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RESUMEN

En el desarrollo del estudio de caso se ha realizado un analisis de la inversion extranjera directa (IED) en Brasil y Chile,
buscando similitudes y diferencias en la distribucidn de la IED y comprendiendo los factores que la fomentan. Fuentes
como el Banco Mundial, CEPAL, diversos articulos periodisticos, entre otros, fueron revisadas para la confeccién del
analisis presente.

El estudio se ha centrado en la relevancia de las actividades y factores que atraen inversiones extranjeras y cémo se
espera que evolucionen en el futuro. En Brasil se presentd uno de los crecimientos mas altos en su historia en 2022
luego de la pandemia caracterizada por un declive econdmico importante para el pais. Por otro lado, Chile ha
experimentado también un aumento en la IED durante el mismo periodo, aunque no al mismo ritmo.

Para valorar el impacto de las inversiones se representan dos graficos por pais, uno en donde se detalla la evolucion de
las IED acompaiado de la tendencia de los ultimos 15 afios, y luego cémo varia el PIB durante el mismo intervalo para
encontrar la relacion de las inversiones con el PIB de ambas naciones.

Se concluyé finalmente que ambos paises tuvieron una tendencia neutral e incluso negativa a lo largo del periodo
estudiado pero que a partir del post pandemia y en los afos futuros la tendencia indica que las IED aumentarian
progresivamente y a un buen paso.
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INTRODUCCION

La IED se define habitualmente como una operacién que involucra una relacién o inversidn de largo plazo en la cual una
persona fisica o juridica residente de una economia (inversor directo) tiene el objetivo de obtener una participacion
duradera en una empresa o entidad residente de otra economia (Lopez y Garcia, 2020). Una operacién de IED implica
que el inversor pretende ejercer un grado significativo de influencia o control en el manejo de la empresa residente en
otra economia.

La IED, en su mayor parte, es protagonizada por empresas que son conocidas usualmente como empresas
transnacionales (ET) o multinacionales (EMN), las cuales poseen una casa matriz (headquarter) en su pais de origen y
filiales localizadas en distintos paises extranjeros.

Los beneficios de la IED se transmiten a toda la economia impulsando el comercio internacional, permitiendo el
financiamiento de empresas, mejorando las oportunidades de empleo; también eleva la competitividad, a través de una
mayor tecnologia y un mayor grado de productividad de todos los factores productivos (Gobierno de México, 2016).

El objeto de este estudio de caso es entender la influencia de las IED en paises latinoamericanos a lo largo de los afios,
pero con enfoque en los ultimos 10 (hasta 15) afios. Se seleccionaron 2 paises para realizar la comparacion, los cuales
son Brasil y Chile, paises que en el 2012 fueron los 2 paises con el mayor nivel de IED en Latinoamérica.

La informacion recolectada proviene de fuentes como el BID (Banco Interamericano de Desarrollo), material de la
catedra de Economia de la Innovacién, Banco Mundial, CEPAL (Comision Econdmica para América Latina y el Caribe),
etc. Como se solicité también se dio uso a la Inteligencia Artificial Chat GPT (General Purpose Technology) la cual tomé
una relevancia importante en la ultima década, como herramienta de soporte.

Si bien la diferencia tanto a nivel geografico (superficie 11 veces mayor la brasilera que la chilena) como demografica es
grande, fueron seleccionados por el contexto de las IED y debido a relaciones en base a sus economias:

e 1°y 2° pais (Brasil y Chile respectivamente) con mayor nivel de IED en el afio 2012.

e Ambos paises tienen una economia diversificada que incluye sectores como la agricultura, la mineria, la
manufactura, los servicios y la tecnologia. Brasil es uno de los mayores exportadores de productos agricolas,
mientras que Chile se destaca en la produccion de frutas, vino y pescado.

e Brasil y Chile también enfrentan desafios econdmicos comunes, como la desigualdad de ingresos y la lucha
contra la pobreza. A pesar de su crecimiento econémico, ambos paises aln tienen importantes brechas en
términos de distribucién de la riqueza.

® Ambos paises sufrieron crisis econdmicas importantes durante la década del 2010 en torno a aspectos
socioecondémicos y politicos, pero que a dia de hoy se recuperaron con creces.

e En el pasado han fusionado empresas en el sector de transporte (factor relevante para la atraccion de IED)
siendo hoy en dia una, por no decir la compaiiia aerondutica mas grande de América Latina y la 10° mds grande
del mundo: LATAM Airlines que surgio de la fusion de las aerolineas LAN de origen chileno y TAM de origen
brasilefio (Ruiz, 2012).

En cuanto a las formas que puede adoptar la IED se distinguen 4 grandes tipos (Lopez y Garcia, 2020). Vale aclarar que
no son mutuamente excluyentes:

e Buscadora de recursos: son las inversiones orientadas a explotar recursos naturales cuya disponibilidad es,
obviamente, la principal ventaja de localizacidon que ofrece el pais receptor.

e Buscadora de mercados: son aquellas inversiones que se dirigen a explotar el mercado doméstico del pais
receptor (y eventualmente el de los paises cercanos). El tamafio y la tasa de crecimiento del mercado de
destino, el objetivo de estar presente en los mercados mas importantes o de seguir a los clientes y/o
proveedores en sus operaciones de IED, la existencia de barreras fisicas y/o de altos costos de transporte, la
necesidad de adaptar los bienes y servicios a los gustos y requerimientos locales, asi como las politicas publicas
del pais receptor -incluyendo las decisiones sobre el grado de proteccion para la produccion local-, son factores
gue inciden decisivamente en este tipo de IED.

e Buscadora de activos estratégicos: Los activos estratégicos que buscan las multinacionales pueden ir desde
capacidades de innovacidn y estructuras organizacionales, hasta el acceso a canales de distribucion o el logro
de un mejor conocimiento de las necesidades de los consumidores en mercados con los cuales no estan
familiarizadas.

e Buscadoras de eficiencia: buscan racionalizar la produccidén de las distintas unidades de la corporaciéon
multinacional para explotar economias de especializacidn y de alcance y diversificar riesgos.

Pre-textos, para pensar en innovacion. N°8, Mar del Plata, diciembre de 2023.



Comparacion de la Inversion Extranjera Directa entre Brasil y Chile

Si bien las estrategias se plantean a grandes rasgos, internamente se encuentran los puntos mas relevantes a la hora de
atraer inversiones del exterior (corroborado con Chat GPT). A continuacién se desarrollara y se determinard el presunto
beneficio de las inversiones sobre Brasil y Chile.

DESARROLLO

BRASIL
Brasil es el pais que mas inversiones del exterior viene recibiendo hace por lo menos 10 afios y su crecimiento en base
a las IED seria positivo al menos por los siguientes afios segun estimaciones del Banco Mundial.

En el siguiente grafico puede verse la evolucion de las IED en Brasil en los Gltimos afios:
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FIGURA 1: Inversion Extranjera Directa en Brasil (2008 - 2022). Fuente: CEPAL (Comision Econémica para América Latina y el Caribe)
y Banco Mundial

Como se ve en la Figura 1, las IED presentan una tendencia “constante” a lo largo del periodo. A pesar de estar entre
una de entre las 10 o 15 economias mas importantes a nivel global, durante la década del 2010 tuvo una fuerte crisis,
seguido de una lenta recuperacidén y que posteriormente en el 2020 sufrié otro golpe, pero a causa de la pandemia. De
todas formas, la economia local pudo recuperarse hasta tener uno de los valores mas altos de IED de todos los tiempos
aproximandose a uno de los picos correspondiente al 2011.

La “reciente” crisis durante el principio y mitad de la década anterior se dio por una combinacién de factores politicos
y econémicos, como, por ejemplo:

® Baja en los precios de las materias primas como petrdleo, hierro, soja, etc.

e Sevio envuelto en escandalos de corrupcion en los que se encuentra por ejemplo el caso de Petrobras, lo cual
se condice en parte con el item anterior.

e Aumento de la deuda publica.

® Recesion global: a partir de la crisis global del 2008 (otro pico inferior resultante en 2009 en la Figura 1) se
deriva lo que luego conlleva a la crisis a nivel nacional.

Algunas de las razones por la cual Brasil es el principal destino de inversiones extranjeras en Latinoamérica se deben a:

o Recursos Naturales: es uno de los principales productores mundiales de azucar, café, soja, naranjas, estafio y
el mineral fosfato.

e Ubicacidén geografica ventajosa: Situado en el centro de América Latina, Brasil limita con 10 paises y goza de
una amplia costa atlantica.

e Un gran mercado de consumo interno: Brasil tiene un importante mercado de consumo interno de 214
millones de personas, el 70% de las cuales se consideran de clase media (Wright, 2022) y representan algo mas
de la mitad del gasto total de consumo del pais.

o Fuerte comercio internacional: Brasil es un fuerte exportador; el pais es un gran exportador de carne de vaca
y aves de corral, tabaco, madera, etanol, mineral de hierro y tiene industrias avanzadas de automocion,
petréleo, alimentos y bebidas, produccidon quimica y cemento. China es el mayor consumidor de las
exportaciones brasilefias, con un 31,3%, seguido de Estados Unidos, con un 11,1%, correspondiente al afio
2022.

Pre-textos, para pensar en innovacion. N°8, Mar del Plata, diciembre de 2023.
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Un elemento destacado en 2022 fue la importancia de las inversiones en hidrocarburos, tanto en recursos naturales
como en manufactura. La extraccién de petrdleo y gas (un 13% del total de la IED), junto con la actividad de refineria de
coque, derivados del petrdleo y biocombustibles (16%), representaron el 29% de las entradas totales de IED. En
importancia le siguieron las sociedades de empresas (holdings) no financieras y los servicios financieros (ambos con un
8% del total), la industria automotriz (7%), los servicios de electricidad y gas (7%), los servicios de TIC, uno de los temas
mas relevantes de la materia en curso, (4%), el comercio (4%), la industria quimica (3%) y los servicios de soporte a la
mineria (2%). Estos diez sectores representaron el 73% del total de las entradas en 2022 (CEPAL, 2022).

Aunque el petrdleo y el gas seguiran desempefiando un papel fundamental en la economia (primer productor de
América Latina), la industria de las energias renovables esta en alza en Brasil, seguiin la Agencia Brasilefia de Planificacion
Energética (EPE). El pais cuenta con una de las redes eléctricas mas limpias del mundo y tiene capacidad para generar
electricidad con un 84% de energias renovables.

Brasil también tiene un prometedor mercado de energia nuclear y planea cuadruplicar su generacion de energia nuclear
para 2050, segun la Asociacién Brasilefia de Energia Nuclear.

Algunas grandes oportunidades de negocio en el sector de las energias renovables para los inversores extranjeros son:

Sistemas de control y automatizacién

Vehiculos eléctricos teledirigidos

Centrales nucleares

Otras energias renovables (ingenieria, eficiencia energética, redes inteligentes, fotovoltaica, edlica terrestre,
biomasa)

Para finalizar con el primero de los paises de la comparacion, éafectaron de forma positiva las inversiones en el producto
interno bruto de Brasil? Se presenta el siguiente grafico:
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FIGURA 2: |[ED. Entrada neta de capital (en % de PIB) en Brasil (2008 - 2022). Fuente: Banco Mundial

A partir de la Figura 2 puede concluirse que, en el periodo a analizar, a pesar de altos y bajos, el Unico resultado a la
vista es de margenes positivos de ingreso neto de capital al pais a raiz de las IED. Otro detalle es que en el afio 2022 se
obtuvo el 2° mayor pico de variacion porcentual histérico (siendo el mayor en el afio 2000), y lo que se espera, luego
del fin de la pandemia, es que el pais siga atrayendo alin mas inversiones extranjeras en los afios posteriores.

CHILE

Chile al igual que Brasil es uno de los paises mas atractivos en cuanto a la recepcidn de inversiones extranjeras directas
en Latinoamérica. Podria llegar a decirse que esta ubicado detras de Brasil en base a la informacién del CEPALy el Banco
Mundial (puesto disputado con Colombia y en menor medida con Argentina).

Pre-textos, para pensar en innovacion. N°8, Mar del Plata, diciembre de 2023.
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En la Figura 3 estd representada graficamente la evolucién de las IED en Chile en los ultimos 15 afios.
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FIGURA 3: Inversion Extranjera Directa en Chile (2008 - 2022). Fuente: Banco Mundial y CEPAL

A simple vista uno puede establecer que la tendencia de las IED es negativa, pero no es estrictamente asi. Teniendo en
cuenta 3 décadas anteriores, la tendencia a largo plazo hasta la fecha es positiva, la razén por la cual la recta de
tendencia es negativa se da por la caida desde 2015 hasta 2017 que es drastica.

Al igual que con Brasil, y basicamente con la economia global, Chile tuvo una caida en las IED durante la pandemia, pero
luego presenta una recuperacion y la tendencia en los ultimos 3 afios indica que seguira en alza.

La caida en las IED se debid principalmente a:

e Cambios en la politica: La eleccién de Michelle Bachelet en 2014 y su agenda de reformas, que incluia cambios
tributarios y laborales, generaron incertidumbre entre los inversionistas y redujeron la confianza en la
estabilidad econdmica del pais.

e Baja en los precios del cobre: La economia chilena esta fuertemente vinculada a la industria del cobre, ya que
es uno de los principales productores y exportadores de este metal. Durante esos afios, los precios del cobre
experimentaron una marcada caida en los mercados internacionales, principalmente el mercado chino, lo que
afecté significativamente la cotizacidn del material y por lo tanto los ingresos del pais (Sancho, 2016).

e Debilidad en la demanda interna: La economia chilena también enfrenté una desaceleracién en la demanda
interna, que afectd a varios sectores econdmicos. La inversion privada a menudo se ve influenciada por la
perspectiva de crecimiento econdmico, y una demanda interna mas débil puede disuadir a las empresas de
realizar inversiones. El bajo consumo interno estuvo fuertemente influenciado por el cambio de gobierno y las
politicas aplicadas en ese entonces.

Sin embargo, pese a la tendencia negativa desde 2015 a 2017, Chile en 2011 tuvo su mayor pico histérico respecto de
las IED. Es el pais con el mayor nimero de tratados de libre comercio, firmados con areas econdmicas que representan
cerca del 90% de la poblacién mundial (Barreno, 2012).

Justamente la estabilidad politica y econdmica que presentd en esos afios le permitieron crecer econémicamente al
pais. Otra contracara con el declive es que el precio del cobre alcanzé valores altos histéricamente debido a la demanda
creciente de China y otros mercados y la implementacién de una serie de reformas econdmicas hicieron que el pais
fuera mds atractivo para la inversion extranjera (reduccion de impuestos, la mejora de la infraestructura y el
fortalecimiento de la proteccion de los derechos de propiedad).

Los puntos fuertes para la IED en Chile son:

La estabilidad macroecondmica, perspectiva de crecimiento y bajo nivel de riesgo.
Importador per capita lider en América Latina.

Elevado poder adquisitivo (para América Latina).

Riqueza de recursos naturales (cobre, litio, agricultura).

Pre-textos, para pensar en innovacion. N°8, Mar del Plata, diciembre de 2023.
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® Incentivos fiscales: El gobierno chileno ha implementado incentivos fiscales y regimenes especiales para
fomentar la inversidn extranjera en sectores estratégicos, como la mineria y la energia.

e Leyes laborales que tienden a favorecer los negocios, sobre todo gracias a la flexibilidad de horarios laborales
y procedimientos sencillos para despido de empleados.

® Las empresas extranjeras ademas se pueden contar un acceso privilegiado a mercados regionales a través de
diferentes acuerdos de libre comercio
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FIGURA 4: IED. Entrada neta de capital (en % de PIB) en Chile (2008 - 2022). Fuente: Banco Mundial

De la Figura 4 puede verse que en el 2012 la variacidén porcentual toma el mayor pico de los ultimos 15 afios, pero a su
vez es el mejor punto para la economia de Chile, al igual que el nivel de inversion extranjera, por lo que se reitera la
misma situacion en la que las IED aportan positivamente a la economia de los paises.

Como se aludid anteriormente, a pesar de los puntos negativos, Chile en los tltimos afios viene en crecimiento, y las
proyecciones tanto de agencias nacionales como a nivel internacional no aparentan ser negativas en lo absoluto.

De acuerdo al analisis realizado por la agencia publica InvestChile, en las cifras destaca la IED ingresada en julio de 2023
que alcanzo a los 2.817 millones USD. El monto se ubica muy por sobre el promedio de los ultimos 12 meses, que llegd
a los 1.727 millones USD, y esta solo un 1% abajo en relacién al acumulado enero-julio del 2022, cuando la inversion
extranjera registré su mejor resultado en ocho afios. Asimismo, el registro acumulado de 2023 es la cuarta cifra en
importancia en la serie histérica que abarca las ultimas dos décadas (2003 - 2023) (Lucero, 2023 y Alvarez, 2023).

Las cifras positivas se deben a, por ejemplo, la modificacion de la Ley General de Servicios Eléctricos, que posiciona a la
transmision eléctrica como un sector habilitante para el carbono neutralidad.

La carbono neutralidad es el objetivo de reducir y compensar la cantidad de diéxido de carbono (CO>) liberada a la
atmodsfera por una empresa, evento, persona o institucién (Chen, 2023). Las empresas comienzan reduciendo la
cantidad de CO2 equivalente emitido, y posteriormente compensando las emisiones restantes invirtiendo en proyectos
de bonos de carbono certificados.

Segun declaré el ministro de Economia chileno Grau a principio de afio: ”"Para aumentar la inversion, el Gobierno ha
implementado varias medidas, entre ellas el despliegue de agregados de inversién en 5 puntos a nivel global, con el fin
de promover a Chile como destino de inversiéon en paises estratégicos; y también agendas muy intensas que
promovemos en sectores especificos, como hidrégeno verde y proximamente en litio”.

Pre-textos, para pensar en innovacion. N°8, Mar del Plata, diciembre de 2023.
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En 2023, Chile recibié el primer préstamo del Banco Mundial a nivel global para promover el hidrégeno verde y apoyar
los esfuerzos de mitigacidn del cambio climatico. El proyecto busca incentivar la inversidén en proyectos de hidrégeno
verde en Chile, lo que permitird acelerar el crecimiento verde del pais, su transicion energética y apoyar su compromiso
de carbono neutralidad en 2050. (Banco Mundial, 2023).

En definitiva, Chile estd encaminado, desde distintos puntos de vista, a tener un crecimiento econémico tanto en el
presente como en el futuro, y se espera que las inversiones extranjeras directas sean progresivamente mayores, tal
como se menciond en la tendencia de la década en curso.

CONCLUSIONES

No hay que perder de vista la clara relacién entre la globalizacidn y la IED. A partir de la recoleccion de datos de distintas
fuentes citadas uno puede deducir que tanto la globalizacion como el aumento de las IED son directamente
proporcionales. Puede verse graficamente en los niveles de IED de los paises latinoamericanos (en todo el mundo en
realidad, pero el estudio estd enfocado en este sector geografico), que desde los afios 80 en adelante no cesé el
aumento de las inversiones extranjeras. Enfatizando en la globalizacidn, en las tltimas décadas se han firmado multiples
tratados de comercio entre distintos paises a nivel mundial, lo cual abre alin mas las economias como se vio en el caso
de Chile.

Un denominador comun que determina parcialmente el alto o bajo nivel de inversiones desde el extranjero corresponde
al precio de las materias primas: nétese cémo el declive econdmico en ambos paises, ademas de aspectos politicos, se
dio en gran parte por la caida del precio del cobre en Chile y del petréleo en Brasil, por ejemplo. La otra cara de la
moneda se da en el techo histdrico del precio del material, lo que resulté en que se dé el mejor afio en la economia de
Chile, tanto en inversiones extranjeras como en el aumento del PIB nacional.

Las IED en definitiva afectan directa y positivamente en el desarrollo de las economias reflejado en la variacion positiva
del porcentaje de PIB afio tras afio en ambos paises analizados e incluso el afio pasado presentaron muy buenos valores
a pesar de tener que recuperarse de crisis econdmicas y/o politicas, y teniendo en cuenta la pandemia, gran factor
negativo que recayd sobre la economia global. Es por ello que es sumamente importante que tanto la economia como
la politica estén estables para aumentar las inversiones a futuro ya que, a lo largo de ambos periodos estudiados, la
formula resultante se debe en gran parte a la estabilidad.

Un llamado de atencién para Argentina, aunque al estar en afo electoral la estabilidad no es una cuestion que
predomine; aun asi, no debe perder el foco en establecer politicas que favorezcan a la economia, como por ejemplo
tratados de libre comercio; realizar inversiones para investigacidon y desarrollo teniendo como base a un buen nimero
de profesionales capacitados en distintos ambitos (tecnoldgicos, medicinales, etc.). En otras palabras, explotar las
ventajas para que, en consecuencia, las empresas quieran invertir en el pais en vez de que mas empresas cierren sus
puertas.

Para concluir, a partir del estudio realizado, ambos autores pudieron reforzar el entendimiento de los factores que
repercuten positiva y negativamente en las economias, ya sea las de Chile y Brasil como las del resto de Latinoamérica.
Asimismo fue de utilidad para terminar de entender conceptos como globalizacidn, IED, innovacion, etc., vistos durante
la cursada de “Economia de la Innovacién”.
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