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Hechos y perspectivas

en la inversion
internacional:

Un apunte sobre el WIR2022

E(d

| mes de junio trae puntualmente el informe

anual de la inversion mundial que publica

UNCTAD. El informe de este afio esta dedicado
alasreformas en la fiscalidad internacional y la inversion
sostenible.

Al margen del interés que estos dos temas tienen para
comprender el entorno actual de la inversion
internacional, siempre es relevante echar un vistazo a
cémo han evolucionado en el Ultimo afio los flujos en el
mundo y en Espafia, y revisar las perspectivas que el
organismo multilateral avanza para el futuro inmediato.

Como era de esperar, los flujos globales de inversién
extranjera directa (IED) rebotaron en 2021 hasta los
$1,58 billones, inversion un 64% superior a las andmalas
cifras de 2020, y también por encima de las de 2018
2019, pero bastante por debajo de los registros de 2015,
2016y 2017. Esta tendencia, de confirmarse en los afios
venideros, genera reflexiones acerca de la rentabilidad
de la inversién', asi como de las nuevas formas que
puede adoptar en relacion con la produccién
internacional.

El auge del mercado de fusiones y adquisiciones (M&A)
y, sobre todo, el componente de reinversion de
beneficios por parte de empresas multinacionales

1 En 2021 la rentabilidad de las mayores EMN ascendié al 8,2%, el
doble que en 2020
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(EMN), representaron la mayor parte del crecimiento de
la IED en 2021.

Todos los tipos de operaciones crecieron, tanto en
numero de proyectos como en valor, aunque de manera
desigual. Las favorables condiciones de financiacion en
los mercados llevaron a un incremento del 68% en los
project finance internacionales. Las fusiones vy
adquisiciones transfronterizas registraron un aumento
del 43%, mientras que los anuncios de proyectos
greenfield crecieron un 11%, después la fuerte caida
registrada en 2020.

Sectores inversores

Entre los sectores destacados en proyectos greenfield
en 2021 se encuentran algunas industrias intensivas en
cadenas globales de valor (CGV), como la electrénica y
el automovil, que fueron duramente golpeadas durante
el primer afio de la pandemia. La creciente demanda de
microchips llevd a los productores a iniciar varios
megaproyectos de inversion, con dos proyectos
significativos: Intel (EE.UU.), con la intencién de construir
una planta de semiconductores en Alemania por $19 mil
millones, y Samsung (Republica de Corea), que planea
construir una fabrica de semiconductores de $17 mil
millones en Estados Unidos.


https://unctad.org/webflyer/world-investment-report-2022),el
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En actividades de M&A han sido los sectores digitales,
informacién y comunicacion, y el sector farmacéutico,
los que lideraron las operaciones transfronterizas. La
intensa actividad internacional de financiacion de
proyectos en 2021 genero, por primera vez en la historia,
seis proyectos por valor superior a los $ 10 mil millones
en energias renovables (EE.RR.), que liderd esta
modalidad de inversion. Igualmente, el sector
inmobiliario (industrial, comercial y residencial) generd
altos volumenes de inversién mundial. También fue muy
significativo fue el incremento de la inversion (131%) en
la industria del petréleo y gas, un mal augurio para los
objetivos de descarbonizacion.

Geografia de la inversion

Estados Unidos sigui¢ siendo el mayor receptor mundial
de IED en 2021. El auge de las operaciones de M&A
transfronterizas explica gran parte del aumento de la IED
en Estados Unidos. En cambio, los flujos de IED hacia la
Unién Europea (UE) alcanzaron los $ 138 mil millones, el
nivel mas bajo desde 1997, principalmente debido a
grandes oscilaciones de los flujos directos, incluidos
valores negativos en los Paises Bajos y una enorme
caida de los flujos a Luxemburgo?.

Mientras que las ventas dentro de la UE se duplicaron,
principalmente debido a las adquisiciones por parte de
empresas multinacionales francesas y alemanas, las
ventas a empresas multinacionales de fuera de la UE
disminuyeron. La caida se debio en parte a varias
desinversiones importantes de filiales extranjeras a
empresas nacionales, lo que generd valores negativos
en las fusiones y adquisiciones transfronterizas netas.
Por ejemplo, la venta en Francia de Aviva France (Reino
Unido) a Aema Groupe (Francia) por 3.900 millones de
dolares.

La regionalizacién de los flujos de inversién, derivada
tanto de la reconfiguracion de las cadenas de suministro
como de las politicas de control a la inversion, parece,
pues, confirmarse.

2 En un contexto de alta reinversién de beneficios por parte de las
EMN, el papel de los paises de transito sufre importantes
fluctuaciones

3 Estos datos coinciden con los facilitados por la OCDE en su reciente
informe del mes de abril, que presentan la inversion directa por el
principio direccional. Segun este principio, se netean las inversiones en
sentido contrario, es decir, las inversiones directas del exterior en
Espafia se definen:

El crecimiento positivo general en Europa fue impulsado
por los flujos de IED registrados en Suiza. También
aumentaron los flujos de IED hacia el Reino Unido (51%).
La inversion de capital alli se duplicéd con creces, junto
con los valores de M&A transfronterizas. Grandes
negocios en el Reino Unido incluyeron la fusion de Fiat
Chrysler Automobiles con Peugeot (Francia) por $ 22 mil
millones.

En este contexto, Espafia recibié § 9.777 millones?®, un
72% mas que en 2020, aunque es el registro mas bajo
desde 2015 (eliminando el anémalo 2020).

Perspectivas 2022 para la IED

La guerra, ademas de por sus implicaciones directas
para la inversion en Rusia y Ucrania, tiene efectos
domin¢ a través de sanciones, escasez de suministro de
energia y productos basicos, ademas de provocar un
impacto macroecondmico mas amplio, que enfria las
perspectivas de IED para 2022. Adicionalmente, las
politicas de China para atajar el rebrote de la pandemia
estan provocando nuevos bloqueos en algunas areas
gue desempefian un papel importante en las cadenas de
valor mundiales (CGV), que podrian deprimir las nuevas
inversiones en las industrias mas integradas.

Sin embargo, no todos los sectores y economias se
enfrentan de la misma forma a estas circunstancias.
Desde el comienzo de la guerra, la mayoria de las 5.000
principales empresas multinacionales han revisado las
previsiones de beneficios para 2022. Pues bien, dados
los altos precios de las materias primas, las industrias
extractivas (mineria, petréleo y gas) han revisado al alza
sus previsiones. Sin embargo, las industrias que
requieren productos basicos como insumos de
produccién (como la manufactura y la construccion) o
que dependen del combustible (como las aerolineas)
han revisado a la baja sus prondsticos de beneficios.

Ademas, los aumentos en las tasas de interés en los
Estados Unidos, Europa y otras economias importantes,
gue estan experimentando aumentos significativos en la
inflacion, podrian ralentizar los mercados de fusiones 'y

Inversiones del exterior en Espafia = E (pasivos de filiales espafiolas
frente a matrices extranjeras) — F (activos de filiales espafiolas frente
a matrices extranjeras) + G (pasivos de filiales frente a otras filiales del
mismo grupo, cuando la matriz Gltima es no residente) — H (activos de
filiales frente a otras filiales del mismo grupo, cuando
la matriz Ultima es no residente).
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adquisiciones a lo largo de este afio y frenar el
crecimiento de la financiacion de proyectos
internacionales. Las expectativas negativas del mercado
financiero y las sefiales de una recesién inminente
acelerarian la caida de la IED.

Los primeros indicadores del afio revelan un panorama
poco alentador para la IED mundial. La actividad de
proyectos de IED en los primeros meses de 2022
muestra la incertidumbre y la aversion al riesgo de los
inversores. Segun datos preliminares, el nimero de
anuncios de proyectos nuevos en el primer trimestre de
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2022 fue del 21% inferior a la media del mismo periodo
de 2021. La actividad de M&A transfronterizas fue un
13% inferior (aunque aumentd su valor en un 59%) y la
referida a project finance internacionales un 4 % menor.

En definitiva, en la hipdtesis mas favorable, e incluso si
los flujos globales de inversién se mantuvieran
relativamente estables en términos de valor, parece
bastante probable que la actividad relacionada con
nuevos proyectos de inversion sufra mas por la
incertidumbre de los inversores.

Evolucioén de los flujos
de IED netos recibidos
por region
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En desarrollo
o EEX3

} Bl Desarrollados

745.739

1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

Marian Scheifler www.Sifdi.com

Socia Directora de Sifdi Castellana 164, 4°l - Madrid

Siguenos: @ o

*+34 91 563 09 09




	Hechos y perspectivas en la inversión internacional:
	Un apunte sobre el WIR2022
	Sectores inversores
	Geografía de la inversión
	Perspectivas 2022 para la IED


