permiten la fragmentacion de los procesos de produccion y
la coordinacion en complejas cadenas de suministro transfronterizas). Esos
mismos factores empezaron a empujar en la direccion contraria después de la
crisis financiera mundial, con un retorno de las tendencias proteccionistas, una
disminucion gradual de la tasa de rentabilidad de la IED y la tendencia creciente
de las empresas internacionales a reducir sus bienes tangibles gracias a la
tecnologia.

Como consecuencia de ello, después de 2010 la tendencia creciente de la
produccion internacional quedd en punto muerto. Esto se reflejo en primer
lugar en el comercio: las exportaciones mundiales de bienes y servicios, que
habian crecido mas del doble que el PIB durante decenios, se ralentizaron
considerablemente en comparacion con el crecimiento econdémico. El
estancamiento de las inversiones transfronterizas en capacidad productiva fue un
factor clave de la desaceleracion del comercio en general, y del comercio basado
en las CVM en particular (figura 8).

La pandemia amplia los desafios existentes

El decenio de 2010 no fue sino la calma antes de la tormenta. La crisis provocada
por la COVID-19 cuando se iniciaba este nuevo decenio se suma a los desafios
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Tendencias de la IED, el comercio, el PIB y las GVYM, 1990-2019

Figura 8. , _ ,
(IED, comercio y PIB indexados, 2010 = 100; CVM, en porcentaje)
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Fuente: UNCTAD.

Nota:  Se entiende por comercio la exportacion mundial de bienes y servicios. Para representar la parte del comercio
correspondiente a las CVM se utiliza la parte correspondiente al valor afiadido extranjero en las exportaciones, segtn
la base de datos sobre las CVM de la UNCTAD y Eora (véase Casella y otros, 2019). La tendencia subyacente de la IED
es un indicador de la UNCTAD que refleja la dindmica a largo plazo de la IED compensando las fluctuaciones
impulsadas por transacciones puntuales y por la volatilidad de los flujos financieros.

existentes para el sistema de produccion internacional derivados de la nueva
revolucion industrial (NRI), el creciente nacionalismo econémico y el imperativo
de la sostenibilidad (cuadro 2). Estos desafios ya estaban llegando a un punto
de inflexion. Su impacto se hacia sentir, pero ain no habian comenzado a
reconfigurar de arriba abajo las redes de produccion internacional. Parece que
la pandemia sera la gota que colmara el vaso. Es probable que el decenio que
nos llevara hasta 2030 sea un periodo de transformacion para la produccion
internacional.
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produccion internacional

Megatendencias que configuraran el futuro de la

Tendencias

Elementos clave

Tecnologia/
Nueva
Revolucion
Industrial

Gobernanza
politica y

econdmica

Sostenibilidad

Fuente: UNCTAD.

Robética avanzada e 1A

Digitalizacion de la cadena
de suministro

Fabricacion aditiva (impresion 3D)

e Automatizacion industrial, sistemas
creados gracias a la IA (robots “de
cuello blanco”)

e Plataformas, nube, Internet de las
cosas, cadenas de bloques

e Fabricacion distribuida, adaptacion
en masa a las especificaciones de
los clientes, mercantilizacion de la
produccion

Més intervencionismo en las
politicas nacionales

Més proteccionismo en el
comercio y la inversion

Més cooperacion econoémica
regional, bilateral y ad hoc

e Politicas industriales, politica de la
competencia, politica fiscal

e Medidas arancelarias y no arancelarias,
proteccion de las industrias
estratégicas/cruciales

e Acuerdos comerciales entre

determinados grupos y sobre
cuestiones de interés comun

Politicas y normativas relativas a
la sostenibilidad

Cambios en los productos y
procesos impulsados por el
mercado

Impactos en la cadena material
de suministro

¢ Planes verdes de gran alcance (y
plazos de ejecucion variados), ajustes
en la frontera de los costos del carbono

* Aumento de los riesgos para la
reputacion y mayor demanda de bienes
y servicios producidos de manera
sostenible

e Medidas para aumentar la resiliencia
de la cadena de suministro, cambio de
las fuentes de insumos agricolas
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Las tendencias del comercio y la inversion se reflejan en tres dimensiones
clave de la produccion internacional: el grado de fragmentacion y la longitud
de las cadenas de valor (cortas o largas), la propagacion geogréafica del valor
agregado (concentrado o distribuido) y las decisiones en materia de gobernanza
de las empresas multinacionales que determinan la prevalencia del comercio
entre contratantes independientes frente a la IED. En el presente Informe se
exponen varias configuraciones arquetipicas en industrias que, en conjunto,
representan la mayor parte del comercio vy la inversion a nivel mundial. Se trata
de industrias que hacen un uso intensivo de capital y de mano de obra en el
sector primario; industrias de alta y baja tecnologia que hacen un uso intensivo
de las CVM; industrias de transformacion radiales (hub and spokes) y regionales
geograficamente dispersas; e industrias de servicios de alto y bajo valor agregado.

En el futuro, tres tendencias tecnoldgicas clave de la NRI configuraran la
produccion internacional: la automatizacion posibilitada por la robdética, la mejora
de la digitalizacion de la cadena de suministro y la fabricacion aditiva. Cada una
de ellas tendra efectos distintos en la longitud, la distribucion geogréfica y la
gobernanza de las CVM.

Por ejemplo, la automatizacion posibilitada por la robética reduce el componente
del costo de la mano de obra de la produccién, aumenta las economias
de escala y puede dar lugar a la reagrupacion y relocalizacion de procesos
fragmentados. La aplicacion de las tecnologias digitales da lugar a una reduccion
de los costos de gobernanza y de transaccion en las redes de produccion, a
una coordinacion mas eficaz de las cadenas de suministro complejas y a un
mejor acceso ascendente a las CVM para las pymes proveedoras a través de
las plataformas. La fabricacion aditiva produce una mayor distribucion geografica
de las actividades, a menudo externalizadas, de las Ultimas etapas de las CVM,
una ubicacion mas cercana a los mercados y los clientes, y la concentracion
del valor agregado en la fase de disefo de la cadena de valor. Asi pues, cada
tecnologia, en funcion de su implantacion en cada industria, aplanara, estirara o
ampliara el angulo de la “curva sonriente” de la produccion internacional, es decir,
la representacion conceptual de las cadenas de valor en la que las actividades
de mayor valor agregado figuran al principio (por ejemplo, la investigacion y el
desarrollo) y al final (por ejemplo, la comercializacion), y las actividades de menor
valor agregado figuran en el medio (por ejemplo, el montaje).
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El ritmo y el alcance de la adopcion de esas tecnologias dependeran en gran
parte del entorno normativo del comercio y la inversion, que tiende a un mayor
intervencionismo, un creciente proteccionismo y un alejamiento de los marcos
multilaterales en favor de los regionales y bilaterales. Las nuevas politicas
industriales tienden a favorecer la agrupacion de los conocimientos técnicos y
la tecnologia y la reagrupacion de las actividades fragmentadas para aumentar
la captacion de valor. El proteccionismo dara lugar a un incremento de los
costos comerciales y aumentara el riesgo de fragmentacion tecnoldgica. Y el
regionalismo desplazara las preferencias comerciales de las cadenas de valor
mundiales a las regionales.

Las consideraciones de sostenibilidad seran también un importante motor de la
transformacion de la produccion internacional. Las diferencias de enfoque entre
los paises y las regiones en cuanto a los objetivos de reduccion de las emisiones
y las normas ambientales, sociales y de gobernanza (ESG) se sumaran a las
presiones sobre el comercio y la inversion debido a la necesidad de, por ejemplo,
realizar ajustes en la frontera de los costos del carbono. Los mercados —sobre
todo los mercados financieros reacios al riesgo y los consumidores preocupados
por las practicas de las empresas— estan presionando para que se introduzcan
cambios en los productos y procesos. Y las medidas para aumentar la resiliencia
de la cadena de suministro ya estaban en boga antes de la pandemia para dar
respuesta a los fendmenos meteorolégicos extremos, cada vez mas frecuentes;
ahora seran aun mas importantes.

Los efectos de las tendencias tecnologicas, normativas y de sostenibilidad en
la produccion internacional presentan multiples facetas. A veces se refuerzan
mutuamente, mientras que en ocasiones se contraponen, y en cualquier caso se
manifestaran de forma diferente en las distintas industrias y regiones. En funcion
del punto de partida de cada industria —sus configuraciones arquetipicas de
produccion internacional —, favoreceran una de las cuatro trayectorias siguientes
(figura 9).

1) La relocalizacion dara lugar a cadenas de valor mas cortas y menos
fragmentadas, y a una mayor concentracion geografica del valor agregado.
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Afectara principalmente a las industrias de alta tecnologia que hacen un uso
intensivo de las CVM. Entre las consecuencias de esta trayectoria figuran el
aumento de las desinversiones y la disminucion de la IED con fines de eficiencia.
Para algunas economias, implica la necesidad de reindustrializarse; para otras,
de hacer frente a una desindustrializacion prematura. El acceso a la escala de
desarrollo de las CVM vy el avance en dicha escala se hace mas dificil para los
paises en desarrollo.

2) La diversificacion dara lugar a una distribucion mas amplia de las actividades
econdmicas. Afectara principalmente a los servicios y a las industrias
manufactureras que hacen un uso intensivo de las CVM. Esta trayectoria
aumentara las oportunidades de los nuevos actores (economias y empresas) de
participar en las CVM, pero su dependencia de la digitalizacion de la cadena
de suministro hara que esas CVM se gobiernen de manera menos controlada,
se basen en plataformas y no hagan un uso intensivo de bienes tangibles, y la
captacion de valor en los paises receptores sera mas dificil. La participacion en
las CVM exigira una infraestructura digital de alta calidad, tanto en formato fisico
como electrénico.

3) La regionalizacion reducira la longitud material de las cadenas de suministro,
pero no su fragmentacion. La distribucion geografica del valor agregado
aumentard. Esta trayectoria afectara a las industrias de transformacion regionales,
a algunas industrias que hacen un uso intensivo de las CVM e incluso al sector
primario. Implicara pasar de la inversion mundial con fines de eficiencia a la
inversion regional en busca de mercados, y de la inversidon en los segmentos
verticales de las CVM a la inversion en bases y agrupaciones industriales mas
amplias. La cooperacion econémica regional, la politica industrial y la promocion
de las inversiones seran indispensables para crear cadenas de valor regionales.

4) La replicacion dara lugar a cadenas de valor mas cortas y a una reagrupacion
de las etapas de produccion. Conducira a actividades mas distribuidas
geograficamente, pero con una mayor concentracidon del valor agregado.
Sera especialmente pertinente para las industrias de transformacion radiales
(hub and spokes) y regionales. Esta trayectoria implica pasar de la inversion en
la actividad industrial en gran escala a la fabricacion distribuida, que se basa en
una infraestructura material reducida y una infraestructura digital de alta calidad.
Contar con una base manufactureralocal y con servicios al productor se convierte
en un requisito indispensables para atraer las ultimas etapas de las CVM, pero la
captacion de valor y la difusion de la tecnologia no estan garantizadas.
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Cada una de las cuatro trayectorias tiene diferentes consecuencias para las
paliticas publicas encargados de las estrategias de inversion y desarrollo (cuadro 3).
La tendencia a la relocalizacion provocara una conmocion en las economias que
dependen del crecimiento impulsado por las exportaciones y la participacion en
las CVM. La diversificacion y la digitalizacion supondran un reto para la captacion
de valor en las CVM, pero también crearan nuevas oportunidades para participar
en ellas. La regionalizacion hara que la cooperacion con los paises vecinos en
materia de desarrollo industrial, comercio e inversion sea de importancia critica.
Y la replicacion cambiara el modelo de promocion de las inversiones centrado
Unicamente en las actividades industriales en gran escala.

Aunque las diferentes trayectorias muestran que la transformacion prevista de
la produccion internacional no es unidireccional, en conjunto, las tendencias
apuntan al acortamiento de las cadenas de valor, a una mayor concentracion
del valor agregado y a una disminucion de la inversion transfronteriza en bienes
tangibles productivos. Muestran un sistema sometido a presion con mayores
riesgos de retroceso y vaciado de las CVM. Dada la importancia de la produccion
internacional para la recuperacidon posterior a la pandemia, el crecimiento
econdémico y la creacion de empleo, asi como para las perspectivas de desarrollo
de los paises de ingresos mas bajos, los hacedores de politicas deben mantener
un entorno de politicas comerciales y de inversion que favorezca un ajuste gradual
—y no de choque— de las redes de produccion internacionales.

La transformacion de la produccion internacional traera consigo tanto retos como
oportunidades para los responsables de las politicas de inversion y desarrollo:

e Entre los retos figuran el aumento de las desinversiones, las deslocalizaciones
y la desviacion de las inversiones, y la disminucion de las inversiones en busca
de eficiencia, lo que implica una mayor competencia por la IED. La captacion
de valor en las CVM y el desarrollo basado en la especializacion vertical seran
mas dificiles. Los rendimientos de las infraestructuras construidas para un
mundo dominado por las CVM disminuiran. Los cambios en los factores
determinantes de la ubicacion de la inversion disminuiran a menudo las
posibilidades de los paises en desarrollo de atraer a empresas multinacionales.
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Principales consecuencias de las diferentes
trayectorias para las economias receptoras en

lo que respecta a la inversion y el desarrollo

Relocalizacion

Diversificacion

Regionalizacion

Replicacion

Posible conmocién provocada por la reestructuracion, en particular con
desinversiones, reubicaciones y desviaciones de las inversiones
Reduccion de la IED con fines de eficiencia

Necesidad de reindustrializar o hacer frente a la desindustrializacion
(prematura)

El acceso a la escala de desarrollo de las CVM y el avance en dicha escala
se hace mas dificil

Mas oportunidades de participar en las CVM, pero gobernadas de manera
poco controlada, basadas en plataformas y sin muchos bienes tangibles
Aceleracion del cambio a las CVM intangibles y basadas en servicios
Concentracion del valor; la captacion de valor en los paises receptores se
vuelve mas dificil

La calidad de la infraestructura digital, tanto en formato fisico como
electrénico, impulsa la participacion en las CVM

Paso de la inversién mundial con fines de eficiencia a la inversion regional
en busca de mercados

Paso de la inversion en los segmentos verticales dispersos de las CVM a la
inversion en bases y agrupaciones industriales mas amplias

La deslocalizacion cercana (nearshoring) reproduce los efectos
restructuradores de la relocalizacion (pero suaviza otros)

La cooperacion econémica regional, la politica industrial y la promocién de
las inversiones son indispensables para crear cadenas de valor regionales

Paso de la inversion en la actividad industrial en gran escala a la
fabricacion distribuida, en pequefia escala

Contar con una base manufacturera local y con servicios al productor es un
requisito indispensable para atraer las Ultimas etapas de las CVM

Aumento de la externalizacién a productores y proveedores de servicios
locales; la captacion de valor y la difusion de la tecnologia no estan
garantizadas

Mayor necesidad de una infraestructura de apoyo fisico rentable y de una
infraestructura digital de calidad (tanto en formato fisico como electronico)

Fuente: UNCTAD.
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e Entre las oportunidades que brinda la transformacion figuran la atraccion
de inversionistas que quieran diversificar su base de abastecimiento y la
creacion de redundancia y resiliencia. Las inversiones en busca de mercados
regionales aumentaran. El acortamiento de las cadenas de valor traera
consigo mas inversiones en la fabricacion distribuida y la produccion de
bienes finales, con una mayor creacion de capacidad y agrupacion industrial.
Y las infraestructuras y plataformas digitales haran posible la utilizacion de
nuevas aplicaciones y servicios y mejoraran el acceso ascendente a las CVM.

Para hacer frente a los retos y aprovechar las oportunidades sera necesario
cambiar el paradigma inversion-desarrollo: i) pasando de la inversion orientada
a la exportacion y a la busqueda de eficiencia en segmentos de las CVM muy
especializados a una inversion centrada en la “exportacion mas mas”: mas la
inversion en la produccion para los mercados regionales, mas la inversion en
una base industrial mas amplia; ii) pasando de la competencia por la inversion
en un lugar concreto basada en los costos a la competencia por las inversiones
diversificadas basada en la flexibilidad y la resiliencia; y iii) dejando de dar prioridad
a los inversionistas industriales en gran escala con “grandes infraestructuras” para
dar cabida a las instalaciones y servicios manufactureros en pequeria escala con
“infraestructuras reducidas”. En el presente Informe se propone un nuevo marco
para las politicas de inversion y desarrollo que refleje este cambio.

Por ultimo, se necesitan orientar las estrategias de promocion de las inversiones
hacia las infraestructuras y los servicios. Durante los tres Ultimos decenios, la
produccion internacional y la promocién de las inversiones en la industria
manufacturera orientada a la exportacion han sido los pilares de las estrategias
de desarrollo e industrializacion de la mayoria de los paises en desarrollo. Las
inversiones orientadas a la explotacion de los factores de produccion, los recursos
y la mano de obra de bajo costo seguiran siendo importantes, pero el volumen
de ese tipo de inversion se esta reduciendo. Sera inevitable promover en cierto
grado un crecimiento basado en la demanda interna y regional y en los servicios.

Atraer inversiones en las infraestructuras y los servicios nacionales, asi como en las
economias verde y azul, implica comercializar nuevos sectores (como las energias
renovables, el agua y el saneamiento, la salud, es decir, los sectores tipicamente
relacionados con los ODS) y centrarse en un tipo diferente de financiacion
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(financiacion de proyectos en lugar de la IED tradicional) y de inversionistas
(inversionistas de impacto, inversionistas institucionales y empresarios sociales,
en lugar de centrarse Unicamente en las empresas multinacionales) que operen
en un ecosistema de politicas diferente (normas y reglamentos del mercado
financiero). Un nuevo capitulo del Informe sobre las inversiones en el mundo se
dedica especificamente a las tendencias y las politicas de inversion en los ODS.
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INVERTIR EN LOS OBJETIVOS DE
DESARROLLO SOSTENIBLE

Tendencias de la inversidn en los paises en desarrollo
en favor de los ODS

La primera vez que la UNCTAD estimdé las necesidades de inversion para los
ODS fue en el Informe sobre las inversiones en el mundo 2014 (WIR14), en el
que definid 10 sectores pertinentes (que abarcan los 17 ODS) y calculd un déficit
de inversion anual de 2,5 billones de ddélares en los paises en desarrollo. Los
avances de la inversion en los paises en desarrollo en favor de los ODS —de
todas las fuentes (nacionales e internacionales, publicas y privadas)— son ahora
evidentes en 6 de esos 10 sectores: infraestructuras, mitigacion del cambio
climatico, alimentacion y agricultura, salud, telecomunicaciones, y ecosistemas y
biodiversidad (cuadro 4). Sin embargo, incluso en los sectores en que la inversion
muestra signos de crecimiento, su volumen dista de ser suficiente para hacer
una mella significativa en los déficits de inversion estimados. Ademas, la inversion
en sectores importantes como la educacion y el agua y el saneamiento parece
estancada en el mejor de los casos.

De las diversas fuentes de inversion, la inversion privada internacional en los
sectores pertinentes para los ODS no ha llegado aun a los paises en desarrollo.
La IED, y en particular las inversiones en nuevas instalaciones y la financiacion de
proyectos, ha escaseado en los sectores pertinentes, lo que refleja en parte el
estancamiento de las tendencias mundiales en materia de inversion.

Los anuncios de gastos de capital para proyectos de IED en nuevas instalaciones
(en los ocho sectores pertinentes para los ODS sobre los que se dispone de
datos) ascendieron en promedio a 134.000 millones de dolares anuales entre
2015y 2019, lo que representa un incremento del 18 % con respecto al periodo
comprendido entre 2010 y 2014. Sin embargo, ese aumento se debié en gran
medida al mayor grado de inversion en los dos primeros anos del marco de los
ODS (2015 y 2016). En los tres Ultimos afos, ese indicador volvié a descender
a los niveles anteriores a los ODS. Un signo positivo fue el numero de proyectos
relacionados con las energias renovables, que casi se duplicaron durante el
periodo.
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Resumen de los déficits de inversion en los
sectores pertinentes para los 0DS y tendencias

Cuadro 4.

Déficits de Tendencias

inversion anuales JRENENHES de las
Principales necesidades 0DS mas estimados por la NG EIERGERETTE S0
de inversion pertinentes UNCTAD inversion en | del sector

(En miles de los 0DS privado
millones de dolares) internacional

ENERGIA ELECTRICA
(sin incluir las renovables)

Inversiones en generacion,
transmision y distribucion
de electricidad

370-690 ANr—P [ A—>

INFRAESTRUCTURAS

DE TRANSPORTE T

Inversiones en carreteras, '?"&"" 50-470 ‘ /\/J ‘\’\q
aeropuertos, i

puertos y ferrocarriles

TELECOMUNICACIONES

Inversiones en [

infraestructuras & 70-240 ‘ S~ ‘\’\’\
(Iineas fijas, maviles
e Internet)

AGUA, SANEAMIENTO

E HIGIENE (WASH) I

Abastecimiento de agua y E 260 ‘\/\,‘ ‘\’\’\
saneamiento a la industria
y los hogares

ALIMENTACION Y -
AGRICULTURA -
Inversiones en agricultura, & 260 ‘/‘IJ ‘W‘

investigacion, desarrollo rural, etc.
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Resumen de los déficits de inversion en los sectores
pertinentes para los 0DS y tendencias (continuacion)

Cuadro 4.

Déficits de Tendencias
inversion anuales JRENTEHHES de las

Principales necesidades 0DS mas estimados por la UG EIEERG R E
de inversion pertinentes UNCTAD inversion en | del sector
(En miles de los 0DS privado
millones de dolares) internacional
MITIG}\CI(’)N DEL CAMBIO
CLIMATICO
Inversiones en las infraestructuras 13 5280
pertinentes, generacion de energias . 380-680 ‘ /\/V' ‘/\,—»

renovables, investigacion e
implantacién de tecnologias de bajas
emisiones, etc.

ADAPTACI()N AL CAMBIO

CLIMATICO

Inversiones para hacer frente a los 13 ¥

efectos del cambio climatico en la T® 3 60-100 Ar—> N.D.

agricultura, las infraestructuras, la
ordenacion de los recursos hidricos, las
zonas costeras, etc.

ECOSISTEMAS Y

BIODIVERSIDAD

Inversiones en la conservacion y
salvaguardia de los ecosistemas, la
ordenacion de los recursos marinos, la
silvicultura sostenible, etc.

N.D. S~ N.D.

SALUD

Inversiones en infraestructuras como,
por ejemplo, nuevos hospitales, e
investigacion y desarrollo de vacunas y
medicamentos

140 ‘/\/J ‘\’\/\l

EDUCACION =]
Inversiones en infragstructuras como,
por ejemplo, nuevas escuelas

250 ‘\’\’\ ‘N—P

Fuente:  UNCTAD.

Notas:  Los déficits de inversion estimados se basan en el Informe sobre las inversiones en el mundo 2014. Las evaluaciones de las tendencias
generales relativas a la inversion en los sectores pertinentes para los ODS proceden del SDG Investment Trends Monitor 2019 de la
UNCTAD y se basan en los datos disponibles sobre todos los tipos de inversion y financiacion, incluidas las nacionales y transfronterizas,
las publicas y privadas, y la movilizacion de fondos (ademés de los gastos de capital). La evaluacion basada en la IED, las instalaciones
nuevas y la financiacion de proyectos es una caracteristica especifica del WIR que utiliza los datos mas recientes generados para el
informe de este afio. Las fuentes de los datos figuran en los capitulos I y Il'y en los anexos del informe.
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La financiacion de proyectos en los paises en desarrollo en los sectores
pertinentes para los ODS —principalmente energia eléctrica, infraestructuras,
telecomunicaciones y agua y saneamiento— anunciada entre 2015 y 2019 se
situé en un promedio anual de 418.000 millones de dodlares, lo que supone una
reduccion del 32 % con respecto al periodo anterior a los ODS (2010-2014). El
numero de proyectos aumentd en mas del 40 %, debido a muchos proyectos
de energia renovable de costo relativamente bajo. El valor de los proyectos
financiados en los PMA sigui6 siendo insignificante (unos 8.000 millones de
dolares, o el 6 % del total en todas las economias en desarrollo) y no crecié en el
ultimo quinquenio.

La crisis de la COVID-19 provocara que el encauzamiento de la inversion privada
hacia los sectores pertinentes para los ODS en los paises en desarrollo sea una
tarea de proporciones aln mas enormes, y se corre el riesgo de que se echen
por tierra los escasos progresos realizados en los cinco ultimos anos.

Los fondos orientados a la sostenibilidad invierten en areas o sectores relacionados
con las cuestiones ESG o los ODS, como la energia no contaminante, la
tecnologia no contaminante o la agricultura sostenible y la seguridad alimentaria.
Han experimentado un rapido crecimiento en nimero, variedad y tamafo. La
UNCTAD estima que los fondos dedicados ala inversion en el desarrollo sostenible
alcanzan actualmente entre 1,2 y 1,3 billones de ddlares. Entre ellos se incluyen
los fondos de tematica sostenible, los bonos verdes y los bonos sociales.

Los fondos de tematica sostenible incluyen fondos mutuos y fondos cotizados
en bolsa que utilizan criterios relativos a las cuestiones ESG en su proceso de
seleccion de valores o tratan de lograr un impacto positivo cuantificable ademas
de un rendimiento financiero. La UNCTAD estima que en todo el mundo existen
cerca de 3.100 fondos de este tipo, que gestionan una cartera con un valor
total de unos 900.000 millones de ddlares. Entre 2010 y 2019, el numero de
fondos de tematica sostenible existentes en Europa y los Estados Unidos, los
dos mayores mercados de inversion en sostenibilidad, aumentd de 1.304 a
2.708, y el valor total de la cartera que gestionan pasd de 195.000 millones a
813.000 millones de ddlares. Los fondos de teméatica sostenible siguen siendo
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un fendmeno relativamente nuevo en las economias en desarrollo. En China hay
95, y el valor total de su cartera era de casi 7.000 millones de dolares en 2019. La
mayoria de ellos fueron creados en los cinco ultimos anos. Los fondos dedicados
a las cuestiones ESG también han empezado a crecer en el Brasil, Singapur y
Sudafrica en los Ultimos afos, aunque partiendo de un nivel inicial bajo.

Los bonos verdes promueven la inversion en la accion por el clima (ODS 13),
la energia asequible y no contaminante (ODS 7) y las ciudades y comunidades
sostenibles (ODS 11). El mercado mundial de bonos verdes experimentd un
rapido crecimiento en 2019, hasta alcanzar casi 260.000 millones de ddlares,
lo que representa un incremento interanual del 51 %. El producto de los bonos
verdes se utiliza principalmente en tres sectores (energia, edificios y transporte).

Los bonos sociales estan experimentando un crecimiento significativo este afio,
ya que la lucha mundial contra la pandemia de la COVID-19 esta estimulando su
creacion. En el primer trimestre de 2020, los bonos sociales destinados a paliar
los efectos de la crisis de la COVID-19 recaudaron 55.000 millones de ddlares,
lo que supera el valor total de los bonos sociales emitidos en todo el afo 2019.
LLas bolsas de valores apoyan activamente el mercado de bonos de respuesta a
la COVID-19, que esta creciendo rapidamente, por ejemplo, renunciando a las
tasas de cotizacion.

Ademas de los fondos orientados a la sostenibilidad, la categoria mucho mas
amplia de la inversion responsable se refiere a los fondos de inversion generales
que adoptan criterios de inversion vinculados a la sostenibilidad. Este tipo de
inversion no se encauza directamente a los sectores pertinentes para los ODS.
El valor total de la cartera gestionada por estos fondos podria ser de unos
29 billones de dolares.

En los diez proximos anos, el “decenio de realizacion” de los ODS, cabe esperar
que los mercados de capitales amplien significativamente su oferta de productos
relacionados con la sostenibilidad. Pero ese crecimiento debera ir acompanado
de una orientacion prioritaria a inversiones relacionadas con los ODS en los
paises en desarrollo, especiaimente en los PMA, y generar un impacto en el
desarrollo sostenible, lo cual podria resultar dificil. Hasta la fecha, la mayoria de
los fondos orientados a la sostenibilidad invierten en bienes que se encuentran
en paises desarrollados.
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Priorizar la inversion en los ODS no consiste Unicamente en movilizar fondos y
encauzarlos a los sectores prioritarios. Se trata también de integrar las buenas
practicas ambientales, sociales y de gobernanza (ESG) en las actividades de
las empresas para garantizar un impacto positivo de las inversiones. Una vez
mas, los mercados mundiales de capitales desempenan un papel decisivo en
ese proceso. Los organismos reguladores bursétiles y los hacedores de politica,
asi como las organizaciones internacionales, como la Iniciativa de Bolsas de
Valores Sostenibles de las Naciones Unidas y la Organizacion Internacional de
Comisiones de Valores, favorecen la integracion de las cuestiones ESG en los
mercados de capitales.

Las bolsas de valores realizan una importante labor de promocion de la
sostenibilidad en los mercados de capitales. Proporcionan una plataforma
para la financiacion sostenible y orientan a las empresas. En el Ultimo decenio
se ha registrado un notable aumento de una gran variedad de iniciativas de
sostenibilidad emprendidas por las bolsas. Mas de la mitad de las bolsas de
todo el mundo ofrecen actualmente directrices a las empresas que cotizan
sobre la presentacion de informes de sostenibilidad. Otras actividades incluyen
la capacitacion y la elaboracion de herramientas y plataformas para ofrecer y
negociar productos financieros relacionados con la sostenibilidad (figura 10).

Las empresas e inversionistas institucionales reconocen la necesidad de supeditar
las decisiones de inversion y de negocios a la consecucion de resultados positivos
para los ODS. Los ODS se estan convirtiendo cada vez mas en un foco de interés
de los inversionistas y de las empresas que informan sobre su impacto. Uno de
los principales desafios estriba en la calidad de la informacion divulgada y en la
armonizacion de las normas para presentarla.

Para que la contribucion del sector privado a laimplementacion y realizacion de los
ODS se haga mas patente sera necesario mejorar la medicion y la presentacion
de informacion por las empresas multinacionales. La Global Reporting Initiative
ha aplicado a los ODS su norma de presentacion de informes ampliamente
utilizada. En 2019, la UNCTAD publicd su documento de orientacion sobre los
indicadores basicos (Guidance on Core Indicators) como marco para que las
empresas informen sobre su contribucion al logro de los ODS. Fue el resultado
de amplias consultas con expertos y expertas de mas de 190 Estados Miembros
de las Naciones Unidas.
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Figura 10. | Tendencias bursatiles (Nimero de bolsas)
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20 /
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0 ————
2000 2005 2010 2015 2019
— Bolsas que imparten capacitacion sobre —— Bolsas con informes de sostenibilidad
las cuestiones ESG
—— Bolsas que ofrecen orientacion escrita Bolsas cuyos mercados estan incluidos
sobre la presentacion de informes en un indice sobre las cuestiones ESG
en relacion con las cuestiones ESG
—— Bolsas con requisitos obligatorios de Bolsas con segmentos de bonos relativos
cotizacion con respecto a las cuestiones ESG a las cuestiones ESG

Fuente: UNCTAD, base de datos de la iniciativa SSE.

Uno de los ODS sobre el que las empresas se ven cada vez mas presionadas
a informar es el de la igualdad de género (figura 11). Alrededor del 70 % de
las 5.000 empresas multinacionales mas importantes del mundo informan
actualmente sobre sus avances en esta esfera. En general, la representacion
de las mujeres sigue siendo desigual. A nivel mundial, la proporcion de mujeres
empleadas en las principales empresas multinacionales es del 17 %, con solo un
9 % en el nivel directivo, pero una proporcion mayor (18 %) en los consejos de
administracion, en donde la regulacion y la presion de los inversionistas han dado
lugar a una mejor representacion.

A nivel mundial, alrededor de cuatro de cada cinco empresas han publicado una
politica de diversidad. El grado en que esas politicas se traducen en medidas
concretas puede deducirse de la existencia o no de modalidades de trabajo
flexibles o servicios de guarderia que puedan beneficiar a las mujeres y facilitar
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Tasas de presentacion de informes sobre cuestiones de

Figura 11. | género, ordenadas por region y mostrando los cinco
sectores con mayores y menores tasas, 2018 (En porcentaje)
a. Region b. Sector
. Informacion y
América del Norte 94 comunicacion 86
Otras actividades 86
Europa 90 de servicios
‘o Artes, entretenimiento
Africa 79 y recreacion 8
América Latinay 71 Productos farmacéuticos 85
el Caribe Saludh dad
. alud humana y actividades
Total mundial 70 de trabajo social 81
Otras economias
desarrolladas 53 TOTAL GENERAL — 70
Paises asiaticos 47
en desarrollo Comercio 61
Economias 40
en transicion Papel y productos de papel 59
Metales basicos y 59
productos metdlicos
Vehiculos de motor y otro 58
material de transporte
Construccion 55

Fuente: UNCTAD.

Nota:  Porcentaje de empresas que informan sobre el género (n = 3.103) de todo el conjunto de datos de las empresas

(n = 4.439).

su participacion en el mercado laboral. El nimero de empresas que cuentan con

esas modalidades o servicios es muy inferior al de las que han publicado una

politica de diversidad.

Incorporacion de los ODS en las politicas de inversion

Mas de 150 paises han adoptado estrategias nacionales de desarrollo sostenible

0 han revisado sus planes de desarrollo existentes para que reflejen los ODS. Un

andlisis de la UNCTAD, basado en 128 examenes nacionales voluntarios, muestra

que, aunque muchas de esas estrategias destacan la necesidad de disponer de

mas recursos financieros, muy pocas contienen planes concretos para promover

la inversion en los ODS.
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Los instrumentos de promocion de las inversiones existentes que pueden
aplicarse a los ODS son limitados en nuimero y siguen un enfoque poco
sistematico. El examen de la UNCTAD de los regimenes nacionales de politicas
de inversion de todo el mundo muestra que menos de la mitad de los Estados
Miembros de las Naciones Unidas cuentan con herramientas especificas para
promover la inversion en los ODS y que, en promedio, cada uno de ellos se
centra en no mas de tres sectores o actividades relacionados con los ODS en
su marco normativo. Muchos otros paises no cuentan con ninguna politica de
ese tipo. Los paises promueven la inversion interna en los ODS principalmente
mediante planes de incentivos. Varias areas clave de los ODS, como la salud,
el agua y el saneamiento, la educacion y la adaptacion al cambio climatico,
rara vez son objeto de medidas especificas de promociéon de las inversiones.
Las economias desarrolladas también promueven las inversiones en el exterior
mediante garantias y préstamos estatales utilizando criterios de sostenibilidad.

Desde que se aprobaron los ODS se han hecho algunos esfuerzos para mejorar
la promocién de las inversiones en los sectores relacionados con ellos. En
total, 55 paises han aprobado casi 200 politicas relativas a esos sectores; la
gran mayoria de ellas tenian por objeto liberalizar o facilitar las inversiones en la
alimentacion y la agricultura, el transporte o la innovacion. La mayoria de esas
politicas han sido aprobadas por economias en desarrollo, hasta el punto de
que el 42 % de ellas proceden de paises asiaticos en desarrollo. La pandemia
ha desencadenado un cambio de prioridades hacia una mayor promocion de las
inversiones en salud, seguridad alimentaria y digitalizacion.

Incorporar los ODS en el régimen de tratados internacionales de inversion
constituye una tarea de enormes proporciones. La gran mayoria de los
3.300 tratados existentes son anteriores a los ODS. Desde que se aprobaron
los ODS, en 2015, se han celebrado 190 All. De ellos, mas del 30 % incluyen
disposiciones que se ocupan directamente de los ODS y casi el 60 % incluyen
una referencia al desarrollo sostenible en su preambulo. Ademas, varios paises
estan reformulando sus tratados modelo para adaptarlos al Paquete de Reforma
de la UNCTAD para el régimen de All.

Se debe adoptar un enfoque mas sistematico para incluir la promocién de las
inversiones en las estrategias nacionales relacionadas con los ODS, asi como
para incorporar los ODS en los marcos nacionales de politicas de inversion y en
el régimen de All.
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Se necesita urgentemente un nuevo conjunto de medidas mundiales para facilitar
un “gran impulso” a la inversiéon del sector privado en los ODS. La inversion
actual en los sectores pertinentes para los ODS, especialmente en los paises
en desarrollo, es demasiado baja, la financiacion de la sostenibilidad pasa
en gran medida por alto a los paises en desarrollo y las politicas de inversion
especificamente disefiadas para contribuir al logro de los ODS no se estan
aplicando con la suficiente rapidez. Esta situacion se ve agravada por el impacto
de la crisis de la COVID-19, que podria subordinar los avances con respecto a los
ODS a la prioridad de la recuperacion econémica.

Sobre la base de las seis medidas transformadoras propuestas en su Marco de
Politicas de Inversion para el Desarrollo Sostenible (MPIDS), el nuevo Plan de
Accién de la UNCTAD combina varios instrumentos que favorecen la aplicacion
de la Estrategia del Secretario General sobre la Financiacion de la Agenda 2030
para el Desarrollo Sostenible.

El marco del Plan de Acciéon del MPIDS —movilizar fondos, encauzarlos hacia
los sectores pertinentes para los ODS y maximizar su impacto— sigue siendo un
punto de partida valido. Los cuatro principios rectores de la inversion del sector
privado en los ODS propuestos por el MPIDS —a) guardar un equilibrio entre
liberalizacion y regulacion, b) garantizar tanto perfiles atractivos de la relacion
riesgo/rendimiento como bienes y servicios accesibles y asequibles, ¢) armonizar
las medidas para atraer fondos privados con el papel fundamental del Estado
y d) diferenciar entre el alcance mundial de los ODS vy las iniciativas especiales
en favor de los PMA y otras economias vulnerables— deben seguir siendo las
consideraciones primordiales de todo plan de impulso de la inversion en los ODS.

El nuevo Plan de Accidn presenta una serie de opciones para responder a
los problemas de movilizacion, canalizacion e impacto de las inversiones que
afrontan especialmente los paises en desarrollo (figura 12). Sus seis medidas
transformadoras son las siguientes:

e Incorporar los ODS en los marcos nacionales de politicas de inversion y en el
régimen de tratados internacionales de inversion.

e Reorientar las estrategias de promocion y de las inversiones hacia la inversion
en los ODS.

Informe sobre las inversiones en el mundo 2020
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e Establecer pactos regionales de inversion en los ODS.
e Fomentar nuevas formas de asociacion para la inversion en los ODS.

e Profundizar la integracion de las cuestiones ESG en los mercados financieros
estableciendo un mecanismo mundial de control que aplique un enfoque
comun a la divulgacion de informacion.

e Cambiar la mentalidad empresarial en todo el mundo.

El nuevo Plan de Accidn constituye una respuesta al llamamiento que se hace en
la resolucion 74/199 de la Asamblea General de las Naciones Unidas (“Promover
las inversiones para el desarrollo sostenible”) a que se formulen “recomendaciones
concretas para el fomento de las inversiones con miras a la implementacion de
la Agenda 2030".

Como solicitd la Asamblea General, la UNCTAD seguira supervisando con
regularidad las tendencias y politicas de inversion en los ODS a nivel mundial en
los informes que les dedica al tema (Global SDG Investment Trends Monitor y
Global SDG Investment Policy Monitor), asi como en el propio Informe sobre las
inversiones en el mundo. También seguird promoviendo la inversion en los ODS
en plataformas mundiales como el Foro Mundial de Inversiones, en asociacion
con los principales actores de la inversion y el desarrollo.

Informe sobre las inversiones en el mundo 2020



NOTA

La Division de la Inversion y la Empresa de la UNCTAD es el punto focal del sistema de las
Naciones Unidas para las cuestiones relacionadas con la inversion y el fomento empresarial. En
su calidad de centro de excelencia mundial, la Division lleva a cabo investigaciones y andlisis de
vanguardia, presta asistencia técnica a los Estados miembros y a las agrupaciones regionales,
y fomenta el consenso internacional entre los 195 Estados Miembros de la organizacion. Su
misién es promover la inversion y la empresa en favor del desarrollo sostenible e inclusivo.

La Division proporciona, en particular

Dos productos principales:
Informe sobre las inversiones en el mundo

Foro Mundial de Inversiones

Seis marcos normativos clave:

Marco de Politicas de Inversion para el Desarrollo
Sostenible

Plan de Accién para Invertir en los ODS

Marco de Politicas de Fomento de la Iniciativa
Empresarial

Paquete de Reforma del Régimen de Acuerdos
Internacionales de Inversion

Menu de Accién Global para la Facilitacion de las
Inversiones

Herramienta para el Desarrollo de la Contabilidad

Siete servicios basicos:

Bases de datos y estudios sobre la
inversion

Politicas de inversion nacionales e
internacionales

Promocion de las inversiones

Inversion responsable

Facilitacion de la actividad empresarial
Fomento del espiritu de empresa
Contabilidad y presentacion de informes

Puede encontrarse informacion sobre estos productos, marcos y servicios, asi como las
publicaciones de la Division, en el sitio web de la UNCTAD (www.unctad.org/diae) o en el
centro de politicas de inversion de la organizacion (www.investmentpolicyhub.unctad.org).

El Panorama General se basa en el completo andlisis que figura en el Informe
propiamente dicho (World Investment Report 2020: International Production Beyond
the Pandemic, publicacion de las Naciones Unidas, num. de venta S.20.11.D.23).
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