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CRECIO A UN BILLON DE DOLARES
LA INVERSION EXTRANJERA GLOBAL

D El desempeiio de esta inversion en China e India no corresponde con su potencial

econOmico ni con su contribucion al crecimiento del PIB mundial
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En 2005 la inversion extranjera
directa global (IED) fue mas
alta que la reportada con ante-
rioridad, al elevarse una tercera
parte a cerca de un billon de
dolares. La causa principal fue-
ron las fusiones y adquisiciones
(F-A), en especial en los merca-
dos desarrollados. A pesar de
ese incremento, el desempeno
de la IED en China y, en espe-
cial en India, no corresponde a
su potencial econdémico ni a su
contribucidn al crecimiento del
PIB global. EIU pronostica que
esto no sufrird cambios durante
2006.

La IED alcanzd un estimado
de 93 mil mdd en 2005, incre-
mento de 34% en términos de
doblares durante 2004 y el
mayor incremento anual desde
1999. El total global de 2005
fue respaldado en gran medida
por una enorme cantidad de
transacciones en Inglaterra,
pero aln sin eso la tasa de cre-
cimiento de la IED hubiera sido
de casi 20%.

EIU calcula que el total de
2005 es un poco mayor del
reportado en enero por la Con-
ferencia de Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo,
porque la estimacion de EIU se
basa en informacion mas actua-
lizada, que incluye los resulta-
dos anuales de algunos de los
paises receptores de la IED.

La corriente de IED experi-
mentd un agudo declive des-
pués de 2000, y tocod fondo en
2003. En total, los flujos inter-
nacionales de la IED disminu-
yeron mas de 50% durante el
periodo 2001-2003. El retroce-
so se niveld en 2004, con una
ligera recuperacion de 695 mil
mdd; aun asf, eso solo represen-
t6 la mitad del nivel alcanzado
en 2000 de 1.4 billones de dola-
res. A pesar de la fuerte recupe-
racion de 2005, los movimien-
tos de la IED constituyen 2.1%
del porcentaje del PIB, menos
de la mitad del nivel registrado
a finales de la década anterior.

El aumento de la IED duran-
te 2005 se sustentd en un favo-
rable clima empresarial, ganan-
cias corporativas en ascenso, en
la mejoria de los balances gene-
rales, asi como un boyante cre-
cimiento econdmico. Los pre-
cios mas altos de muchos pro-
ductos también estimularon la
IED en paises ricos en recursos
naturales. El alza global de la
IED durante 2005 se debid en
gran parte a la recuperacion en
F-A, incluida la subcontrata-

o el principal receptor de inversién

extranjera directa entre los mercados emergentes, con un estimado de 53 mil mdd m Reuters

cion fuera del pais de origen,
que es la forma principal de la
IED en el mundo desarrollado.

De acuerdo con la empresa
Dealogic, las fusiones y adqui-
siciones internacionales —tanto
domésticas como en el extran-
jero— tuvieron un valor de 2.9
billones de dodlares en 2005, un
incremento de 40% en relacion
con 2004, y el total anual mas
alto desde el registro de 3.3
billones de dolares en 2000.

En 2005, de acuerdo con la
informacion compilada por la
empresa Zephir, el valor de las
fusiones y adquisiciones interna-
cionales se incrementd 46% a
436 mil mdd. Fue el total anual
maés alto desde 2001. Las fusio-
nes y adquisiciones internacio-
nales en el mundo desarrollado
aportaron 84% del global total de
2005. Hubo un incremento en la
actividad de negocios en Europa
y Asia, lo que se sumd a un fuer-
te mercado en EU. Las fusiones
y adquisiciones internacionales
fueron mucho mas fuertes en los
dos sectores que tienen alta par-
ticipacion en el total de las tran-
sacciones: las telecomunicacio-
nes y el sector financiero.

Fin de la depresion en los
paises desarrollados

Durante 2005 se detuvo el
declive de las corrientes de la
IED a los paises desarrollados:
el arribo a esas naciones se

increment6 48%, a un estimado
de 586 mil mdd, apenas la
mitad del nivel alcanzado en
2000.

El Reino Unido fue el princi-
pal receptor de IED en 2005,
con una cifra estimada de 187
mil mdd, casi 20% del total
internacional. Esto representd
aproximadamente la mitad de
todos los flujos en la vieja
UE1S y fue mas o menos igual
a los flujos de la zona euro 12.
Sin embargo, més de la mitad
del total del Reino Unido se
debid a la restructuracion de la
Shell Transport and Trading
Company Plc y de la Royal
Dutch Petroleum Company, que
se integraron en la Royal Dutch
Shell, operacion que se registrd
en la balanza de pagos de Ingla-
terra como una IED de 117 mil
mdd. Sin embargo, aun sin
tomar en cuenta esta operacion,
la IED en Inglaterra —de casi 70
mil mdd- habria sido la segun-
da del mundo (después de EU,
con un estimado de 132 mil
mdd), y habria sido similar a la
de 2004, cuando llegd a su fin
un declive de tres anhos de la
IED en Inglaterra.

Modesta IED en

mercados emergentes

El arribo de la IED a los merca-
dos emergentes o al mundo en
desarrollo se incrementd en
16%. El aumento de la IED en

los mercados emergentes fue
mas débil que el de los paises
desarrollados, en parte porque ya
se habfa registrado una impor-
tante recuperacion de los merca-
dos emergentes (49%) en 2004.
Asimismo, el declive general
posterior a 2000 habia sido
mucho menos severo en los mer-
cados emergentes que en el
mundo desarrollado. El flujo
total de la IED a los paises en
desarrollo durante 2005 fue, sin
embargo, el mas alto jamas
registrado, sobrepasando la
marca anterior de 28 mil mdd en
2000.

La IED se elevd en todas las
regiones en desarrollo. Asia
recibi6 un estimado de 140 mil
mdd: un modesto incremento
de 5% sobre 2004, pero el cre-
cimiento anual en ese aho
representd 50%. Como en los
anos recientes China fue, con
mucho, el principal receptor de
la IED entre los mercados
emergentes, con un estimado de
53 mil mdd (el tercero a nivel
mundial, luego de EU e Inglate-
rra). Sin embargo, el total de
2005 fue en realidad un poco
maés bajo que en 2004 y los flu-
jos de 2000-2005 a China no
fueron mucho mas altos que el
promedio de los ahos recientes.
La IED continu6 creciendo en
India y alcanz6 un estimado de
6 mil 700 mdd.

Los flujos de la IED a Amé-

El Reino Unido fue el
principal receptor de IED
en 2005, con una cifra
estimada de 187 mil mdd,
casi 20% del total
internacional

rica Latina y el Caribe en 2005
fueron apuntalados por la recu-
peracion econdmica de la
region, una mejoria en el
ambiente macroeconémico y
una fuerte demanda de mercan-
cias. Pese a ello, el total regio-
nal estimado de casi 69 mil
mdd fue s6lo un poco mas alto
que en 2004. Sin embargo, en
esta regidn, como pasd en Asia
durante 2004, ya se habia regis-
trado un agudo incremento de
la IED, de 43%. Como de cos-
tumbre, los flujos de la IED a
Brasil y México dominaron la
IED regional (casi 50% del
total), aunque durante 2005 nin-
gln pafs experimentd creci-
miento en IED en comparacion
con el aho anterior.

En otros mercados emergen-
tes, el movimiento de la IED
crecid de manera relevante en
2005, aunque desde niveles mas
bajos. Los flujos a Africa subsa-
harina alcanzaron una cifra cal-
culada en 18 mil 700 mdd: un
nivel récord y mas de 60%
superior al de 2004. Sin embar-
go, casi la mitad del total regio-
nal del afo pasado se debi6 a un
punado de transacciones de
fusiones y adquisiciones en
Sudafrica. Angola, Guinea
Ecuatorial y Nigeria son los
otros receptores de IED impor-
tantes en la region, casi exclusi-
vamente a través de inversiones
en el sector petrolero. De mane-
ra similar, la IED creci6 de
manera importante en 2005
tanto en Africa del Norte (55%
a 12 mil 300 mdd) y en Medio
Oriente (26% a un estimado de
17 mil 200 mdd).

Pronostico para 2006

La IED en 2006 deberia ser
impulsada por una fuerte eco-
nomia general global, incluso si
el crecimiento global fuese mas
bajo que en 2005. Hay crecien-
tes indicaciones de mayor sus-
tentabilidad del crecimiento en
Japdn y en la zona euro, lo que
complementaria el impulso
esperado en EU.

Se presume que la actividad
de fusiones y adquisiciones en
2006 alcance un nivel similar o
un poco mas alto que en 2005.
Es probable que muchas empre-
sas de Europa occidental que
han mejorado sus ganancias se
establezcan en EU, donde el
boyante crecimiento econdmico
y un dolar mas débil haran
atractivas las propuestas de
adquisicion de empresas esta-
dunidenses. La fuerza del creci-
miento productivo en EU lo
convierte también en un sitio
atractivo para los inversionistas
(los inversionistas europeos
representan ya casi 60% de la
IED alli).
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Funcionarios brasilehios no
estan dejando una sola piedra
sin levantar en sus esfuerzos
por extender y diversificar los
recursos de energia del pafs,
para satisfacer la creciente
demanda y reducir la sobrede-
pendencia en la energia hidroe-
léctrica. Desde que una sequia
obligd a un racionamiento de la
energia en 2002, las autoridades
han buscado acelerar el paso en
los esfuerzos por diversificar la
matriz energética de Brasil.

Una gran expansion del
potencial generador de energia
nuclear, la iniciativa anunciada
de manera mas reciente, tiene
como objetivo suplir 5% de las
necesidades energéticas con ese
tipo de energia, arriba del actual
1-2%.

Brasil tiene dos estaciones de
operacion de energfa atdmica en
la ciudad costera de Angra dos
Reis, 180 km al suroeste de Rio
de Janeiro. Un Plan Nacional de
Energia Nuclear involucrard la
terminacion —pospuesta por
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BRASIL BUSCA AMPLIAR LA
GENERACION DE ENERGIA NUCLEAR

D El objetivo es suplir 5% de las necesidades energéticas con esta produccion

mucho tiempo— de la planta
Angra 3, y la construccidon mas
adelante de dos plantas nuclea-
res a construirse en la poco
poblada esquina noreste de Bra-
sil, y después la construccion de
una nueva estacion cada dos o
tres anos .

Parte del combustible nuclear
para el programa vendra de una
nueva planta enriquecedora de
uranio ubicada en Resende,
cerca de las plantas de Angra,
cuya inauguracion se planea para
abril. La planta ha recibido fuer-
tes criticas de los ambientalistas,
sobre la base de que la energfa
nuclear es contaminante, costosa
y acarrea el riesgo de ataques
terroristas. El plan todavia debe
ser aprobado por el Congreso y
por el presidente Lula. Criticos
de la energfa nuclear dentro del

Desde que una sequia
obligo6 a racionar la
energia en 2002, las

autoridades se esfuerzan
en diversificar la matriz
energética del pais

Camiones cargan cafa de azucar para la produccién de etanol en la provincia brasilefia de Parand m Reuters

Destileria de etanol en Sao Tome, en el estado surefio de Parana. Como el

mas grande y mas eficiente productor de
azucar del mundo, Brasil esta bien colocado para sacar ventaja del interés en los combustibles bioldgicos, en parti-
cular del etanol, para reducir la dependencia en los hidrocarburos m Reuters

gobierno incluyen al jefe de per-
sonal de Lula.

Mientras tanto, Petrobras, la
compaiifa energética controlada
en su mayor parte por el Estado,
se encuentra negociando una
expansion del oleoducto de gas
natural que suple a Brasil de gas
boliviano. La TBG, operadora
del gasoducto, ha estimado en
700 mdd el costo de extenderlo
para crear una capacidad adi-
cional diaria de 4 millones de
metros cibicos. La agencia
reguladora del petroleo investi-
ga el costo de expandir la capa-
cidad en tres veces dicha canti-
dad. Si se aprueba, el proyecto
de expansion llevaria unos 36
meses en completarse.

Como el mas grande y mas
eficiente productor de azlcar del
mundo, Brasil esta bien colocado
para sacar ventaja del interés
actual en los combustibles biolo-
gicos, en particular el etanol,
como forma de reducir la depen-
dencia en los hidrocarburos. En
octubre, el banco estatal de desa-
rrollo aprobd 10 mdd para finan-

ciar a una productora nacional de
aziicar y alcohol, para construir
un ingenio azucarero y una desti-
lerfa de alcohol en Itumbiara
(Goias). La destilerfa tendra una
capacidad de procesar 1.8 tone-
ladas de cana de azacar anuales,
suficientes para generar 25.7
millones de kilovatios por ano.
El proyecto espera crear mil 300
empleos a un costo total de alre-
dedor de 19 mdd.

BNDES y Ventos do Sul
Energia firmaron un acuerdo de
financiamiento con valor de
206 mdd por tres granjas pro-
ductoras de energia edlica en
Osorio (Rio Grande do Sul).
Cada granja de energia eolica
cuenta con una capacidad insta-
lada de 50 mw. Los créditos de
BNDES cubrirdn 69% de los
fondos necesarios para el pro-
yecto. Ventos do Sul Energia es
una empresa establecida por
compaffas espaholas, alemanas
y locales para llevar a cabo la
construccidon y operar las tres
granjas edlicas.

FUENTE: EIU
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En la medida en la que el cre-
cimiento aleman se recupere y
mejore la rentabilidad de las
empresas de Alemania, este pais
sera un impulso clave de la acti-
vidad M&A transatlantica.

Una gran linea de compromi-
sos sugiere la probabilidad que
la IED en China sblo alcanzara
un total similar al de 2004 y
2005 por encima de 50 mil mdd.
A pesar del fuerte crecimiento
del pais y de un amplio mercado
de oportunidades, asi como de
algunas medidas de liberaliza-
cidn, no es probable que se den
corrientes mas altas.

Efectivamente, fricciones
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comerciales y escasez de traba-
jadores capacitados en ciertos
sectores parecen provocar que
algunas empresas estén diversi-
ficando su produccion para
sacarla de China. La IED en
India crecera, pero permanecera
muy baja en relacion con el
tamano y potencial de su econo-
mia. Sin embargo, muchas de las
corporaciones internacionales
estan mostrando un interés acti-
vo en el paifs. Intel, Microsoft,
Cisco, Posco y un consorcio de
fabricantes de chips respaldados

por AMD han propuesto grandes
inversiones a largo plazo. El
aumento reciente en el limite de
la propiedad de extranjeros en
empresas de telecomunicaciones
a74% de 49% y en las empresas
de aviacion civil a 49% de 24%,
también favorece la generacidn
de flujos mas grandes.

Riesgos amenazadores

Riesgos inconvenientes empe-
quenecen cualquier lado del pro-
nostico de fondo para las
corrientes de IED durante 2006.

La amenazas para el alcance de
la IED van desde desequilibrios
en EU a terrorismo y reacciones
contra la globalizacidon. El mer-
cado del petrdleo sigue siendo
volatil y el actual desequilibrio
de cuenta estadunidense eleva el
riesgo de un ajuste desordenado
y repentino, con una aguda caida
del dolar y una elevacion de las
tasas de interés en EU. Existen
también riesgos de proteccionis-
mo comercial, lo cual podria
generar un clima que no seria
propicio para la IED.

Sin embargo, hay un nimero
de razones para ser optimistas
sobre las perspectivas para la
IED, en especial a mediano
plazo, aunque sea probable que
los altos niveles que alcanzd la
IED en 1999-2000 no se reco-
bren durante varios afos. Estas
razones incluyen la actual ten-
dencia internacional hacia mejo-
res ambientes de negocio, politi-
cas aln mas abiertas a la IED;
cambios tecnoldgicos y la bis-
queda de apreciadas habilidades
competitivas; y una competen-
cia global mas intensa que pre-
siona a las empresas a buscar
destinos de bajo costo.

FUENTE: EIU
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